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6.1 Almenni lifeyrissjodurinn
6.1.1 Starfsemi Almenna lifeyrissjodsins

Upphaf

Almenni lifeyrissj6durinn samanstendur af dtta
lifeyrissjodum sem hafa sameinast en 4 mismun-
andi timum. Peir lifeyrissj6dir sem hafa sameinast
i Almenna lifeyrissjédnum eru: ALVIB (Almennur
lifeyrissj6dur VIB), Lifeyrissj¢dur arkitekta, Lifeyris-
sjodur starfsmanna SIE, Lifeyrissjédur FIH, Lifeyris-
sj6dur Félags leidsdgumanna, Lifeyrissjédur lekna og
Lifeyrissjodur Taknifredingafélags [slands. Almenni
lifeyrissj¢durinn er opinn fyrir alla en sjédurinn er
jafnframt starfsgreinasjédur arkitekea, lekna, leid-
sdgumanna, hljémlistarmanna og teknifredinga.

Pann 1. mai 2009 héf Almenni lifeyrissjédur-
inn sjalfstedan rekstur og opnadi eigin skrifstofu
i Borgartani 25. Adur hafdi sjédurinn verid med
rekstrarsamning vid Glitni banka hf./Islandsbanka
hf. um tuttugu dra skeid. Um leid og sjé6durinn héf
sjélfstedan rekstur gerdi hann samning vid [slands-
banka um 4framhaldandi samstarf 4 ymsum svidum.
Sjédurinn er nd fimmti steersti lifeyrissjédur landsins.

Stjérn sj6dsins

Vid sameiningu Lifeyrissjods lekna og Al-
menna lifeyrissjodsins 1. jantar 2006 voru sett inn
bradabirgdadkvedi i sampykktir sjédsins sem giltu
til drsfundar 2011. Par sagdi ad stjérn Almenna
lifeyrissjodsins skyldi skipud niu adalménnum og
fisrum til vara. Ur stjérn Lifeyrissjéds lekna komu
tveir stjérnarmenn tilnefndir af Leknafélagi Islands.
Auk pess kom einn stjérnarmadur sem tilnefndur var
af [slandsbanka 2004 og annar tilnefndur 2005. Peg-
ar pessi brédabirgdadkvedi féllu ur gildi pd skyldu
eftirfarandi reglur gilda um stjérnarsetu: Stjérn
sj60sins skal skipud sex sj6dfélogum kjérnum 4 4rs-
fundi dil priggja dra { senn. Stjérnarmadur md sitja
i stjorn sj6dsins { allt ad 12 dr. Varamenn 1 stjérn
eru prir sj60félagar kosnir af sj6dfélogum. Ad jafnadi
skulu 4r hvert tveir sjédfélagar kosnir 4 drsfundi og
einn til vara.

Hér 4 eftir er yfirlit sem synir stjérnarmenn { Al-
menna lifeyrissjédnum 4rin 2006-2009.

6.1 Almenni lifeyrissjédurinn

Almenni tafla 1
Stjorn Almenna Lifeyrissjédsins

Nafn: Tiln. 2009 2008 2007 2006
P4lL A. Palsson " Sjodfel/Glitnir ~ Form. ~ Form. X X
Rannveig Einarsddttir Sjoofél.  Varaf.  Varaf.  Varaf. \Varaf.
Bjorn A. Magndsson Sjoofel. X X X X
Jéhannes bdrdarson Sjoofel. X X X X
Oddur Ingimarsson Sjoafel. X

Sigurbjérn Sveinsson Sjoofel. X X X X
Vilhelmina Haraldsddttir Sjoofel. X

porkell Bjarnason ? Sidafel./Li X X Form.  Form.
Bjarni Armannsson Glitnir X

Arna Hardardattir 4 Glitnir X

Eirfkur borbjornsson Sjéofel. X X X
Hafsteinn Semundsson Laeknafél. X X X
bér Sigfisson Glitnir X X
Kosinn 4 adalfundi af sjodfélogum Sjoafel.

1) Tilnefndur af Glitni 2005-2009, sidan kosinn af sjodfélagum 2009

2) Tilnefndur af Laeknafélagi Islands 2006 og 2007, sidan kosinn af sjédfélsgum 2008
til priggja dra

3) i stjorn fré apr. 2008 til okt. 2008

4) I stiorn fré okt. 2008 il feb. 2009

Helstu starfsmenn og radgjafar

Framkvemdastjéri Almenna lifeyrissjédsins og for-
vera hans, ALVIB, er Gunnar Baldvinsson sem verid
hefur framkveemdastjéri frd drinu 1990. Sigridur Om-
arsdottir er skrifstofustjori og Kristjana Sigurdardéttir
er fjdrfestingarstjori og hefur hin verid pad frd drinu
1999. Helga Indridadéttir ték vid sem sjédstjéri { mai
2009 en hin t6k vid af Alfred Haukssyni sem 1ét pd af
storfum hjd sj6dnum. Rekstrarstjéri er Daniel Arason
sem tok vid pvi starfi { mai 2009.
Endurskodun:

Helgi E. Arnarson, KPMG hf., fyrir 4rid 2007 og
2008

Semundur Valdimarsson, KPMG hf,, fyrir 2009
Innri endurskodun:

Agﬁst Hrafnkelsson, Glitnir banki hf., innri end-
urskodun 4rid 2007 og 2008

Gunnar Dér Asgeirsson, PricewaterhouseCoo-
pers, 4rid 2009
Tryggingafredileg athugun:

Vigfts Asgeirsson,Talnakénnun hf.

Regluvordur:

Glitnis/Islandsbanka 2007 — 2009

Daniel Arason frd 1. mai 2009
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Stjérnarmenn og starfsmenn - stjérnarseta i
félogum timabilid 2006-2009

Stjérnar- og starfsmenn Almenna lifeyrissj6ds-
ins hafa ekki setid { stjérnum annarra fyrirtekja og
stofnana fyrir hond sjédsins 4 ofangreindu timabili.

Hlutverk sj6dsins
Hlutverk Almenna lifeyrissjédsins er ad finna { 2.
grein sampykkta sjédsins:

2. gr. Hlutverk
2.1 Hlutverk sjédsins er ad taka vid idgjoldum sjéd-
félaga og dvaxta pau til pess ad tryggja sj6d-
félogum og mokum peirra og bornum lifeyri
samkvemt peim reglum sem hér fara 4 eftir.
2.2 Hlutverk sj63sins er ad taka vid idgjoldum sj6d-
félaga og tryggja peim ldgmarkstryggingavernd
skv. 16gum nr. 129/1997 um skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjéda. Enn-
fremur ad taka vid vidbétaridgjoldum til pess ad
sjodfélagar geti aukid lifeyrisréctindi sin.
2.3 Maki samkvemt sampykktum pessum telst sd
eda st sem vid andldtid var { hjiskap med sj6d-
félaga, stadfestri samvist eda 6vigdri sambud,
enda hafi fjédrfélagi ekki verid slitid fyrir andldt
sjodfélagans. Med Gvigdri sambud er dtc vid
sambud karls og konu sem eiga sameiginlegt
16gheimili, eru samvistum, eiga barn saman eda
konan er pungud eda sambidin hefur varad
samfleytt { a.m.k. tvo 4r.

Med bornum er i sampykktum pessum 4tt
vid born og kjorborn sjédfélaga, einnig stjip-
og fésturborn sem sjédfélagi hefur framfeert ad
mestu eda ollu leyti sidustu tv6 drin fyrir andldt
hans.

Starfsemi Almenna lifeyrissj6dsins
Almenni lifeyrissjédurinn skiptist { tvo megin-
sj00i: Séreignarsj6d og samtryggingarsj6d.

Séreignarsjédur

Avéxtunarleidir Almenna lifeyrissjédsins eru sjo.
bar eru Avisafn I, Lvisafn I, Lvisafn 111, Avisafn
IV, Rikissafn langt, Rikissafn stutt og Innldnasafn.
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ZAvisofn I, 1T og III eru blondud verdbréfaséfn med
skuldabréfum, hlutabréfum og innldinum. Innldna-
safnid og Avisafn IV fjérfesta eingdngu { innldnum,
Rikissafn langt fjarfestir { rikisskuldabréfum med
16ngum medaltima og Rikissafn stutt fjdrfestir { rikis-
skuldabréfum med stuttum medaltima og innldnum.
Stefnt er ad sameiningu Avisafns IV og Innldnasafns.

Samtryggingarsjédur

Samtryggingarsjédur skiptist { eftirlauna-, trygg-
inga- og lifeyrisdeild. Eftirlaunadeild dvaxtar f¢ sj6d-
félaga til ad tryggja peim ellilifeyrisgreidslur til evi-
loka. Eignir eftirlaunadeildar dvaxtast samkvemt
®vileidinni og flytjast eftirlaunasj6dir sj6dfélaga milli
Avisafns I, 1T og 111 eftir aldri sj6dfélaga. Tryggingar-
deild og lifeyrisdeild dvaxta eignir sinar { sérstokum
eignaséfnum.

A sj63félagafundi 1 oktdber 2009 var sidan sam-
pykkt ad sameina deildir samtryggingarsjéds i einn
5j6d sem greidir elli- og afallalifeyri (6rorku-, maka- og
barnalifeyri). Tilgangurinn med pessari breytingu var
ad samrema lifeyrisréttindi og tryggja ad efnahags-
dfallid hefdi somu dhrif 4 alla sj6dfélaga. Sameining
deildanna t6k gildi pann 31. desember 2009.

Skipulag og starfsreglur stjornar Almenna lifeyris-
sjodsins (til og med 30. april 2009)

A stjérnarfundi sjédsins pann 22. febriar 2006
voru sampykktar starfsreglur fyrir stjérn sjédsins.
Helstu atridi starfsreglnanna sem sneru ad adkomu
stjornar ad fjirfestingum sj6dsins voru:

* Hlutverk stjérnar Almenna lifeyrissjédsins er
ad stjérna sjédnum { samraemi vid sampykkeir
hans.

* Starfsemi sjodsins skal ldta ad méttoku, vard-
veislu og dvoxtun idgjalda og greidslu lifeyris.
Sjédurinn skal ekki hafa med héndum adra
starfsemi en pd sem naudsynleg er til pess ad
nd pessum tilgangi.

o I samrddi vid rekstraradila redur stjérnin
sj60num framkvaemdastjéra og veitir honum
prékaruumbod.  Framkvaemdastjéri  ann-

ast daglegan rekstur sjédsins { samrddi vid

stjérnina.

* A0 fylgjast med ad rekstur sj6dsins sé { sam-
remi vid sampykktir hans.



* AJ dkveda fjdrfestingarstefnu og sjd um rd-
stéfun fjdrmuna sj6dsins.

* AJ gera drlegar starfsdetlanir.

* AJ sjd um ldnamadl sjédsins { samremi vid
ldnareglur.

* AJ endurskoda reglur og sjd um ad per treld-
ist ekki.

Onnur atridi { starfsreglunum fjolludu um skipan
stjornar, fyrirsvar stjérnar, bodun funda, dkvordun-
arvald, atkvadagreidslur o.fl., fundargerdir og fund-
argerdarbdk, pagnar- og triinadarskyldu, vanhafi og
breytingar 4 starfsreglum stjérnar.

Ofangreindar starfsreglur voru sidan endurskod-
adar og nyjar reglur gefnar Ut pann 25. névember
2009.

Rekstrarsamningur vid Islands-
banka hf-/Glitni banka hf.

Almenni lifeyrissjédurinn var um 20 dra skeid
med rekstrarsamning vid [slandsbanka hf./Glitni
banka hf. Samkvemt samningnum s4 [slandsbanki
um rekstur Almenna lifeyrissjédsins. Sidasti rekstrar-
samningurinn milli Almenna lifeyrissjédsins og [s-
landsbanka er dags. 4. jantar 2006. Jafnframt fylgdu
med rekstrarsamningnum fjogur fylgiskjol sem eru:

* Vidauki I med rekstrarsamningi Almenna lif-
eyrissj6dsins og ISB. Samkomulag um skipan
vinnuhépa, dags. 4. jandar 20006.

* Vidauki II med rekstrarsamningi Almenna lif-
eyrissj6dsins. Samkomulag um drangurstengd
umsjénarlaun til ISB, dags. 4. jantar 2006.

e Yfirlysing frd Islandsbanka vegna sameiningar
Almenna

lifeyrissjédsins  og  Lifeyrissj6ds

lekna.

e Gjaldskrd. Verdbréfasjodir ISB.

Markmid rekstrarsamnings

»~Markmid samningsadila er ad tryggja sj6dfélogum
hdmarksdvoxtun midad vid dhattu og veita peim dr-
valspjénustu. Jafnframt er stefnt ad pvi ad rekstur lif-
eyrissj¢dsins verdi eins hagkvemur og kostur er pannig
ad sem mest af dvoxtuninni renni til sjédfélaga. Samn-
ingsadilar eru sammadla um ad skipa tvo vinnuhé6pa,
annan um 4dvoxtun og kostnad og hinn um pjénustu

6.1 Almenni lifeyrissjédurinn

vid sj60félaga, sem skulu fylgjast med pvi hvort mark-
midin ndist. Sji ndnar vidauka I med samningnum.

Framkvemdastjorn og daglegur rekstur
[slandsbanki sér um framkvaemdastjérn og dag-

legan rekstur AL frd og med undirritun samnings

pessa. [ pvi felst m.a., ad [SB tekur ad sér:

a)  Innheimtu og skréningu idgjalda.

b)  Utborgun lifeyris til sj6dfélaga og uppgjor
stadgreidslu skatta.

¢)  Umsjén békhalds, uppgjors og innra eftirlits.

d)  Afgreidslu ldna til sj6dfélaga.

e)  Avéxtun fjirmuna sj60sins.

f)  Innheimtu og vorslu verdbréfa sjédsins.

g)  ISB veitir sj6dfélogum sem pess éska radgjof
um lifeyris- og eftirlaunamal.

h)  Onnur pau verkefni sem framkvaemdastjéra
lifeyrissjods ber ad annast samkvaemt l6gum,
sampykktum AL og dkv6rdun stjérnar AL.

Starfsmenn hafa alltaf gert grein fyrir og farid yfir 6ll
verdbréfaskipti 4 stjérnarfundum. Fyrir 4rid 2009 var
starfandi sérstakur dvoxtunarhépur stjérnar sem yfirfér
og t6k dkvordun um vidskipti med herri fjarhedir.

Samkvemt verklagsreglum sj6dsins dags. 15. jani
2004 var sjédstjéra heimilt ad eiga vidskipti med
verdbréf { samremi vid fjdrfestingarstefnu sjodsins
ad teknu tdilliti il eftirfarandi fjirh@dartakmarkana.
Vidskipti utan hdmarksheimildar skulu skrdd { vid-
skiptabék dsamt undirritun peirra sem sampykkja
pau. Fjdrh@dartakmarkanir sem taldar eru upp hér
a0 nedan eru enn { gildi.

Almenni tafla 2

Verdbréfaflokkur Hémarksheimild i mkr.
Skuldabréf med rikisabyrgd 100
Skuldabréf banka og sparisjoda 100
Skuldabréf fyrirtekja 50
Skuldabréf sveitarfélaga 50
Onnur skuldabréf 20
Rikisvixlar skradir @ markadi 200
Bankavixlar skradir & markadi 200
Adrir vixlar 20
Hlutabréf skrad & markadi 25
Oskrad verdbraf b
Hlutdeildarskirteini 150

Heimild:  Verklagsreglur um verdbréfavidskipti Almenna lifeyrissjédsins
(AL), stjérnar hans og starfsmanna dags. 15. jini 2004.
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Allir sem storfudu vid Almenna lifeyrissjédinn,
p.m.t. framkvemdastjéri, voru pvi starfsmenn Glitn-
is/[slandsbanka en ekki sj63sins sjalfs.

Sjdlfstedur rekstur frd 1. mai 2009

Vio fall Glitnis banka hf. féll rekstrarsamningur lif-
eyrissj6dsins og bankans ur gildi par sem bankinn gat
ekki efnt samninginn. Stjérn lifeyrissjédsins tok pd
dkvordun um ad hefja sjdlfstedan rekstur. Stjérnin lagdi
til 4 sj6ofélagafundi { jantar 2009 ad rekstur sj6dsins
yrdi adskilinn frd Glitni. Tillagan var sampykkt og héf
sj6durinn sjalfstedan rekstur pann 1. maf 2009. Astzd-
ur fyrir pessari dkvordun voru eftirfarandi:

* Med sjélfstedum rekstri er stefnt 4 ad styrkja
imynd sj63dsins sem sjalfsteds lifeyrissjods.

* Med sjalfstedum rekstri tekur sjédurinn yfir
eignastyringu sj6dsins. Tilgangurinn er ad
auka traverdugleika og eyda tortryggni vegna
tengsla vid eignastyringu eins banka.

e Sj6durinn er ordinn pad stér ad hann getur
starfad sjélfstaett. Starfsmenn sinna pd ein-
gongu verkefnum fyrir sj6dinn.

* Stjérn sjédsins telur ad taekiferi hans til vaxtar

og hagredingar felist { sjalfstedum rekstri.
Heimild: Arsskyrslur Almenna lifeyrissjédsins 2008 og 2009.

Samskipta- og starfsreglur stjiornar Almenna lifeyris-
sjédsins (sampykktar d stidrnarfundi 25. név. 2009)
Eftir a0 Almenni lifeyrissjédurinn héf sjlfsteedan
rekstur og ték yfir eignastyringu setti stjérn sj¢dsins sam-
skipta- og sidareglur sem henni bar ad fara eftir. Reglur
pessar voru mun {tarlegri en fyrri reglur og ymis nymeeli
komu par fram. Helstu atridi reglnanna voru pessi:

* Hlutverk stjérnar er ad stjérna sjédnum { sam-
remi vid sampykktir hans.

* Stjérnarmenn skulu haga storfum sinum { einu
og 6llu med hagsmuni sj6dsins ad leidarljési.

e Stjérnin skal fordast alla hugsanlega hags-
munadrekstra eda annad pad sem skerdir eda
er { augum annarra talid skerda mélefnalegt
sjélfstzdi stjérnarmanna og Shlutdragni.

* Stjérn sjédsins piggur ekki gjafir eda nytir sér 4
nokkurn hétt hvers konar fridindi sem éedlileg
geta talist { augum peirra sem hagsmuna eiga
a0 geta vegna starfa stjérnarmanna fyrir sj60-
inn eda starfsemi sjédsins.
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 Stjérnin leggur dherslu 4 ad starfsemi sjodsins
einkennist af gegnsei og ad allar upplysingar
séu adgengilegar og settar fram 4 skiljanlegan
hétt.

e Stoérnin gerir rikar krofur ¢l starfsmanna
sj60sins um ad peir sinni stérfum sinum af
trinadi, gegnsai, hlutleysi, fagmennsku og
jafnredi en petta eru lykilhugtok { sidareglum
starfsmanna Almenna lifeyrissjédsins.

Annad i reglunum laut ad skipan, verksvidi og
mélsvari stjérnar, stjérnarfundum og dkvordunar-
valdi, fundargerdum, vanhefi og medferd samskipta
og sidareglna o.fl.

Starfsreglur framkvemdastjora Almenna lifeyrissjodsins

Framkvemdastj6ri hefur ekki haft neina sérstaka
starfslysingu en litid hefur verid svo 4 ad hlutverk
framkvemdastjéra sé skilgreint i logum og sam-
pykktum lifeyrissj¢dsins. Hins vegar er ni verid ad
vinna ad starfslysingu med formanni og varafor-
manni stjérnar. [ peim drégum sem liggja fyrir eru
talin upp dkvadi { 16gum og sampykktum.

Fjarfestingarstefna

Stjérn sjodsins métar drlega fjérfestingarstefnu
sj60sins. Sjodstjori skal dvaxta fé sj6dsins med hlid-
sjon af peim kjorum sem best eru bodin 4 hverjum
tima med tilliti til dvoxtunar og dhattu. Eignasam-
setning skal vera { samremi vid heimildir { VII. kafla
laga um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi
lifeyrissj6da nr. 129/1997 med sidari breytingum. T
toflu 3 hér ad nedan ma4 sjd fjdrfestingarstefnu Al-
menna lifeyrissjédsins fyrir 4rid 2008. Lifeyrissj6dur-
inn setur sér sidan dkvedin leyfileg vikmork fjdrfest-
inga frd settri stefnu.

Taflan synir fjdrfestingarstefnu Almenna lifeyris-
sj60sins, p.e. fjérfestingarstefnu @visafnanna fjégurra
og fjarfestingarstefnu tryggingadeildar (Td) og lif-
eyrisdeildar. Sjd toflu 3.

Fjarfestingarstefna Almenna lifeyrissjédsins t6k
nokkrum breytingum 4rid 2009, m.a. vegna efna-
hagséfallsins 4rid 2008. Pvi hefur sj¢6durinn fj6lgad
dvoxtunarleidum { séreignardeild. Nyju leidirnar fjar-
festa i innldnum og rikisskuldabréfum. Einnig var
vegi rikisskuldabréfa aukid { blondudum eignasofn-



Almenni tafla 3

6.1 Almenni lifeyrissjédurinn

Avisafn II/Td

Fjarfestingarstefna i % Stefna  Vikmirk Stefna  Vikmidrk
Skuldabreéf: 40% +25/0 50%  +20/-10
Inntdn, laust fé +10 +10
Med rikisabyrgd 10%  +35/-7 20%  +20/-15
Bajar- og sveitarféldg +h 2% +h/-2
Fjarmélastofnanir 0%  +40/-5 9%  +15/-7
Vedskuldabréf +10 5%  +10/-5
Onnur skuldabréf 8%  +15/-b 9%  +15/-5
Skuldabréf m.erl. hlutabr.av. 0%  +10/-20 5% +b/-
Hlutabreéf: 60%  +0/-25 50%  +10/-20
Innlend hlutabréf 15%  +10/-10 10%  +15/-5
Erlend hlutabréf 5% +10/-2 40%  +10/-20

v Lifeyrisdeild
Stefna  Vikmork Stefna  Vikmirk Stefna  Vikmork
80%  +10/-10 100% 100%
b%  +20/-b 15%  +85/-15 10%  +20/-10
0%  +30/-25 0%  +40/-10 15%  +50/-13
2% +b/-2 0% +h 8%  +20/-h
18%  +10/-10 50% +0/50 0%  +10/-40
3%  +20/-3 0% +20 15%  +20/-10
18%  +20/-10 25%  +25/-25 15%  +35/-15
5% +b/-
20%  +10/-10 0% 0%
5% +b/-
15 +5/-10

Eignastyringaradferdir

Virk styring innlendra hlutabr. 50-70% 50-70%
Hlutlaus styring innl. hlutabr. 30-50% 30-50%
Virk styring erlendra hlutabr. 40-60% 40-60%
Hlutlaus styring erl. hlutabr 40-60% 40-60%

Heimild: Fjdrfestingarstefna Almenna lifeyrissjédsins fyrir 4rid 2008.

um samhlida pvi ad dhettudreifing var aukin med
pvi ad leekka hamarksvegi 4 einstaka ttgefendur.

Fjoldi lifeyrispega og lifeyrisgreidslur

Lifeyrisgreidslur 4rid 2009 ndmu samtals 5.345
mkr. sem skiptust pannig ad 4.447 mkr. voru greidd-
ar Ur séreignarsj6di og 898 mkr. it Gr samtryggingar-
sjo0i. Lifeyrisgreidslur tr séreignarsj6di hafa hakkad
jafnt og pétt i gegnum drin. Arid 2009 hzkkudu
per verulega frd fyrra dri eda um 3.312 mkr. sem var
haekkun um 291%. Pessi mikla hekkun skyrist af
timabundnum dGtgreidslum af séreignarreikningum
sem heimiladar voru med l6gum nr.13/2009.

Almenni tafla 4

Lifeyrisgreidslur séreignarsjods i mkr. 2009 2008 2007 2006 2005
Ellitifeyrir 195 1.082 780 528 305
Ororkulifeyrir 17 9 8 1
Makalifeyrir 26 2 14 9 7
Barnalifeyrir 37 2 15 6 A
Aukagreidsla séreignarsparnadar 2413

Samtals, verdlag hvers ars 4447 1135 820 BBl 312
Samtals, verdlag 2009 LA4LT 1220 1.0641 Tl 449

A fostu verdlagi 4rsins 2009 hakka lifeyris-
greidslur samtryggingardeildar ar 729 mkr. { 898
mkr. og er pad 5,3% hakkun ad medaltali milli dra.

50-70%

30-50%

40-60%

40-60%
Almenni tafla
Lifeyrisgreidslur samtryggingarsjodsimkr. 2009 2008 2007 2006 2005
Ellitifeyrir 677 572 503 440 381
Ororkulifeyrir 99 89 83 68 b8
Makalifeyrir 12 99 82 69 b4
Barnalifeyrir 10 10 9 7 b
Samtals, verdlag hvers ars 898 770 677 584 507
Samtals, verdlag 2009 898 828 860 785 729

Lifeyrispegum hefur fj6lgad mjog mikid 4 sidustu
drum og 4 pad bxdi vid um séreignarsjédinn og
samtryggingarsjédinn. [ drslok 2009 voru lifeyris-
pegar samtals 1.800 talsins, par af voru timabundnar
greidslur vegna opnunar 4 utgreidslu séreignarsparn-
adar til 945 einstaklinga. Hafa parf { huga ad fjolda-
talningar { umfj6llun um lifeyrisgreidslur eru pannig,
a0 fdi lifeyrispegi greidda fleiri en eina tegund lifeyris
er hann talinn oftar en einu sinni.

Almenni tafla 6

Fjoldi Lifeyrishega 2009 2008 2007 2006 2005
Séreignarsjodur 30 220 20 197 170
Séreignarsjodur, aukagr. 945

Samtryggingarsjodur b2 451 440 373 95
Samtals 1.800 671 660 570 265
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Réttindabreytingar

Eftirfarandi yfirlit synir breytingar 4 réttindum hjd
hépum/sjé6dum innan samtryggingardeilda Almenna
lifeyrissj¢dsins 4rid 2005 til og med drsins 2010.

Almenni tafla 7
Réttindabreytingar 2005 - 2010

Ar Arkitektar Leknar Teknifredingar Adrir
2005 7% 7% 7%
2006 7% 5% 7% 7%
2007 4% 4% 4% 4%
2008

2009 -10% -10% -10% -10%
2010 -12% -12% -12% -12%
2005

Almenni lifeyrissjédurinn greiddi sj6dfélogum
sem dttu réetindi { samtryggingarsj6di bonus 1 sér-
eignarsj6d sem nam um 7,2% af dfallinni skuldbind-
ingu { samtryggingarsj6di i lok drsins 2004.

2006

Almenni lifeyrissjédurinn greiddi sj6dfélogum
sem dttu réetindi { samtryggingarsj6di bonus 1 sér-
eignarsj6d sem nam um 5% af dfallinni skuldbind-
ingu { samtryggingarsjodi { lok drsins 2005 auk pess
ad hezekka réttindi { samtryggingarsjédi um 2,8% (lif-
eyris- og tryggingadeild).

Lifeyrissjodur lekna hekkadi réctindi sj6dfélaga
um 2,8% (lifeyris- og tryggingadeild) m.v. trygg-
ingafredilega st6du { drslok 2005.

Almenni lifeyrissjédurinn og Lifeyrissjédur lekna
sameinudust { drsbyrjun 2006. Vid sameininguna
haekkudu greidslur til lifeyrispega um 2% vegna
breytts endurmats vid stofnun lifeyrisdeildar.

2007

Almenni lifeyrissj6durinn hekkadi réttindi 1 lif-
eyris- og tryggingadeild um 4% m.v. tryggingafredi-
lega st60u 1 drslok 2006.

2009

Almenni lifeyrissjodurinn lekkadi réetindi i lif-
eyrisdeild um 10% m.v. tryggingafredilega stodu i
drsok 2008.
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[ lok drsins 2009 voru deildir samtryggingar-
sj60s sameinadar og ellilifeyrisréttindi 4 drunum
2006-2009 endurreiknud samkvemt réctindatoflu
ororku vegna elli- og 6rorkuréttinda 4 hverjum tima.
Vid dtreikninginn voru ellilifeyrisréttindi haekkud
um 6,8% (2,8% 4rid 2006 og 4% 4rid 2007) sem
er sama hzkkun og lifeyrispegar fengu 4rin 2006
og 2007. Jafnframt voru dunnin ellilifeyrisréttindi
og tryggingaréttindi lekkud um 10% il jafns vid
leekkun lifeyrispega fyrr 4 drinu.

2010
Almenni lifeyrissjédurinn lekkadi réttindi um
12% m.v. tryggingafradilega stddu i drsok 2009.

Heimild: Gogn frd Almenna lifeyrissjodnum ,,Yfirlit um breytingar 4 lifeyris-
réttindum 1998-2010°.

Tryggingafredileg stada - samtryggingardeild

[ tryggingafredilegri tttekt samtryggingardeilda
lifeyrissjodanna eru m.a. reiknadar at heildarskuld-
bindingar sj6dsins midad vid ad virkir sj¢dfélagar
greidi dfram i0gjold til sjédsins par til peir hefja toku
lifeyris. Vid tttektina er jafnan midad vid ad dvoxtun
sjd0anna 4 nastu dratugum verdi 3,5% umfram
hakkun visitolu neysluverds.

Almenni tafla 8

Heildarskuldbinding i mkr. 2009 2008 2007 2006
Eignir 82.804  84.603 84167  70.048
Skuldbindingar 93103  88.338 83200  68.234
Samtals -10.299  -3.735 97  1.814
% af skuldbindingum -M1%  -4,2% 1,2% 2,7%

[ toflunni hér ad ofan sést, ad heildareignir sam-
tryggingarsj6ds samanbordid vid heildarskuldbind-
ingar eru jidkvedar fram ad drinu 2008. Pad 4r verdur
mikil breyting pannig ad heildareignir sj6dsins sam-
anbordid vid heildarskuldbindingar verda neikvadar
um 4,2% 4rid 2008 og 11,1% 4rid 20009.

Verdbréfaeign og raundvoxtun (allur sjé6durinn)
Erlend verdbréf hafa yfirleitt verid dberandi i verd-
bréfasafni sjédsins eda i kringum 25% af eignasafninu
hin sidari 4r. Hlutdeild verdbréfa med rikisdbyrgd og
sj6da med rikistryggdum skuldabréfum hefur aukist
4 sidustu drum og var komin 1 24,0% 4rid 2009 en
var 17,4% 4rid 2005. Onnur skuldabréf (ad mestu
leyti skuldabréf ttgefin af fyrirtekjum) hekkudu ar



7,4% 4rid 2005 i 17,5% af eignasafninu 4rid 2008.
Innlend hlutabréf og innlendir hlutabréfasj6dir f6ru
mjog illa og lekkudu um 87% milli dra. Miklar
breytingar urdu 4 innlendum skuldabréfasjédum
enda urdu miklar afskriftir 4 sjodunum. [ 4rslok 2007
stédu peir { 17.340 mkr., { drslok 2008 { 12.288 mkr.
og { drslok 2009 st6du peir i 4.067 mkr. Skuldabréf
banka og sparisjéda féru ar 9.335 mkr. { drslok 2007
i 3.208 mkr. { 4rslok 2008 sem var lekkun um 6.127
mkr. Lekkun pessa m4d eingdngu rekja til afskrifta 4
skuldabréfum sem sjédurinn 4tti 4 hendur bénkum
og sparisjodum. Ldn til sj6dfélaga hafa farid hekk-
andi 4 undanfornum drum og voru pau komin { rim
15,4% af eign sjédsins { drslok 2008. Farid var ad
leggja fé inn 4 bundnar bankainnstedur og voru per
4.249 mkr. 2008 og 10.086 mkr. 4rid 2009.

Almenni tafla 9
Verdbréfaeign i mkr. 2009 2008 2007 2006 2005
Innlend hlutabréf 285 225 L12h 4.608  3.620
Erlend hlutabref 8 100 68 842 665
Sjodir med rikistryggdum skuldabréfum ~ 10.497 ~ 7.942  6.794  7.402  8.774
Innlendir hlutabréfasjodir 682 969 5141 6217  6.840
Innlendir skuldabréfasjédir 4067 12.288 17.340 15517 10.026
Innlendir vogunarsjédir bab 1158 628
Erlendir hlutabréfasjdir 17.500 13.091 20.706 24.830 15.918
Adrir erlendir verdbréfasjodir 6.376 7849  2.440 28 700
Skuldabréf med rikisabyrgd 11.671 5768 5584 2289 2316
Skuldabréf banka og sparisjdda 321 3208 933 6416 5137
Onnur skuldabréf 13.854 14676 9.673 8560 4724
Ldn til sjodfélaga 14106 12.896 9.331 5203 3.889
Bundnar bankainnistedur 10.086  4.249 1 7 1.209

Adrar fjarfestingar 38 3 3 3 3
Samtals 92.384 83.809 91.698 82.550 63.821

Hér fyrir nedan er yfirlit sem synir dvoxcun hvers
verdbréfaflokks fyrir sig. Eins og vid var ad buast er
avoxtunin 16kust 4 innlendum hlutabréfum, inn-
lendum hlutabréfasjédum, skuldabréfum banka og
sparisj6da, innlendum skuldabréfasjédum og 60rum
skuldabréfum (fyrirtekjabréf). Erlend hlutabréf eru
med neikveda dvoxtun drin 2007 og 2008 en sjédur-
inn neer ad vinna pad upp 4 4drinu 2009.

6.1 Almenni lifeyrissjédurinn

Almenni tafla 10

Hrein raundvxtun eignasafna 2009 2008 2007 2006 2005
Innlend hlutabréf 26,6% -90,3% -53% 145% 56,3%
Erlend hlutabréf - - - - -
Sj6dir med rikistryggdum skuldabréfum ~ 7.3% 140% -30% 1.4% -1,6%
Innlendir hlutabréfasjodir -123% -910% -40% 10.4% 57.7%
Innlendir skuldabréfasjddir G17% -253%  27%  20%  1.9%
Innlendir vogunarsjddir - 86%  40%  44%
Erlendir hlutabréfasjodir N2% -66% -1.7% 299% 7.4%
Adrir erlendir verdbréfasjodir -292% 661% -148% 23% 0,2%
Skuldabréf med rikisabyrgd 65% 142% -32% 09% -1.4%
Skuldabréf banka og sparisjéda -462% -1,6%  27%  22%  44%
Onnur skuldabréf 170% -228%  43%  37%  5.2%
Ldn til sjodfélaga 48%  48%  46%  h4%  44%
Bundnar bankainnstedur 9.6% 12% 81% 50% 50%
Samtals (raundv. samtryggingarsjéds)  0,0% -26,7% -15% 13,4% 11,5%

Heimild: Arsreikningar Almenna lifeyrissjédsins og gogn frd sj6dnum dags.
8.4.2011.
Raundvoxtun - séreignarsjédir

Eins og fram kemur { t6flunni hér ad nedan er
hrein raundvoxtun allra @visafnanna jikvaed d4rin
2005 og 20006. Arid 2007 bregdur hins vegar svo vid
a0 Avisofn I og II syna neikvada dvoxtun en Avisafn
III er med jékvada 0,2% raundvoxtun og Avisafn
IV er med jikvaeda 6,5% raundvoxtun. Arid 2008
verdur kollsteypa { dvxtun allra @visafnanna. Pannig
er hrein raunavoxtun avisafns I -34,9%, =visafns 11
-26,2%, visafns 111 -26,5% og ®visatns IV -17,3%.

ZAvisofnin nd sidan adeins ad laga stddu sina 4rid
2009 en medaldvoxtun sidustu fimm 4rin er { 6llum

tilvikum 4fram neikvad.

Almenni tafla 11

Hrein raunavoxtun séreignarsjoda 2009

Avisafn |

Hrein raundvoxtun 55% -349% -42% 13.9% 11.6%
Fimm éra medaldvoxtun -35% -3.6% 75%  59% 27%
Avisafn I

Hrein raundvoxtun 06% -2602% -40% 126% 9.7%
Fimm éra medaldvéxtun 25% -10%  79%  72%  47%
Avisafn |lI

Hrein raundvoxtun -138% -265% 02% 6.4%  6.0%
Fimm dra medaldvoxtun -65% -22% 60% 64% 57%
Avisafn IV

Hrein raundvoxtun 76% -173%  65% 49%  47%
Fimm dra medalavoxtun 22%  05%  5.6%
Medalavdxtun fra 2002 52%  53%
Innlénasafn (stofnad 2008)

Hrein raundvéxtun 6.0%

Oll skuldabréf Almenna lifeyrissjédsins nema vedskuldabréf eru gerd upp
4 markadskrofu en ekki kaupkrofu eins og algengast er. Sveiflur { dvéxtun
skuldabréfa geta pvi ordid miklar pegar vextir 4 markadi breytast.
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Raundvoxtun - samtryggingarsjéour

Hrein raundvéxtun samtryggingardeildar 4rid
2009, p.e. pegar rekstrarkostnadur hefur verid dreg-
inn frd hreinum fjirmunatekjum, var 0,0%. Hrein
raundvoxtun sjédsins 4 drinu 2008 var aftur 4 méti
neikvaed um 26,7% og skyrist pad einkum af 4f6llum
peim sem urdu 4 fjdrmdlamarkadi hér innanlands.
Hrein raundvoxtun 2007 var neikved um 1,5%.
Hins vegar var hrein raundvoxtun dranna 2006 og
2005 mjog gbéd eda 13,4% og 11,5%.

Medalraundvoxtun sidustu fimm 4rin var neikvaed
um 1,8% en sidustu 10 4rin er medalraundvoxtun
jdkved um 0,2%.

Almenni tafla 12

Hrein raundvoxtun samtryggingarsjods 2009 2008 2007 2006 2005
Hrein raundvixtun 00% -267% -15% 13.4% 11,5%
Fimm dra medaldvoxtun -18%  03%  94% 87% 55%
Tiu dra medaldvoxtun 02% 17% 58% 67% 6,.6%

Oll skuldabréf Almenna lifeyrissjodsins nema vedskuldabréf eru gerd upp
4 markadskrofu en ekki kaupkrofu eins og algengast er. Sveiflur { dvéxtun
skuldabréfa geta pvi ordid miklar pegar vextir 4 markadi breytast.

Yhirlit um breytingar 4 hreinni eign til greidslu
lifeyris 4rin 2005 - 2009 i mkr.

A 4rinu 2009 voru sj6dfélagar { Almenna
lifeyrissjodnum 31.700 talsins og hafdi fjélgad um
1.329 frd drinu 4dur eda um 4%. Heildaridgjold il
sj6dsins ndmu 7.144 mkr. sem var lekkun um 11,6%
fra 4rinu 2008. I drslok 2009 voru heildareignir
sj60sins 91.418 mkr. og h6fdu par aukist um 9,3%
4 drinu. Eignir séreignarsj6ds voru 51.721 mkr. og
eignir samtryggingarsj6ds 39.697 mkr. Hér 4 eftir
verdur synt yfirlic yfir breytingar 4 hreinni eign til
greidslu lifeyris drin 2005-2009 fyrir séreignarsjod-
inn annars vegar og samtryggingarsjédinn hins vegar.

Séreignarsjédur

Ef bornar eru saman breytingar 4 hreinni eign
milli dra 4 verdlagi drsins 2009 fyrir séreignarsj6d
kemur { 1jés ad 4rid 2007 fér ad halla undan feti
hvad vardar atkomu sj6dsins. Pannig f6r hekkun 4
hreinni eign ar 15.989 mkr. 4rid 2006 { 7.318 mkr.
4rid 2007. Dess skal getid ad dvoxtun séreignarsj6d-
anna 4rid 2006 hafdi verid gridarlega g60, sérstaklega
i Avisafni I og Il sem eru sterstu sofnin { séreignar-
sj6dunum. Arid 2008 laekkadi hrein eign til greidslu
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lifeyris um 5.528 mkr. Sidan vard vidsnuningur 4rid
2009 en pd hakkadi hrein eign sjédsins um 4.092
mkr. Hér parf jafnframt ad hafa { huga ad 4rid 2009
greiddi sj6durinn 2.413 mkr. tl sjédfélaga vegna
timabundinna utgreidslna af séreignarreikningum
sem heimiladar voru med [6gum nr.13/2009.
Lifeyrissjodur lekna og Almenni lifeyrissjédurinn
sameinudust { drsbyrjun 2006. Vid sameininguna var
leknum bodid ad flytja 20% af ellilifeyrisréttindum
i séreignarsj6d og voldu margir pad. Vegna pessa
voru 1.328 m.kr. fluttar 4r samtryggingarsj6di yfir

séreignarsjéd.

Almenni tafla 13

Yfirlit um breytingar & hreinni eign til greidslu Lifeyris rin 2005 - 2009 { mkr.
Séreignarsjodir 2009 2008 2007 2006 2005
lagjold 4347 4983 5546 5.019 3.187
Lifeyrir -4.447 <1135 -821  -BB1 312
Fjarfestingartekjur 4355 -8.879 1.126 7511 4117
Fjarfestingargjold " 66 59 -4 -3 -3
Rekstrarkostnadur 97 b2 49 -49  -4h
Rekstrargjold -163 <111 -89 87  -76
Adrar tekjur 0 0 0 0 407
Haekkun / -lekkun & hreinni eign darinu~ 4.092 -5.142 5.762 11.892 7.323
Hrein eign frd Lifeyrissjodi l&kna 1.328

Hrein eign fra fyrra ri 47.629 52.771 47.009 33.789 26.466
Hrein eign i arslok il greidslu lifeyris  51.721 47.629 52.771 47.009 33.789

Afkoma & fostu verdlagi arsins 2009

Haekkun/-leekkun & hreinni eign d drinu~ 4.092 -5.528  7.318 15.989 10.530
Hrein eign fra fyrra ari 47.629 56.734 59.704 47.214 38.056
Hrein eign til greidslu lifeyris 51.721 51.206 67.022 63.203 48.586

1) Almenni lifeyrissj6durinn synir ekki allar péknanir til banka og verd-
bréfafyrirteekja vegna kaupa og sélu verdbréfa sérstaklega. Pess { stad eru
poknanir feerdar sem hluti af kaup- og sluverdi verdbréfa { stad pess ad syna
péknanirnar sem hluta af fjarfestingargjéldum. Sji ndnar 5.1.6 Péknanatekjur
fjarmalafyrircaekja.

Samtryggingarsjédur

Lifeyrissjodur lekna, samtryggingarsjédur, sam-
einadist Almenna lifeyrissjodnum { drsbyrjun 2006.
Hrein eign lifeyrissj6ds lekna sem flutt var yfir til
Almenna lifeyrissjédsins 4rid 2006 var ad fjdrhed
20.847 mkr. og er st fjarh®d synd sérstaklega. Vid
samanburd 4 breytingum 4 hreinni eign milli dra er
pvi eingdngu litid 4 4rin 2006-2009. A féstu verdlagi
drsins 2009 jékst hrein eign til greidslu lifeyris milli
dranna 2006 og 2007 um 1.945 mkr. eda 4,0%. Arid
2008 lekkadi hrein eign sj¢dsins frd drinu 2007 um
11.925 mkr. eda 23,5%. Hrein eign i drslok 2009



hafdi hekkad 6rlitid og var ordin 39.697 mkr. sem
var hekkun um 961 mkr. eda 2,5% fra 4rinu 2008.

Almenni tafla 14

Yfirlit um breytingar & hreinni eign til greidslu Lifeyris rin 2005 - 2009 i mkr.
Samtryggingarsjodur 2009 2008 2007 2006 2005
lagjold 2.810 3.097 2.853 2.397 1.286
dgjold flutt milli deilda -13 -29

Lifeyrir -898 770 -677 584 -44
Fjarfestingartekjur 1.888 -6.106 1.571 5201 985
Fjarfestingargjold -49 -41 -18 -28 -8
Rekstrarkostnadur -T1 =39 =35 =39 =13
Rekstrargjold 1200 -80 -3 -67  -21
Adrar tekjur 0 0 0 0 -407
Haekkun/-leekkun @ hreinni eign d drinu~ 3.667 -3.859  3.655 6.947 1.799
Hrein eign fré fyrra ari 36.030 39.889 36.234 B8.440  6.641
Hrein eign fra Lifeyrissjodi lekna 20.847

Hrein eign i arslok til greidslu lifeyris ~ 39.697 36.030 39.889 36.234 8.440

Afkoma & fostu verdlagi arsins 2009

Haekkun/-lekkun @ hreinnieign d arinu~ 3.667 -4.149  4.642  9.340  2.587
Hrein eign fré fyrra ari 36.030 42.885 46.019 39.376 9.549
Hrein eign til greidslu lifeyris 39.697 38.736 50.661 48.716 12.136

6.1.2 Tap Almenna lifeyrissjodsins 2008 til 2010

Hér 4 eftir verdur fjallad um pd eignalidi { verd-
bréfasafni sj6dsins sem ollu mestu tapi hans. Ekki
er talin dsteda til ad fjalla sérstaklega um per eignir
sem skilad hafa sj6dnum gédri dvoxtun { gegnum
drin. Par er 4tt vid eignir eins og bankainnstedur,
vedskuldabréf sjodfélaga, verdbréf med abyrgd rikis-
ins og erlend verdbréf. Tap sjédsins dtti sér fyrst og
fremst stad 4 drinu 2008 en afleidingarnar komu
hins vegar ekki ad fullu fram fyrr en 4 4rin 2009 og
2010. Pegar fjallad er um tap sjodsins er ymist dtt
vid beinar afskriftir og/eda nidurferslur verdbréfa,
gengislekkun hlutabréfa, gengislekkun hlutabréfa-
og skuldabréfasj6da, dtistandandi gjaldmidlavarnar-
samninga ad teknu tilliti til veentanlegrar skuldajoéfn-
unar skuldabréfa 4 hendur bénkunum. Tap sjédsins
liggur ad mestu { eftirfarandi verdbréfaflokkum:

 Skuldabréfum banka og sparisj6da

* Skuldabréfum fyrirtekja

e Innlendum hlutabréfum

* Innlendum hlutabréfasjédum

* Innlendum skuldabréfasjédum

6.1 Almenni lifeyrissjédurinn

Almenni tafla 15

Yfirlit yfir tap Almenna lifeyrissjodsins af skuldabréfum banka og sparisjoda,
skuldabréfum fyrirtaekja og skuldabréfasjodum, innlendum hlutabréfum og
hlutabréfasjodum og gjaldmidlavarnarsamningum i mkr.

2010 2009 2008 Samtals

Skuldabréf banka og sparisjéda el 64 8.750 9.105
Skuldabréf fyrirtzkja 383 2149 3465 5997
Innlend hlutabréf 126 3848 3972
Innlendir hlutabréfasjodir 372 h.668 6.040
Innlendir skuldabréfasjédir 1.906 2.907 4813
674 4615  24.638  29.927

Gjaldmidlavarnarsamningar (GVT 175) -269 -269
Samtals tap i mkr. 674 4346  24.638  29.658

Heimild: Gogn frd Almenna lifeyrissjédnum dags. 8.4.2011 og 8.12.2011.

Nénast allir lifeyrissj¢dirnir med duppgerda
gjaldmidlavarnarsamninga reikna samningana m.v.
gengisvisitoluna (GVT) 175 stig nema Almenni lif-
eyrissjodurinn og Frjdlsi lifeyrissjédurinn. Uttektar-
nefndin fér pess pvi 4 leit vid Almenna lifeyrissjédinn
ad sj6durinn sendi nefndinni gjaldmidlavarnarsamn-
ingana reiknada 4t m.v. gengisvisitéluna (GVT) 175
stig sem er { samremi vid sameiginlegt tilbod lifeyris-
sjédanna til bankanna um uppgjér 4 samningunum.

Aztlad tap Almenna lifeyrissjodsins drin 2008—
2010, er 29.658 mkr. 1 drsreikningum sj6dsins eru
gjaldmidlavarnarsamningarnir hins vegar gerdir upp
midad vid gengi 4 gjalddaga hvers samnings fyrir
sig. Pad pydir m.o.0. ad drsreikningur sjodsins synir
verstu mogulegu st6du 4 samningunum gagnvart
bonkunum. Samkvemt pvi yrdi tap sj¢dsins 33.224
mkr.

Skuldabréf banka og sparisj6da

[ drsbyrjun 2008 var eign Almenna lifeyrissj6dsins
i skuldabréfum dtgefnum af bonkum og sparisjédum
samtals 9.335 mkr. Skuldabréfacign i bonkum og
sparisjodum var komin nidur { 3.208 mkr. { drslok
2008 og 3.221 mkr. { drslok 2009. Miklar afskriftir
dttu sér stad 4 skuldabréfum banka og sparisjéda arid
2008 eda samtals 8.750 mkr. Arid 2009 voru afskrif-
ud skuldabréf ad fjarhed 64 mkr. og 4rid 2010 voru
afskriftir 291 mkr. Samtals eru petta afskriftir ad fjr-
had 9.105 mkr. Mestu afskriftirnar voru hjd Glitni
3.355 mkr. (Arid 2008 voru 4.498 mkr. afskrifadar
hja Glitni. Sidan voru 1.143 mkr. bakferdar 4rid
2009 en pd fjarhed hyggst Almenni nyrta til skulda-
jofnunar vid Glitni upp { 6uppgerda gjaldmidlavarn-
arsamninga). P4 var 2.081 mkr. afskrifud hjd Lands-
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banka [slands, 1.756 mkr. hji Kauppingi, 716 mkr.
hjd Byr sparisj6di og 627 mkr. hjd Straumi Burdards.
Afskriftir hjd 6drum bénkum og sparisjédum ndmu
samtals 570 mkr.

Glitnir bf. — skuldabréfatitbod i mars 2008

[ mars 2008 efndi Glitnir banki til skuldabréfa-
Utbods, samtals ad fjarhed 15.000 mkr. Um var ad
reda Gtbod 4 svokolludum ,vikjandi og breytan-
legum skuldabréfum®. Skuldabréfaitbodid var ad
pvi leytinu sérstakt, ad skuldabréfin voru 4n gjald-
daga. Pann 1. april 2013 (,skiptidagur®) skyldi and-
virdi skuldabréfanna hins vegar breytast i hlutabréf
i Glitni banka hf. skv. ndnari dkvedum um gengi
hlutabréfanna og fleiri atrida sem tiltekin voru { skil-
mélum skuldabréfsins. M.6.0. pd var ekki gert rdd
fyrir ad Glitnir endurgreiddi skuldabréfid med pen-
ingum, heldur yrdi pad greitt til baka 4rid 2013 med
hlutabréfum i Glitni. Skuldabréfid var verdtryggt og
drsvextir voru 8,0%. Almenni lifeyrissjédurinn tok
patt i Gtbodinu og keypti skuldabréf fyrir 1.620 mkr.
sem topudust ad fullu strax vid fall bankanna. (Sj4
ndnar kafla 5.1.9, Glitnir hf., skuldabréfattbod i
mars 2008).

Landsbanki Islands hf. - linshafis-
tengt skuldabréf (Credit linked notes)

[ skyrslu Rannséknarnefndar Alpingis, 2. bindi,
kafla 7.3.6., bls. 22-25, er gerd almenn grein fyrir
utgéfu ldnshefistengdra skuldabréfa 4 markadi hér
innanlands. Ennfremur er gerd grein fyrir milli-
gongu Landsbanka Islands sem kom 4 vidskiptum
med linshefistengd skuldabréf milli vidskiptavina
sinna og UBS AG, Jersey Branch.

e Landsbanki Islands var millilidur og kom 4

vidskiptum milli vidskiptavina sinna og UBS
AG, Jersey Branch.

* Seld var skuldatrygging 4 Glitni og Kaupping
pegar skuldatryggingaralag var um 750 stig.

e Tveir pettir gitu leite til innkollunar af hélfu
UBS bankans, p.e. ef skuldatryggingarilag
Glitnis og Kauppings feri upp i ca. 1.300 stig
eda gengi EUR feri { 135 ISK.

» UBS AG, Jersey Branch, gaf tt skuldabréf ad
fjirhad 3.100 mkr. og seldi skuldatryggingu 4
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Kaupping og Glitni. UBS var p6 ekki skuldari
prétt fyrir ad vera ttgefandi.

* Skuldabréfid bar reglulega vexti og var tengt
préun skuldatryggingardlags 4 Kaupping og
Glitni. Fjérfestar (lifeyrissj6dirnir) voru pvi ad
vedja 4 ad bankarnir myndu ekki falla.

* Detta var ekki hefdbundid skuldabréf med
skuldavidurkenningu milli adila. Skuldabréfid
téll p6 ad skilgreiningu skuldabréfs ad pvi leyti
ad hofudstdllinn bar reglulega vexti. Hins veg-
ar var verdgildi bréfsins hdd verdpréun undir-
liggjandi eigna.

e Vextirnir sem fjérfestirinn (lifeyrissjédirnir)
innheimti drsfjérdungslega voru breytilegir eda
4 drsgrunni 10,7% ofan 4 REIBOR. Pad jafn-
gilti 25,7% voxtum 4 ttgifudegi.

¢ A peim tima sem fjarfest var i skuldabréfinu
var skuldatryggingardlag 4 bankana mjog hétt
sem endurspegladi pd mat fjérfesta 4 mogu-
leikum 4 gjaldfalli bankanna.

o Ahazttan af skuldabréfinu var mjog mikil.
Ahzttan félst { undirliggjandi skuldabréfum 4
Glitni og Kaupping auk dhettu 4 dtgefandann
UBS.

Vidskipti Almenna lifeyrissjédsins tengd UBS

skuldabréfi (linshafistengdu skuldabréfi, CLN):

o 1 mars 2008 keypti Almenni lifeyrissjédurinn
med milligobngu Landsbankans linshefistengt
skuldabréf utgefid af UBS AG bankanum ad
fjarhad 500 mkr.

o I september 2008 fér verdmeti skuldabréfsins
skv. skilmdlum pess nidur fyrir 50% par sem
badi skuldatryggingarilagid og gengi evru
ho6fdu hekkad. Almenni lifeyrissjédurinn st6d
pa frammi fyrir tveimur kostum:

* Skuldabréfid yrdi innkallad og innheimtar
275 mkr. Békfeert tap yrdi pid um 275 mkr.

* Bata vid skuldabréfi ad fjirhed ramlega
790 mkr. og greida UBS.

* Almenni lifeyrissjédurinn valdi seinni kostinn.
Samtals var pvi sj6durinn buinn ad fjérfesta
fyrir 1.290 mkr. { UBS skuldabréfum.

* Vid gjaldprot bankanna i oktéber 2008 voru
skuldabréfin innkéllud.

o A méti fékk Almenni lifeyrissjédurinn afhent
skuldabréf i Glitni og Kauppingi, samtals ad



fjirhed 1.431 mkr., en 6vist var hvert yrdi

endanlegt verdmeeti peirra skuldabréfa.
(Sjé ndnar kafla 5.1.9, Landsbanki fslands hf. — lénshefistengt skuldabréf {
mars 2008).

Nedangreind tafla synir békferda stodu skulda-
bréfa banka og sparisjéda i eigu Almenna lifeyris-
sjodsins 4rid 2009. Sidan koma afskriftir 4rsins og
nettdstada { drslok. Ad lokum er afskriftaprésenta hjd
hverjum adila fyrir sig. Taflan 4 eingdngu vid 4rid
2009.

Almenni tafla 16
Bankar og sparisjddir, stada og afskriftir skuldabréfa 2009 i mkr.

Bokfeerd i Nettd  Afskrift

stada ikl stada i %

*Glitnir banki hf. il -76 247
*Glitnir - hofudstolstryggd sk.bréf 3b6  -1.068 1.424
Sparisjodurinn i Keflavik 78 34 b 44%
Sparisjodur Myrasyslu 16 16 0 100%
Sparisjddabanki [sL.f./Icebank hf. 6 6 0 100%
SPRON hf. 2 2 0 100%
Straumur Burdards hf. 648 460 188 71%
VBS Fjarfestingarbanki hf. 618 200 0
Byr sparisjdur 716 470 246 66%
Samtals 2.630 64 2149

*Skuldabréf 4 Glitni bakferd til skuldajéfnunar vegna uppgjors 4
gjaldmidlavarnarsamningum.
Heimild: Gogn frd Almenna lifeyrissj6dnum dags. 8.12.2011.

Eftirfarandi tafla synir heildarafskriftir Almenna
lifeyrissj6dsins drin 2008-2010 4 skuldabréfum sem
gefin voru Gt af bonkum og sparisjédum.

Almenni tafla 17
Afskriftir hja bonkum og sparisjédum vegna skuldabréfa i mkr.

2010 2009 2008 Samtals
Glitnir banki hf. -1043 4498 3.355
Landsbanki islands hf. 2081 2.081
Kaupping banki hf. 1.756  1.756
Byr sparisjodur 246 470 716
Straumur Burdards hf. 460 167 627
VBS Fjarfestingarbanki hf. 200 48 248
SPRON hf. 2 109 130
Sparisjodurinn i Keflavik 4 34 41 120
Sparisjodur Myrasyslu 16 3b 51
Sparisjddabanki [sL. hf./Icebank hf. 6 15 21
Samtals 291 64 8750  9.105

Heimild: Gogn frd Almenna lifeyrissjodnum dags. 8.12.2011.

6.1 Almenni lifeyrissjédurinn

Skuldabréf fyrirteekja (6nnur skuldabréf)

[ 4rslok 2005 voru eignir Almenna lifeyrissj63s-
ins i skuldabréfum ttgefnum af fyrirtekjum samtals
4.724 mkr. Skuldabréfacign sj6dsins i fyrirtaekja-
skuldabréfum jékst sidan mjog hratt. Pannig voru
bokferd fyrirtekjaskuldabréf i drslok 2008 ordin
14.676 mkr., sem var aukning um 9.952 mkr. eda
210% 4 premur drum. Verulegar afskriftir dttu sér
stad 4 fyrircekjaskuldabréfum sjé3sins. A drinu 2008
namu afskriftir 3.465 mkr. Arid 2009 voru afskriftir
2.149 mkr. og 4rid 2010 voru 383 mkr. afskrifadar.
Heildarafskriftir af skuldabréfum fyrirtekja 4rin
2008 — 2010 ndmu pvi 5.997 mkr. Mestu afskrift-
irnar urdu 4 skuldabréfum ttgefnum af Baugi Group
hf., samtals 1.507 mkr., Sjévd 633 mkr., Avion hf./
HE Eimskipafélag Islands 520 mkr., Landic Property
hf. 497 mkr. og Samson ehf. 482 mkr. Afskriftir ann-
arra fyrirtekjaskuldabréfa voru samtals 2.358 mkr.

Nedangreind tafla synir békferda stodu fyrir-
tekjaskuldabréfa i eigu Almenna lifeyrissj6dsins 4rid
2009. Sidan koma afskriftir drsins og sidan nettd-
stada i drslok. Ad lokum er synd afskriftaprésenta hjd
hverju fyrirteki fyrir sig. Taflan 4 eingéngu vid um
4rio 2009.

Almenni tafla 18
Skuldabréf fyrirtakja, stada og afskriftir 2009 i mkr.
Bokfard . Nettd  Afskrift
stada s stada i %
Landic Property hf. 124 100 24 81%
Bakkavr hf. h61 360 201 64%
Eik fasteignafélag hf. 308 25 283 8%
Exista hf. 120 89 31 74%
Avion hf /HF Eimskipafélagid 260 260 100%
Atorka hf /Jardboranir hf. 284 179 105 63%
Kdgun hf. 298 298 100%
Latibaer ehf. 161 145 16 90%
Milestone ehf. 3 3 100%
Mosaic Fashions hf. b6 b6 100%
Nysir hf. 1 1 100%
Sjéva hf. 633 633 100%
Samtals 2.809  2.149 659 76%

Heimild: Gogn frd Almenna lifeyrissjodnum dags. 8.12.2011.

Eftirfarandi tafla synir heildarafskriftir Almenna
lifeyrissj6dsins drin 2008 - 2010 af skuldabréfacign
sinni { fyrircekjum.
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Almenni tafla 19
Afskriftir fyrirtekjaskuldabréfa i mkr.

2010 2009 2008 Samtals
Baugur Group hf. 1507 1.507
Sjova hf. 633 633
Avion hf /HF Eimskipafél. fsL. 260 260 520
Landic Property hf. 24 100 373 497
Samson ehf. 482 482
Exista hf. 89 287 376
Bakkavir hf. 360 360
Kdgun hf. 298 57 355
FL Group hf. 231 231
N1 hf./0liufélagio hf. 215 3 218
Atorka hf /Jardboranir hf. 3b 179 24
Mosaic Fashions hf. b6 131 187
Latiber ehf. 16 145 161
Eik fasteignafélag hf. 93 25 118
* Onnur skuldabréf 13 113
Milestone ehf. 3 10 13
Nysir hf. 1 1 12
Samtals 383 2149 3465 5.997

*Vartdarnidurfarsla 4 blandada ttgefendur.
Heimild: Gogn frd Almenna lifeyrissj6dnum dags. 8.12.2011.

Innlend hlutabréf

A fjérum drum tapadi Almenni lifeyrissj¢dur-
inn 2.990 mkr. 4 innlendri hlutabréfacign sinni.
Mest vard tapid 4 drinu 2008 eda samtals 3.848

Almenni tafla 21
Hlutabréfaeign Almenna lifeyrissjédsins @ markadsvirdi timabilid 1.1.06 - 31.12.2008 i pds. kr.

mkr. Hlutfall innlendra hlutabréfa i verdbréfasafni
sj60sins var ekki sérlega hétt eda 4 bilinu 4,5-5,7% af
eignum sjédsins 4 drunum 2005-2007. Samfara falli
hlutabréfanna lekkadi hlutfall peirra { verdbréfacign
sj6dsins nidur i 0,3% 4rid 2008 og 0,25% 4rid 2009.

Almenni tafla 20
Hagn. / (-tap) af innlendum hlutabréfum i mkr.

Samtals 2009 2008 2007 2006
Hlutafjareign f byrjun timabils 12576 226 4124 4608 3.620
Keypt hlutabréf 2.891 138 260 1.715 799
Seld hlutabréf 3.286 4 290 2141 851
Hlutafjareign i lok timabils 9.19 235 225 4126 4608
Hagn / (-tap) 2990 -124 -3.848  -B8  1.040

Heimild: Gogn frd Almenna lifeyrissjodnum dags. 8.4. 2011.

Hér ad nedan verdur gerd grein fyrir innlendri
hlutabréfacign Almenna lifeyrissjédsins timabilid 1.
jan. 2006 til 31. des. 2008. Sjd riflu 21.

Pann 1. jan. 2006 4tti Almenni lifeyrissjédurinn
hlutabréf samrals ad fjarhed 3.620 mkr. Ari sidar
eda 1. jan. 2007 var hlutabréfacign sj6dsins komin
i 4.608 mkr. Um mitt dr 2007 var hlutabréfacign
sj60sins komin { 5.873 mkr. enda var gengi hluta-
bréfa haest um per mundir. Pann 1. jan. 2008 hafdi
hlutabréfaeign sj6dsins heldur lekkad og var komin

Skrad félog 31.12.05 31.12.06 30.06.07 31.12.07 31.03.08 30.06.08 30.09.08

Glitnir banki hf. 2.716.937 3.550.264 4163137 1.777.389 1.396.809 1.246.236 368.206

Actavis Group hf. 26.693 34.304 48.026

Bakkavar hf. 24.432 30.000 33.312 569.967 402.387 286.445 207.526 24.260
Kaupping banki hf. 355.300 400.546 817.057 1.201.706 1.096.557 1.015.229 920.758

Straumur Burdards hf. 99.341 84.962 209.058 144.475 12.327 99.505 83.504 18.601
Atorka hf /Jardboranir hf. 284.416 16.058

Landsbanki slands hf. 73.260 76.734 110.324 102.795 85.711 68.583 60.698

Kagun hf. 35.997

Exista hf. 65.907 238.364 113.151 59.583 43.083 34.375

Marel hf. 46.200 25.410 30.600 27.750 27.150 26.430 23.340
Avion hf./HF Eimskipafélag [slands 78.677

Icelandair Group Holding hf. 222.761 225.989 182.347 164.276 108.751 123.207 87.395
Nyherji ht. 70.000
Samtals i pus. kr. 3.616.375  4.606.412  5.870.676  4.122.430  3.345.400  2.894.982  1.824.705 223.596
Oskrad félog

Plastos umbddir hf 1 1 1 1 1 1

Lodnuvinnslan hf 1.234 1.234 1.234 1.234 1.234 1.234 1.234 1.234
Lifteeknisjodurinn MP-Bio hf 2.500

Samtals i pus. kr. 3.735 1.235 1.235 1.235 1.235 1.235 1.234 1.234
Samtals féldg i pus. kr. 3.620.110  4.607.647  5.871.912  4.123.665  3.346.635  2.896.217  1.825.939 224.830

Heimild: Gogn frd Almenna lifeyrissjédnum dags. 8.4. 2011.
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nidur { 4.124 mkr. Hlutabréfaeign sj6dsins var dber-
andi mest { Glitni eda allt ad 77% af hlutabréfasafn-
inu { drslok 2006. P4 var eign sjédsins { Kauppingi
nokkur, einkum frd midju 4ri 2007. Hlutabréfaeign
i 6skrddum félogum var hverfandi og ner eingongu {
einu félagi sem var Lodnuvinnslan hf.

Hér 4 eftir verdur préun 4 hlutabréfacign Al-
menna lifeyrissj6dsins { nokkrum féldgum synd ndn-
ar. Uttektarnefndin afladi sér upplysinga um hluta-
bréfacign sj6dsins pann 31.12.2005, 31.12.20006,
30.06.2007 og 31.12.2007. Einnig voru fengnar
upplysingar um hlutabréfacign { lok hvers 4rsfjérd-
ungs 4rid 2008. Pvi er ekki mogulegt ad syna ein-
stok kaup eda s6lu hlutabréfa. Einungis er unnt ad
syna nafnverd og markadsvirdi hlutabréfa i lok hvers
timabils.

Synt er: Nafn félags, nafnverd, hreyfingar 4 nafn-
verdi innan timabils, dagslokagengi og markadsvirdi
hinna keyptu/seldu hlutabréfa. Arid 2006 er synt sér-
staklega. Arinu 2007 er skipt { tvennt, p.e. synd er
stadan { lok hvors drshelmings fyrir sig. Somu upplys-
ingar koma fram fyrir 4rid 2008 en pad 4r er hver 4rs-
fj6rdungur syndur sérstaklega. Nedst { toflunum eru
sidan teknar saman upplysingar um verdmeti 4 upp-
hafsst6du hlutafjar i vidkomandi félagi 31.12.2005
og batt vid pad kaupverdi umfram soluverd hluta-
bréfa til draméta 2008. Pannig er gerd tilraun til ad
finna t hvert var heildartap sjédsins i vidkomandi
félagi frd drslokum 2005 til drsloka 2008. Pad skal
dréttad ad hér er einungis reynt ad syna tap sj6dsins
ofangreint timabil. I mérgum tilvikum hofdu lif-
eyrissjodirnir dtt hlutabréfin lengur og keypt pau 4
leegra verdi en kemur fram { yfirlitcunum hér 4 eftir.
P4 er ekki tekid tillit til ardgreidsina.

Glitnir hf-

[ upphafi drs 2006 4cti sjédurinn 157.048 pis.
hluti { Glitni ad verdmeeti 2.717 mkr. Sjédurinn dré
sidan verulega ur nafnverdseign sinni { Glitni 4 drinu
2007 og seldi hlutabréf med verulegum hagnadi.
Eftir s6luna st6d nafnverdid i 80.924 pus. hlutum.
Eignarhlutur sjédsins { Glitni var sidan dbreyttur allt
fram 4 sidasta drsfjordung 2008 en pa voru keyptir
40.886 pus. hlutir 4 genginu 4,27. Athygli vekur ad
4 sama tima og pessi sidustu hlutabréfakaup 1 Glitni
eiga sér stad er sj¢durinn ad selja hlutabréf { Kaup-

6.1 Almenni lifeyrissjédurinn

pingi fyrir ndnast somu upphed eda 170 mkr. Tap
sj60sins 4 hlutabréfacign sinni { Glitni ofangreint
timabil hefur numid a.m.k. 1.155 mkr.

Nafnv. i pds. hluta

Dags. Stada Hreyfing Gengi Markadsverd
31.12.06 157.048 17,30 217
31.12.06 152.372 -4.876 23,30 -109
30.06.07 143.804 -8.568 28,95 -248
31.12.07 80.974 -62.830 21,95 -1.379
31.03.08 80.974 0 17,25

30.06.08 80.924 -h0 15,40 -1
30.09.08 80.924 0 4,55

31.12.08 121.810 40.886 4,27 175
Samtals -35.238 1.155
Upphafsstada + kaup umfram solu 4 timabilinu 1.155
Stada 31.12.08 121.810

Tapad hlutafé fra 31.12.05 - 31.12.08 i mkr. 1.155

Kaupping

[ upphafi 4rs 2006 4cti Almenni lifeyrissjédurinn
476 pts. hluti ad nafnverdi 355 mkr. { Kauppingi. A
drinu 2007 beetti sjédurinn vid sig 890 pus. hlutum
ad verOmeati 844 mkr. Hlutabréfaeign sj¢dsins var
sidan ner Obreyte 4rid 2008. Réte fyrir fall Kaup-
pings seldi sj¢durinn 250 pus. hluti 4 genginu 678
og var andvirdi hlutabréfanna samtals 170 mkr. Vid
fall Kauppings tapadist oll fjirfesting drsins 2007
dsamt annarri eign sj6dsins { Kauppingi, samtals ad
fjirhad 1.003 mkr.

Nafnv. i pus. hluta

Dags. Stada Hreyfing Gengi Markadsverd
31.12.06 476 746 365
31.12.06 476 0 841

30.06.07 726 260 1125 281
31.12.07 1.366 640 880 563
31.03.08 1.366 0 803

30.06.08 1.331 -3b 763 -27
30.09.08 1331 0 692

31.12.08 1.081 -250 678 -170
Samtals 605 1.003
Upphafsstada + kaup umfram sdlu 4 timabilinu 1.003
Stada 31.12.08 1.081

Tapad hlutafé frd 31.12.05 - 31.12.08 i mkr. 1.003

Bakkavir hf.

[ upphafi 4rs 2006 4tti Almenni lifeyrissjédurinn
480 ps. hluti { Bakkavor hf. ad verdmeti 24 mkr. A
seinni helmingi drsins 2007 keypti sj¢durinn 9.263
pus. hluti og var kaupverd peirra a.m.k. 542 mkr.
Upp dr midju 4ri 2007 £6r gengi hlutabréfa { Bakka-
vor ad falla en sjédurinn hélt sinum hlut ébreyttum
pratt fyrir augljést verdfall. T lok 4rsins 2008 var
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gengi bréfa { Bakkavor einungis 2,49 samanborid vid
69,40 um mitt 4r 2007. I drslok 2008 hafdi nénast
oll farfesting Almenna lifeyrissj6dsins { Bakkavor hf.
tapast.

Nafnv. i pus. hluta

Dags. Stada Hreyfing Gengi Markadsverd
31.12.06 480 50,90 24
31.12.06 480 0 62,50
30.06.07 480 0 69,40
31.12.07 9.743 9.263 58,50 542
31.03.08 9.743 0 41,30
30.06.08 9.743 0 29,40
30.09.08 9.743 0 21,30
31.12.08 9.743 0 249
Samtals 9.263 566
Upphafsstada + kaup umfram sdlu & timabilinu 566
Stada 31.12.08 9.743 2,49 -24
Tapad hlutafé frd 31.12.05 - 31.12.08 i mkr. 542

Innlendir verdbréfa- og fjirfestingarsj6dir

Af innlendum verdbréfa- og fjdrfestingarsjodum
fjarfesti Almenni lifeyrissj6durinn eingdngu i sjéd-
um Glitnis. Helsti munurinn 4 pessum sjédum er
ad fjérfestingarsj6dir hafa mun rymri fjirfestingar-
heimildir en verdbréfasj6dir. Pad lytur einkum ad
pvi ad fjarfestingarsjédur getur fjarfest { meira meli
i 6skrddum verdbréfum og ekki er krafist jafnmik-
illar dhettudreifingar. P4 er heimilt ad markadssetja
verdbréfasjodi 4 Evrépska efnahagssvadinu en fjdr-
festingarsjédi er einungis heimilt ad markadssetja hér
innanlands. P4 er annar mjog veigamikill munur 4
pessum sjédum sem er ad hlutdeildarskirteini { verd-
bréfasj6dum eru 2tid innleysanleg ad kréfu eigenda.
Aftur 4 méti gera log ekki rdd fyrir pvi ad hlutdeild-
arskirteini fjdrfestingarsjéda séu alltaf innleysanleg ad
krofu eigenda. Astzdan er m.a. st ad fiérfestingar-
stefna fjérfestingarsj6da getur verid dhettusamari en
verdbréfasjoda par sem kroéfur um dhettudreifingu
eru minni og fjdrfestingarsjédir geta dtt meira af
6skrddum verdbréfum sem eru ekki eins audseljanleg

og skrdd verdbréf.
Heimild: Skyrsla RNA, 4. bindj, kafli 14.2, Yfirlit um verdbréfasjédi og
fjarfestingarsj6di.

Verdbréfa- og fjérfestingarsjédir Glitnis eru afar
mikilvegir pegar farid er yfir fjdrfestingar Almenna
lifeyrissj6dsins. A bilinu 33-35% af hreinni eign
Almenna lifeyrissj6dsins til greidslu lifeyris voru
dvoxtud { sj6dunum. Pvi parf ekki ad hafa morg ord
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um pad ad afkoma Glitnissjéda skipti Almenna lif-
eyrissjodinn miklu méli. Hér ad nedan verdur stutt-
lega gerd grein fyrir peim verdbréfasjédum par sem
tap Almenna lifeyrissj6dsins vard mest. Farid er yfir
eignasamsetningu sj¢danna og nokkrir sterstu titgef-
endur taldir upp.

Sjédur 10 — tirval innlendra hlutabréfa. —
[drfestingarsjédur.

Nastmesta tap Almenna lifeyrissjédsins { verd-
bréfa- og fjirfestingarsjodum Glitnis var { Sjédi 10
— urval innlendra hlutabréfa. Tapid vard samtals ad
fjirhed 3.292 mkr. Eignasamsetning sjodsins var
verdbréf, 6nnur en peningamarkadsskjol skrdd 4
skipulegum verdbréfamarkadi. Eignir Sjéds 10 voru
pvi eingdngu innlend hlutabréf og voru sterstu Gt-
gefendur peirra sem hér segir:

Almenni tafla 22

Sj6our 10 - Eign i %

Steerstu itgefendur

Urval innlendra hlutabréfa 31.12.07

Innlend hlutabréf 100,0 Kaupping banki hf. ~ 2.520  34,8%
Landsbanki fslands hf. ~ 1.198  16,5%

Glitnir banki hf. 980  135%

Straumur-Burdaras hf. 787 10.9%

Bakkavir hf. 637 88%

FL Group hf. M 43%

Adrir 806 11,2%

Samtals  7.239 100,0%

Sjodur 6 — adallistinn. — verdbréfasjéour.

P4 tapadi Almenni lifeyrissj6durinn 2.223 mkr. 4
Sj60i 6 — adallistinn. Eignir Sjéds 6 voru eingdngu
innlend hlutabréf. Sterstu udtgefendur peirra voru
sem hér segir:

Almenni tafla 23
f\JﬂoaalllJ:stémn :ﬂg{] ZI.[:/; Starstu dtgefendur  mkr. %
Innlend hlutabréf 98,0 Kaupping banki hf. ~ 1.296  26,0%
Laust fé 20 Landsbanki fstands hf. 764 15,4%
Glitnir banki hf. 643 12.9%
Exista hf. 437 88%
Straumur-Burdards hf. 308 6.2%
FL Group hf. 29 59%
Bakkavor hf. 25 51%
Adrir 978 19.7%
Samtals  4.975 100,0%



Sj6dur 1 - skuldabréf. - verdbréfasjédur

Mesta tap Almenna lifeyrissj6dsins { einstokum
$j60i var { §j60i 1 — skuldabréf. Samtals vard tap Al-
menna 4.195 mkr. { Sjédi 1. Eignasamsetning Sjéds1
var sem hér segir:

Almenni tafla 24
gmz;l}r;f 5{91" ZI.;/; Starstu dtgefendur  mkr. %
Rikisskuldabréf 14 FLGrouphf. 3561  10,8%
Skuldabréf fyrirtekja bo ibagabréf ~ 2.229  6.8%
Skuldabréf fjarmélastofnana 2 Bakkavor Group hf. — 1.913  5,8%
Onnur skuldabréf 5 Landic Property hf. ~ 1.664  5,0%
Laust fé 3 Glitnir Bankihf. ~ 1.288  3.9%
Straumur-Burdards ~ 1.008  3.3%
Exista hf. 828 25%
Onnur skuldabréf ~ 16.876  51,2%
Adrir -~ 3.630  10.7%
Samtals  32.987 100,0%

Sjodur 9 — peningamarkadsbréf. — fjdrfestingarsjédur.

Almenni lifeyrissj¢durinn tapadi 604 mkr. 4 Sj60di
9 - peningamarkadsbréf. Eignasamsetning Sj6ds 9 {
% og sterstu utgefendur skuldabréfa voru sem hér
segir:

Almenni tafla 25
Sjodur 9 - Eigni % ,
PJeningam.bréf 31?12.07 ST
Bankabréf 33,0 FLGroup hf.  15.066  11,4%
Skrdd skuldabr. fyrirtekja 23,0 Glitnir banki hf. 12483  9.4%
Onnur skuldabréf 50 Baugur Grouphf. ~ 8.273  6,3%
Laust fé 38,0 Existahf. ~ 7.014  53%
Milestone ehf. ~ 5.047  3,8%
Annad  84.341  63,8%
Samtals 132.214 100,0%

Sjédur 11 — fyrirtekjabréf. — verdbréfasjoour

Almenni lifeyrissj6durinn tapadi einungis 14 mkr. 4
Sj6di 11 - fyrirteekjabréf. Eignasamsetning sj6ds 11 { %
og steerstu ttgefendur skuldabréfa voru sem hér segir:

Almenni tafla 26

Sjodur 11 - Eign i %

Staerstu utgefendur

Fyrirtekjabréf 31.12.07
Skuldabr. med rikisabyrgd 22,0 ibddabréf  1.144  26,0%
Skuldabr. fyrirtaekja 59,0 FL Group hf. 356 154%
Skuldabréf banka 10,0 Landsvirkjun 342 12.9%
Onnur skuldabréf 9,0 Baugur Group hf. 281 88%
celandair Group hf. 256 62%
Onnur skuldabréf 3180 30,7%
Samtals  5.559 100,0%

6.1 Almenni lifeyrissjédurinn

Samtals nam tap Almenna lifeyrissj6dsins { verd-
bréfa- og fjérfestingarsjodum Glitnis 10.853 mkr.
Mest vard tapid 4rid 2008, samtals 8.575 mkr. og
2.278 mkr. 4rid 2009. Engin lekkun 4tti sér stad 4rid
2010.

Verdbréfa- og fjdrfestingarsjodum er oft skipt upp
i hlutabréfasj6di og skuldabréfasjédi eins og gert er {
toflunni hér ad nedan.

Almenni tafla 27

Gengisleekkun/tap Almenna lifeyrissjddsins i Glitnissjédum i mkr.

Hlutabréfas;jédir 2009 2008  Samtals
Sj6dur 10 29 3.263 3.292
Sjédur 6 37 2186 2223
Glacier Renewable Energ. Fund 306 219 525
Samtals i mkr. 372 5.668 6.040
Skuldabréfasjodir 2009 2008  Samtals
Sj6dur 1 1.764 2.431 4195
Sjodur 9 604 604
Sjodur 1 142 -128 14
Samtals i mkr. 1.906 2.907 4813
Samtals Glitnissjodir i mkr. 2.278 8.575 10.853

Heimildir: Arsreikningar Glitnis sjéda hf. 2006-2008, gbgn frd Almenna lif-
eyrissjodnum dags. 8.4.2011.

Erlend verdbréf

Erlendar eignir sj6dsins eru ymist { verdbréfa-
sj6dum eda framtakssjodum. Verdbréfasjodirnir eru
4 daglegu gengi sem getur haekkad eda lekkad eftir
markadsadstedum hverju sinni. Framtakssj6dirnir
eru békadir 4 pvi virdi sem fram kemur { 4rsfj6rd-
ungsskyrslum sjédanna frd rekstraradilum peirrra.
Eins og fram kemur i toflu nr. 10 hér ad framan pd
eru sveiflur { dvoxtun erlendu sjédanna milli dra. Sé
litid yfir timabilid 2005-2009 p4 er afkoma peirra
jikvaed. Ekki hefur verid talin dsteda til ad afskrifa
neinar eignir Almenna lifeyrissjédsins i erlendum
verdbréfa- eda framtakssjédum. P4 hefur sjédurinn
dte nokkur stok skuldabréf 4 erlenda adila en pau
hafa verid { skilum og pvi ekki 4stda til ad feera pau

nidur.
Heimild: Tolvupdstur fré Kristjonu Sigurdardéteur, fjdrfestingarstjora
Almenna lifeyrissjédsins, dags. 4. okt. 2011.
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Gjaldmidlavarnarsamningar

Almenni tafla 28
Stada gjaldmidlavarnarsamninga 31.12.2009

Heildar-  Vaxta Skulda- Mis
Samtals ..
krafa  kostn. jofnun  munur
Tillaga sjédanna m.v. GVT 175 stig 1.959 306 2264 -2533 269
AR AT U 4919 911 5830 2533 3297
samninganna
Mismunur & kréfum i mkr. 3.556

Heimild: Gogn frd Almenna lifeyrissjodnum dags. 8. april og 8. juli 2011,
endurskodunarskyrsla mars 2010.

[ 4rsreikningi Almenna lifeyrissjédsins fyrir 4rid
2009 er skuld sj6dsins vid Glitni banka hf. vegna af-
leidusamninga skrdd 5.830 mkr. og er p4 midad vid
a0 samningarnir séu gerdir upp midad vid gengi 4
gjalddaga einstakra samninga, ad vidbettum dréttar-
voxtum til drsloka 2009. A méti neikvadri st6du
afleidusamninga koma krofur Almenna 4 hendur
Glitni. Heildarkrofur Almenna 4 Glitni nema 5.847
mkr., par af eru vikjandi kréfur ad fjarhed 3.314
mkr. Pad sem eftir stendur, 2.533 mkr., er talid heft
til skuldajofnunar. Ef samningarnir verda gerdir upp
m.v. GVT 175 stig pa skuldar Glitnir Almenna lif-
eyrissjodnum 269 mkr. Ef samningarnir verda hins
vegar gerdir upp m.v. uppgjorsgengi samninganna
pa er skuld Almenna lifeyrissjédsins vid Glitni 3.297
mkr. Ndi skuldajéfnunin ekki fram ad ganga mun
pad hafa bein 4hrif 4 atkomu sj6dsins til lekkunar.

Almenni lifeyrissjédurinn hefur pann hitt 4 ad upp-
feera gjaldmidlavarnarsamningana m.v. gengi 4 upp-
gjorsdegi samninganna dsamt drattarvoxtum. Pannig
4 drsreikningurinn ad syna verstu stodu samninganna
hverju sinni. Adrir lifeyrissj6dir (ad Frjdlsa lifeyris-
sj6dnum undanskildum) gera hins vegar gjaldmidla-
varnarsamningana upp m.v. gengisvisitoluna 175 stig
(okt. 2008) sem var { gildi pegar bankarnir féllu.

Lifeyrissjodirnir hafa 4tt { vidredum vid Glitni
banka hf. um uppgjor 4 utistandandi gjaldmidla-

varnarsamningum og standa per vidredur enn yfir.

Tengdir adilar

Skilgreining 4 tengdum adilum byggir 4 skilgrein-
ingu sem gerd er grein fyrir { kafla 4.2.6, Fjarfestingar
i skuldabréfum og vixlum banka, sparisjéda, o.1l., og
kafla 5.1.7, Tengdir adilar. [ kaflanum Tengdir adilar

kemur m.a. fram ad
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»med tengslum er pd dtt vid minnst 20% eignarhald
eda yfirrdd yfir 20% af atkvadisrétti fyrirtakis. Lifeyris-
$j6dir falla ekki undir dkvedi laga wm fjdrmdlafyrirtaki
og pvi drtu dkvedi um tengda adila ekki beint vid um
pd fyrir fall bankanna en stjornendur peirra sem fag-
[fdrfestar hefou dir ad vera kunnugir dkvadum sem giltu
um fjdrmdlafyririeki og hefdu mdtt taka nokkurt mio
af peim vid fjdrfestingar sinar og vardveislu eignasafna
sjédanna”.

Pad er einmitt ofangreint varidarsjénarmid sem
uttektarnefndin telur ad lifeyrissjédirnir hefdu mare
taka meira tillit til pegar keypt voru verdbréf af fé-
16gum par sem augljés eignatengsl voru til stadar.

Adferdafradi vid skilgreiningu tengdra adila/fyrir-
tekjahdpa er lyst pannig { skyrslu RNA, kafla 8.7.2:

LAdferdafredin byggist d eignatengslum og grunn-
gognin eru hlutafidrmidar sem skilad er til rikisskatt-
stjora. Eignarhaldsupplysingarnar sem notadar eru til
pess ad skilgreina tengda adila eru byggdar d einum
timapunkti, p.e. um dramdétin 2007-2008. “

[ pessari skyrslu eru sému félég talin sem tengdir
adilar/fyrirteekjahépur og gert er i skyrslu Rann-
s6knarnefndar Alpingis.

Degar fjarfestingar Almenna lifeyrissjédsins eru
skodadar er ekki nagilegt ad horfa eingdngu 4 hluta-
og skuldabréfacign sjodsins { einstokum félogum.
Einnig parf ad taka tillit til eignarhlutar Almenna lif-
eyrissj6dsins { Glitnissjédum.

Eins og fram hefur komid pd var eignastyringu
Almenna lifeyrissj¢dsins athyst til Glitnis banka hf.
og var stor hluti af eignum Almenna lifeyrissj6dsins
dvaxtadur { verdbréfasjodum Glitnis. Pannig voru
29.134 mkr. af eignum Almenna lifeyrissjédsins vist-
adar { Glitnissjédum pann 31.12.2006 en pad svaradi
til 35,0% af hreinni eign sj6dsins til greidslu lifeyris.
[ 4rslok 2007 voru 29.276 mkr. vistadar { Glitnis-
sj6dum sem var 31,6% af hreinni eign sjodsins til
greidslu lifeyris.

Eignarhlutdeild Almenna lifeyrissj6dsins i ein-
stokum verdbréfasjédum var mjég mismunandi eda
alle frd 2% 1 Sjédi 9 — peningamarkadsbréf, upp i
56% 1 §j60i 6 - adallistinn.

Eftirfarandi tafla synir eign Almenna lifeyrissj6ds-
ins { mkr. og hlutdeild { hverjum sjédi Glitnis pann
31.12.2007 og 31.12.2006.



6.1 Almenni lifeyrissjédurinn

Almenni tafla 29
Stada 31.12.2007 Stada 31.12.2006
Sjodur samtals  Eign Almenna L Sjodur samtals  Eign Almenna e
Almenna Almenna
Sj6dur 1 skuldabref 32.987 12.013 36% 32.004 10.954 34%
Sjoaur 5 islensk rikisskuldabréf 7134 279 4% 6.967 290 4%
Sj6dur 6 adallistinn 4975 2.780 56% 7.146 3.693 52%
Sjodur 7 long rikisskuldabréf 18.114 6.514 36% 17.574 7112 40%
Sj6dur 9 peningamarkadsbréf 132.214 2.433 2% 57.730 1.946 3%
Sj6our 10 Urval innlendra hlutabréfa 7.239 2.362 33% 5131 2523 49%
Sjodur 11 fyrirteekjabréf 5.559 2.895 52% 5.280 2.616 50%
Samtals i mkr. 208.222 29.276 14% 131.832 29.134 22%
Hrein eign Almenna til gr. Lifeyris 92.660 83.243
Hlutfall Glitnissjoda i Almenna 31,6% 35,0%

Ut fri ofangreindri toflu var sidan fundinn Gt
eignarhlutur Almenna lifeyrissjédsins i hluta- og
skuldabréfum i hverju félagi fyrir sig.

Eign Almenna lifeyrissjédsins { Baugi Group hf.
og tengdum félogum nam 12.901 mkr. { drslok 2007
og hafdi pd hekkad um 2.089 mkr. frd 4rinu 4 undan
eda 19,3%. Eign sjédsins var mest { Glitni eda 7.066
mkr. { drslok 2007 og 7.969 mkr. { drslok 2006. Pad
vekur athygli ad eign Almenna i FL Group hf. jékst 4
drinu 2007 Gr 676 mkr. { drsbyrjun uppi 2.217 mkr. {
drslok sem var hekkun um 227,9%. Aukningin { FL
Group 4tti sér eingdngu stad { gegnum verdbréfasjodi
Glitnis. Sama md segja um Baug Group hf. Eign Al-
menna { Baugi Group hf. 4 4rinu 2007 fér ar 601
mkr. { drsbyrjun upp i 1.809 mkr. { drslok sem var
aukning um 200%. Aukning Almenna { Baugi Gro-
up hf. 4cti sér stad med beinum skuldabréfakaupum
af Baugi en ekki { gegnum verdbréfasj6di Glitnis eins
og reyndin var { tilfelli FL Group hf.

Skyringuna 4 pessari miklu eignaaukningu Al-
menna lifeyrissj¢dsins { FL Group hf. og Baugi
Group hf. geti verid ad finna { breyttu eignarhaldi 4
Glitni 4 4rinu 2007 en { april pad 4r nddi FL Group
hf. yfirrddum { bankanum.

~Milestone ehf. og tengdir adilar dttu d milli 16 og
18% hlut i Glitni pegar mest var, i byrjun drs 2007. A
sama tima var onnur vidskiptablokk, almenningshluta-
[félagid FL Group, par sem Baugur var kjolfestufjdrfest-
ir, med itok i bankanum. Eign FL Group i Glitni vard
Jyrst veruleg i oktéber 2005 pegar félagid keypti hluti i
bankanum fyrir 150 milljonir islenskra kréna ad nafn-
virdi. Eignarblutur félagsins nestum tuttugufaldadist d
dtta mdnudum, jokst ir 1,1% i oktéber 2005 i um

20% i juli 2006. FL Group nddi undirtokum i Glitni
pegar Milestone seldi megnid af hlutum sinum i bank-
anum i april 2007 med stuttri vidkomu i eignarhalds-
félogum sem tengdust Milestone, Patti eignarhaldsfélagi
ehf- og Petti International ehf.

Heimild: Skyrsla RNA 1. bindi, bls. 294.

Fjérfesting Almenna lifeyrissj¢dsins { 6drum
félogum tengdum Baugi Group hf. var ekki mikil
ef undan er skilid félagid Landic Property hf./Fast-
eignafélagid Stodir hf. en fjérfesting sj6dsins nam
907 mkr. i félaginu { drslok 2007.
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Almenni tafla 30
Stada 31.12.2007 Stada 31.12.2006

Hlutabréf ~ Skuldabréf Glitnis sjédir Samtals Hlutabréf ~ Skuldabréf Glitnis sjodir Samtals
Glitnir Banki 1.777 3.851 1.438 7.066 3.550 2.658 1.761 7.969
FL Group hf. 182 2.035 2.217 106 570 676
Baugur Group hf. 1.223 586 1.809 150 451 601
Landic Property hf. 195 n? 907 166 m 877
Kdgun hf. 293 75 368 262 79 341
Eik Fjarfestingarfélag hf. 267 267
Mosaic Fashion hf. 144 52 196 131 107 238
Teymi hf. 38 38
BG Capital/Styrkur Inv. ehf. 33 33
Tryggingamidstgdin hf. 110 110
Baugur og tengd féldg i mkr. 1.777 6.155 £.969 12.901 3.550 3.473 3.789 10.812
Hrein eign til greidslu lifeyris 92.660 83.243
Hlutfall af hreinni eign til greidslu lifeyris 13,9% 13,0%

Fjérfesting Almenna lifeyrissj¢dsins { Exista hf. og
tengdum félégum nam 5.918 mkr. { drslok 2006 en
var komin upp { 7.556 mkr. { drslok 2007 sem var
haekkun um 27,7% milli 4ra. Eign Almenna lifeyris-

Almenni tafla 31

Stada 31.12.2007

sj60sins { Exista og tengdum félogum jafngilti 8,2%
af hreinni eign sj6dsins til greidslu lifeyris i drslok
2007.

Stada 31.12.2006

Hlutabréf ~ Skuldabréf Glitnis sjédir Samtals Hlutabréf ~ Skuldabréf Glitnis sjodir Samtals
Kaupping Banki hf. 1.202 873 1.603 3.678 401 828 2272 3.501
Bakkavor Group hf. h69 442 1.110 2121 30 190 1.151 1.37
Exista hf. 113 376 74 1.253 66 126 778 970
Siminn hf. /Skipti hf. 504 504 76 76
Exista og tengd félag i mkr. 1.884 1.691 3.981 7.556 497 1.144 4277 5.918
Hrein eign til greidslu lifeyris 92.660 83.243
Hlutfall af hreinni eign til greidslu lifeyris 8,2% 1.1%

6.2 Stjorn og starfshzttir

Hér verda redd prja mikilveg atridi sem edlilegt
er ad spyrja sig frekar um 1 1jési pess sem 4 undan er
komid. Pau eru: Verklagsreglur og sidareglur, stada
stjérnar lifeyrissjédsins og tengsl vid starfsmenn og
tengsl lifeyrissjodsins vid Glitni banka.

6.2.1 Verklagsreglur og sidareglur
Verklagsreglur og sampykktir Almenna lifeyris-
sj60sins eru ftarlegar og nd til peirra atrida sem per eiga
ad nd. Per eiga sér retur { sampykktum og verklags-
reglum af ymsu tagi { Glitni banka, 4dur [slandsbanka.
Meginmarkmid verklagsreglnanna er ad koma {
veg fyrir ,hagsmunadrekstra { starfsemi bankans og
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jafnframt ad draga Gr haettu 4 ad peir sem peer taka til
tengist einstokum urlausnarefnum med peim heatti
ad fyrirfram megi draga { efa Shlutdraegni peirra vid
medferd og afgreidslu einstakra mdla“'. I Reglum
Glitnis banka segir um markmid reglnanna ad par
eigi ,a0 koma i veg fyrir ad vidskipti bankans fyrir
eigin reikning, vidskipti eigenda virkra eignarhluta,
stjérnenda, starfsmanna og adila fjirhagslega tengd-
um framangreindum adilum rekist 4 vid hagsmuni
vidskiptamanna. Jafnframt er markmid reglnanna ad
draga r hattu 4 ad draga megi { efa hlutlegni peirra,
sem reglurnar taka til, vi0 medferd og afgreidslu

1 Verklagsreglur fslandsbanka, fri 2002.



cinstakra méla“.2 [ Verklagsreglum Almenna lifeyris-
sjddsins segir: ,Reglunum er @tlad ad koma i veg fyrir
hagsmunadrekstra { starfsemi AL og jafnframt ad
draga ur hettu 4 ad peir sem par taka til tengist ein-
stokum drlausnarefnum med peim hetti ad fyrirfram
megi draga { efa Shlutdregni peirra vid medferd og
afgreidslu einstakra mala.“3 Akvadi ndkvemlega eins
ordad er { Verklagsreglum VR1.4

Astzdan fyrir pvi ad vitnad er til reglna frd [slands-
banka og Glitni er s ad pad m4 sjd edlilega samfellu
4 milli peirra reglna sem Almenni lifeyrissjédurinn
setur sér og peirra reglna sem hann bjé vid medan
hann var rekinn af bankanum. Markmid bankans
og sj6dsins med verklagsreglum eru sameiginleg eins
og sjd md. Starfsemi banka og lifeyrissjéda byggist 4
trausti og til ad njéta trausts parf ad dvinna sér pad.
Pad gerist einungis med pvi ad vanda sig i daglegri
onn eins og frekast er kostur. Bankar purfa ad sanna
sig 4 degi hverjum til ad njéta trausts en lifeyrissj6dir
hafa lengri tima til ad dvinna sér traust.

Pau atridi sem tilgreind eru i reglunum sem mark-
mid peirra eru ad koma { veg fyrir hagsmunadrekstra
og a0 draga ur hettu 4 pvi ad 6hlutdregni peirra sem
taka dkvardanir um starfsemi sj6dsins og fjarfestingar
hans verdi dregin { efa. T reglum bankans er petta sid-
ara atridi kallad hlutlegni. Pad virdist dhaett ad orda
pad svo ad dkvardanir starfsmanna lifeyrissj6édsins
(eda bankans) eigi ad byggjast 4 hlutlegu mati { hvert
sinn og Shlutdraegnin felist { ad taka edlilegt tillit il
allra peirra sjénarmida og hagsmuna sem varda hvert
mél. En hvad er hlutlegt mat? Pad er mat sem bygg-
ist 4 rannsékn, 6flun eins gédra og itarlegra gagna og
kostur er hverju sinni. I slikum gégnum koma fram
allar stadreyndir mals og pau vidhorf og sjénarmid
sem uppi eru um per stadreyndir. Mikilvegustu
hagsmunir og vidhorf { mélefnum lifeyrissjods eru
hagsmunir og vidhorf sjédfélaganna. Peirra hags-
munir eiga ad vega pyngst { 6llum dkvérdunum. En
pad er ekki sjélfgeid hvernig best er ad skilja hags-
muni sjédfélaganna.

Pad er pess virdi ad lita 4 tv6 demi um hags-
muni sjédfélaganna og skilning peirra sjalfra 4 peim.
[ vidtali vid Gunnar Baldvinsson framkvaemdastjéra

2 Reglur Glitnis banka um eigin vidskipti, adskilnad starfssvida og vidskipti
starfsmanna med figrmdlagerninga og gjaldeyri, september 2007.

3 Verklagsreglur Almenna lifeyrissjodsins, juni 2004.

4 Verklagsreglur VR1, mars 2010.

6.2 Stj6rn og starfsheettir

kemur fram ad sj6durinn hafi oft fengid 4 sig gagnryni
fyrir pad ad eiga of litid af innlendum hlutabréfum 4
peim drum pegar hekkun 4 innlendum hlutabréfum
var hvad hrodust. Mat stjérnenda sjédsins hafi hins
vegar verid ad innlendi hlutabréfamarkadurinn hafi
verid ,,of einsleitur, fyrirteeki 4 markadi of fi og litil
dheattudreifing®.> Somuleidis fékk sjédurinn 4 sig
gagnryni frd sj60féldgunum vegna pess ad hann beitti
ekki gjaldmidlavérnum fyrr en 4 drinu 2004. Sjénar-
mid stjérnenda sj6dsins voru pau ad ekki veri porf 4
gjaldmidlavornum til ad verja erlendar eigur hans en
4 pessum drum, pegar gengi krénunnar styrktist jafnt
og pétt, pd skiludu gjaldmidlavarnir lifeyrissjodunum
umtalsverdum tekjum.® Pessi tv deemi eru um dlikan
skilning 4 hagsmunum eigenda sjédsins: Sumir eig-
endur hans vildu ad sjédurinn hagnadist eins mikid og
mogulegt vari 4 sem skemmstum tima en stjérnendur
hans voru peirrar skodunar ad taka pyrfti tillit til fleiri
atrida vi0 mat 4 hagsmunum, til demis dhzttu. Nina
er alveg ljost ad hagsmunamat lifeyrissjéda verdur ad
taka tillit ¢l fleiri patta en skammtimahagnadar 1 ljési
pess ad peir eru langtimafjérfestar, pad verdur ad taka
tillic til dhettu af ymsu tagi, tapsihettu, stjérnendad-
hattu, svo eitthvad sé nefnt. Stjérnendur lifeyrissj6ds
geta verid { erfidri stodu pegar pd greinir 4 vid sj6d-
félagana um hagsmuni peirra en pad er verkefni sem
verdur ad takast 4 vid hvort sem stjérnendunum likar
pad betur eda verr. Pad er ljést ad pad eru langtima-
hagsmunir sj6dfélaga sem mida verdur vid.
Verklagsreglur Almenna lifeyrissjédsins gera per
krofur til starfsmanna hans ad peir vandi sig vid 6flun
gagna { hverju méli og leitist vid ad taka tillit til allra
edlilegra sjénarmida vid urlausn mals, sérstaklega
langtimahagsmuna og sjénarmida sjédfélaganna.
Med pessu verklagi afla peir sér trausts vidskiptavina
sem er naudsynlegt fyrir vxt og vidgang sj6dsins.

6.2.2 Sidareglur
Almenni lifeyrissj6durinn setti sér sidareglur {
névember 2009.” Per reglur tengjast sidareglum Is-

landsbankasveitarinnar, eins og par voru nefndar, frd
2004.2

5 Vidtal vid Gunnar Baldvinsson 20.6. 2011, bls. 4.

6 Sama, bls. 9.

7 Sidareglur starfsmanna Almenna lifeyrissjodsins, névember 2009.
8 Sidareglur [slandsbankasveitarinnar, juli 2004.
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Sidareglur [slandsbankasveitarinnar ~skiprast ~ {
fjéra kafla. S4 fyrsti fjallar um medferd tranadarupp-
lysinga, annar kaflinn um upplysingagjof, pridji um
hagsmunadrekstra og fjérdi kaflinn er um adbinad
starfsfolks. T upphafi eru svonefndir hornsteinar sem
eru fjogur lykilatridi sem allir starfsmenn eiga alltaf
a0 hafa { huga. Pau eru vidskiptavinurinn { 6nd-
vegi, frumkvadi og kraftur, tranadur og heilindi og
drangur. Pessi slagord eru ekki skyrd neitt ndnar en
sidan er pvi lyst yfir ad sidareglurnar séu lysing 4 pvi
hvernig starfst6lkid vilji haga samskiptum sinum vid
vidskiptavini og samstarfsmenn.

[ fyrsta kafla reglnanna er pvi lyst yfir ad tranadur
gildi um tranadarupplysingar, { 6drum kaflanum ad
starfsmenn kappkosti ad gefa réttar, skyrar og dreid-
anlegar upplysingar. I pridja kaflanum er hugmyndin
ur verklagsreglunum um ad fordast hagsmuna-
drekstra atferd nokkru ndnar en { verklagsreglunum
og kvedid 4 um ad starfsmenn piggi ekki gjafir eda
bodsferdir af vidskiptavinum, gerist ekki umbods-
menn annarra gagnvart [slandsbanka, taki ekki patt
{ afgreidslu mdla sem vardi starfsmenn sjdlfa og noti
upplysingatzkni af hdcevisi. T fj6rda kafla er kvedid 4
um ad starfsmenn syni hver 6drum tillitssemi, milli
peirra skuli rikja jafnraedi og ad reglurnar gildi um
alla starfsmenn bankans.

[ sidareglum Almenna lifeyrissj6dsins eru fimm
lykilhugtok: Tranadur, gegnsei, hludeysi, fag-
mennska og jafnradi. Sidareglurnar eru skyringar 4
pessum fimm lykilhugtskum. T upphafi er yfirlysing
um ad gildismatid sem birtist { reglunum sé leidar-
1j6s starfsmanna og peir geri sér ljésa pd dbyrgd sem
fylgir pvi ad hafa umsjén med fjirmunum sem eru
eign sj60félaga.

Fyrst er vikid ad trinadinum. Hann er annars
vegar skyrdur med pagmealsku um vitneskju sem afl-
ad er { starfi. Hins vegar er hann skyrdur sem skuld-
binding vid hagsmuni sj6dfélaga. Nest er lyst inntaki
gegnseisins sem er ad allar upplysingar séu adgengi-
legar og skiljanlegar sj6dfélogum og 4 hverjum tima
séu sj6dfélogum veittar sem bestar upplysingar um
stodu sj6dsins. [ pridja lagi er hlutleysid skyrt sem
faglegt sjalfstedi og Shlutdraegni og ad fordast beri
allt sem varpad geti skugga 4 hlutleysid: Seta { stjérn
stofnana eda fyrirtekja og stjérnunarleg tengsl vid
pau, ad piggja gjafir eda fridindi sem talist getu
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6edlileg. T fi61da lagi er fjallad um fagmennsku sem
felst i stadgddri pekkingu 4 svidinu og gédri dém-
greind. Til ad tryggja pekkinguna verdur ad vidhalda
henni reglulega og démgreindin tryggir varkdrni og
héfsemi { dkvordunum og ad farid sé eftir l6gum og
reglum. Sidasta atridid er jafnradi en allir sj¢dfélagar
eru jafn récthdir og starfsmonnum ber ad virda pd
stadreynd { storfum sinum og syna sj6dfélogum vird-
ingu og sanngirni og somuleidis samstarfsmonnum
sinum.

Pad er engin 4steda til ad rekja hvad er likt med
pessum reglum en pad er athyglisvert hve knappar og
skyrar sidareglur Almenna lifeyrissj6dsins eru. Per
@ttu ad nytast starfsménnum vel pegar peir purfa ad
hugsa um dkvardanir sinar eda st6du.

Pad er eftirtektarvert ad { pessum sidareglum bdd-
um er hvergi minnst 4 hlutverk lifeyrissj6ds. Petta
almenna hlutverk lifeyrissj¢da er ordad svo { 1. mgr.
20. gr. laga nr. 129/1997: ,Starfsemi lifeyrissj6ds skal
lata ad méttoku, vardveislu og dvoxtun idgjalda og
greidslu lifeyris. [ pessari setningu eru saman dregin
oll hlutverk sem lifeyrissj¢dir gegna. Pad md orda
pad svo ad hér birtist frumskuldbinding allra lifeyris-
sj6da, hverju nafni sem peir nefnast.® Astzdan fyrir
pvi ad haft er ord 4 pessu hér er st ad af pessari frum-
skuldbindingu m4 leida flest ef ekki allt sem stendur
i sidareglunum og lysing og greining 4 hlutverkinu
gefur svar vid pvi af hverju peir hlutir eru tilgreindir
i sidareglunum sem par eru. Pad er skynsamlegt ad {
upphafi sidareglna lifeyrissjéds séu pau hlutverk sem
hann gegnir nefnd.

6.2.3 Stjorn, starfsmenn og sjodfélagar

Almenni lifeyrissj¢durinn er einn af fium islensk-
um lifeyrissj6dum sem eru pannig upp byggdir ad
sj60félagar kjésa stjorn sjodsins 4 drsfundi. I stjérn
sitja sex fulltrdar og eru tveir kosnir 4 hverjum drs-
fundi til priggja 4ra i senn. Hverjum stjérnarmanni
er heimilt ad sitja ad hdmarki { 12 4r samfleytt { stjérn
sj60sins. Saga sj6dsins er nokkud flékin og petta fyr-
irkomulag er nylega komid 4 eins og sjd md framar
i kaflanum par sem fjallad er um stjérn sj6dsins,
hlutanum um Starfsemi Almenna lifeyrissj6dsins.

9 Sjé Sigurd Kristinsson Sidareglur (Reykjavik: Sidfradistofnun Héskéla Is-
lands, 1989) bls. 22-24 um hugtakid frumskuldbinding.



Eins og 4dur er vikid ad p4 er sj60félogum heimilt
ad fara med atkvedi annarra 4 drsfundi og atkvadi
byggist 4 eign i sj6dnum. Nokkud hefur borid 4
ad sj6dfélagar safni atkvedum til ad fara med fyrir
arsfund. Arsfundir voru ekki sérlega vel séttir 4 4r-
unum 2006 til 2008 en eftir hrunid hafa peir verid
vel sottir. DPetta lydraedislega fyrirkomulag virdist
ekki hafa komid i veg fyrir pad ad sjédurinn tapadi
umtalsverdum fjdrmunum { hruninu eins og adrir
lifeyrissj¢dir en eignir hans voru fyrir hrun um 100
milljardar kréna. Somuleidis er pad dapurlegt ad
hugmyndinni, sem vinna 4tti eftir { kaupum 4 gjald-
eyrisvornum, var ekki fylgt eftir, en hin gekk Gt 4 ad
draga skipulega ur gjaldeyrisvérnum pegar verdgildi
krénunnar veiktist 4 mérkudum en auka par pegar
krénan styrktist. Hefdi pessari hugmynd verid fylgt
hefdi sj¢durinn tapad mun minna fé 4 gjaldeyris-
vornum en reyndin vard (§jd 6.3.4).

Samskipti starfsmanna sj6dsins og stjérnar hafa
verid { fostu horfi. T verklagsreglum er kvedid 4 um
hdmork peirra upph®da sem starfsmenn geta fjrfest
fyrir 4n pess ad 4 til pess sérstake leyf1.'® Ef fjarfest-
ingar fara fram ur pvi sem kvedid er 4 um i pessum
reglum skal leita sampykkis stjérnar eda stjornarfor-
manns og 6ll slik vidskipti skulu skradd i vidskiptabdk
med undirritun peirra sem sampykkja pau.

Rdda md af ordum Gunnars Baldvinssonar, fram-
kveemdastjéra sj6dsins, og stjérnarformanna sem rett
var vid, ad gott samband hafi verid 4 milli stjérnar og
starfsmanna. P¢ er ljést ad stjérnin { heild tok ekki
dkvardanir um allar meirihdttar fjarfestingar, hvort
sem pzr voru { nyjum sjédum eda fyrirtekjum eda
foru tt fyrir heimildir starfsmanna. Pad var fremur
ad stjérnarformadur teki pact { slikum dkvérdunum
og per voru sidan lagdar einu sinni { mdnudi fyrir
stjorn til sampykkrear. Ein undantekning var 4 pessu
en pad voru dkvardanir um fjarfestingu i Islands-
banka/Glitni, 6ll stjérnin kom ad peim dkvérdunum
fyrirfram. Framkvaemdastjérinn segist aldrei hafa
ordid var vid neins konar prysting 4 ad sjédurinn
farfesti { bankanum. Edlilegt virdist ad stjérnin geri
kréfu um ad vera dvallt med { 6llum meirihdctar fjar-
festingum fyrirfram, ad hdn meti gedi peirrar fjdr-
festingar sem fyrirhugad er ad rddast i, hvada skil-

10 Verklagsreglur Almenna lifeyrissjodsins, juni 2004, bls. 4. Verklagsregla
VR1, mars 2010, bls. 5.

6.2 Stj6rn og starfsheettir

malar eru { peim skuldabréfum sem sjédurinn hyggst
kaupa og meti par upplysingar sem fyrir liggja um
pau fyrirteki sem gefa tt skuldabréfin eda sem hlut-
irnir eru { sem kaupa 4. Pad er 4 endanum htn sem
ber dbyrgd 4 fjarfestingarstefnunni og hvernig henni
er framfylgt. Pad pydir ekki ad stjérnin taki ad styra
daglegum rekstri enda liggur fyrir { verklagsreglum
hvada heimildir starfsmenn hafa { honum.

6.2.4 Samband vid islandsbanka og Glitni

Almenni lifeyrissjodurinn  héf starfsemi  4rid
1990. Hann gerdi fljétlega rekstrarsamninga vid adra
lifeyrissjodi sem reknir voru innan Islandsbanka,
sidar Glitnis, eins og fram kom { inngangi hlutans
um Fjdrfestingar Almenna lifeyrissj6dsins. Margir
adrir sjodir hafa sidan sameinast Almenna lifeyris-
sj6dnum og nu er hann opinn 6llum en er jafnframt
starfsgreinasjédur arkitekta, lekna, leidsdgumanna,
hljémlistarmanna og teknifredinga. En pad var
ekki fyrr en { mai 2009 ad sjédurinn héf sjalfstedan
rekstur med eigin starfsménnum. Fram ad peim tima
hafdi sj6durinn haft eigin stjérn par sem var a.m.k.
einn fulltrii bankans en allir starfsmenn voru starfs-
menn Islandsbanka/Glitnis.

Astzda er til ad hyggja adeins ad svona ndnu sam-
bandi banka og lifeyrissj6ds.

Fyrsta spurning sem edlilegt er ad spyrja er st
hvort eitthvad sé athugavert vid pad ad banki reki lif-
eyrissjod med peim heatti sem dtt hefur sér stad med
Almenna lifeyrissjédinn. Hver er pd hettan?

Til ad 4tta sig 4 henni er 4steda til ad hyggja ad
sambandi fjérfestingar- og verdbréfasjéda islensku
bankanna og bankanna sjilfra. T skyrslu RNA er
fjallad um petta samband i 4. bindi 14. kafla.!!

[ skyrslunni er fjallad um fjarfestingar- og verd-
bréfasjédi allra stéru bankanna priggja. Munurinn
4 pessum tveimur tegundum sjéda er si ad fjdr-
festingarsjédir eru dhettusamari af pvi ad peir hafa
rymri fjirfestingarheimildir og pd md einungis mark-
adssetja 4 innanlandsmarkadi. Hlutdeildarskirteini
i verdbréfasjodum eru alltaf innleysanleg ad krofu
eigenda en hlutdeildarskirteini { fjdrfestingarsjédum
eru pad ekki. Pessir sjédir eru i eigu rekstrarfélaga

11 Rannséknarnefnd Alpingis. Addragandi og orsakir falls islensku
bankanna 2008 og tengdir atburdir, 4. bindi (Reykjavik: Alpingi, 2010) bls.
135-239.
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sem eru sjdlfstzd med eigin stjérn pétt banki eigi
allt hlutafé i peim og hagsmunir rekstrarfélagsins
purfa alls ekki alltaf ad vera peir somu og bankans
sem 4 pad. Fjdrmdlaeftirlitid gefur at starfsleyfi fyrir
rekstrarfélog fjdrfestingar- og verdbréfasjéda og hefur
eftirlit med starfsemi peirra. Rekstrarfélog stéru
bankanna priggja hétu Glitnir sjédir, Landsvaki og
Rekstrarfélag Kauppings og verdmeti sj¢da peirra {
september 2008 var um 900 milljardar kréna, meira
en helmingur landsframleidslu 4 Tslandi.

Pad er ekki @tlunin hér ad greina umsogn RNA
um fjdrfestingar pessara sjoda, heldur vekja athygli
4 fdeinum atridum um tengsl og sjdlfstedi rekstrar-
félaganna gagnvart bankanum.

~Rekstrarfélog eru sjdlfsted fjarmadlafyrir-
teki. Pad hefur mikla pydingu ad pau séu
6hdd médurfélogum sinum. Eins og umfjsll-
unin hér ad framan ber med sér var sjélfstadi
rekstrarfélaganna gagnvart médurfélogunum,
bonkunum, litid. Birtist pad annars vegar {
pvi ad skyrum dkvaedum laga, sem @tlad er ad
tryggja 6hadi og vernda hagsmuni hlutdeild-
arskirteinishafa, var ekki fylgt og hins vegar {
afstddu stjérnar og starfsmanna rekstrarfélag-
anna gagnvart sjalfstedi peirra. Starfsmenn
litu ndnast 4 sig sem starfsmenn bankanna
og leitast var vid ad tengja starfsemi rekstrar-
félaganna vid médurfélogin, bankana. Gloggt
demi um hvernig skorti 4 ad starfsmenn
rekstrarfélaganna gettu ad sjdlfstedi peirra
var pegar framkvemdastjéri Landsvaka sendi
bankastjorum Landsbankans t5lvubréf 31.
mai 2008 sem innihélt lista yfir stéran hluta
eigenda hlutdeildarskirteina. Ekki verdur séd
a0 pessar upplysingar hafi dtt neitt erindi til
bankastjéranna enda um ad reda upplysingar
annars fjdrmdlafyrirteekis sem pagnarskylda
rikti um, sbr. 58. gr. laga nr. 161/2002.“ 12

Pad er ljést af pessu ad eitt mikilveegasta atridid til
ad tryggja hagsmuni peirra sem eiga eignir { slikum
sjédum er ad peim sé stjérnad i ljosi peirra hags-
muna en ekki hagsmuna eigenda rekstrarfélagsins.
Pad er sérstok dsteda til ad benda 4 pd stadreynd,
a0 pegar Fjarmdlaeftirlitid gerdi athugasemd vid ad
framkvemdastjori eignastyringar Glitnis banka seti

12 Sama, bls. 204.
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i stjorn Glitnis sj6da 4 peirri forsendu ad pad feri
i bdga vid heilbrigda og edlilega vidskiptahatti, pd
svaradi Glitnir banki pvi til, ad svo ipyngjandi at-
hugasemd pyrfti ad byggjast 4 ftarlegri rokum en til-
visun til heilbrigdra vidskiptahdtta. Af svarinu virdist
sem innan bankans hafi litill skilningur verid 4 heil-
brigdum vidskiptahdttum.

Pad er ekki 4 petta bent til ad efast um ord starfs-
manna Almenna lifeyrissj¢dsins um ad bankinn hafi
aldrei beitt sj6dinn neinum prystingi, heldur til ad
vekja athygli 4 peirri almennu hattu sem getur skap-
ast pegar banki getir ekki edlilegra sjénarmida vid
rekstur 4 sjodi, lifeyrissjédum sem 6drum sjédum,
sem hann 4 eda samid er vid hann um. Fjirmila-
eftirlitid hafdi gert athugasemdir vid nokkra peetti
i rekstri Almenna lifeyrissjodsins par sem ekki var
greint nagilega 4 milli lifeyrissjodsins og reksturs
bankans. Bankinn fér eftir pessum fyrirmelum 4n
athugasemda. Pad virdist hafa verid skilningur 4
stodu lifeyrissj6dsins innan Glitnis banka en ekki 4
stodu fjarfestingar- og verdbréfasjéda Glitnis sj¢da.
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6.3 Fjarfestingar Almenna lifeyrissjddsins 2006 -

2009. Athugasemdir uttektarnefndar

6.3.1 Inngangur

AJ framan hefur verid farid yfir gogn um fjdr-
festingarstefnu Almenna lifeyrissj6dsins 4 tttekeardr-
unum, sem um er getid { umbodi nefndarinnar.
Samhengisins vegna hefur nefndin jafnframt ordid
a0 kanna nastu dr fyrir og eftir fall bankanna. Al-
menni lifeyrissj¢durinn VIB (ALVIB) var fyrst stofn-
adur 1. jantar 1990 sem séreignarsjédur. [ kjolfarid
voru gerdir rekstrarsamningar vid adra lifeyrissj6di
sem reknir voru innan Islandsbanka (sidar Glitnis).
Flestir peirra sameinudust sidar { Almenna lifeyris-
sj6dnum. Arid 1998 breyttist sjédurinn dr séreignar-
sj60i 1 blandadan sj6d séreignar og sameignar i kjol-
far setningar lifeyrissj6dalaganna nr. 129/1997, sem
kvadu 4 um ad lifeyrissjodir yrdu ad tryggja ligmarks-
tryggingarvernd. Sj6dir sem pannig hafa sameinast
undir merkjum Almenna lifeyrissj¢dins eru Lsj. Fé-
lags leidsdgumanna, Lsj. FIH, Lsj. stm. SIE, Lsj. arki-
tekta og Lsj. teknifredinga og sidast Lsj. leekna, sem
sameinadist sj6dnum { 4rsbyrjun 2006. Sjédurinn
er opinn fyrir alla en er jafnframt starfsgreinasjédur
fyrir peer stéttir sem 4dur 4ttu adild ad sj6dunum og
sameinudust undir merkjum hans. Almenni lifeyris-
sjédurinn og sjodir peir sem sameinudust { honum
h6fdu um tuttugu 4ra skeid rekstrarsamning vid [s-
landsbanka/Glitni. Pann 1. mai 2009, { kjolfar falls
bankanna, héf sjédurinn hins vegar sjélfstzdan rekst-
ur og opnadi eigin skrifstofu (S§jd ad framan yfirlit
um starfsemi Almenna lifeyrissjédsins).!3

Starfsemi Almenna lifeyrissjédsins drin fyrir fall
bankanna ber gloggt vitni peim adstedum sem sagt
er frd { upphafi 5. kafla almenna hluta dlitsgerdar
pessarar. Hrein eign til greidslu lifeyris r séreignar-
sj00i og samtryggingarsj6di ox framan af dteekear-
timabilinu. Pegar kom fram 4 4rid 2007 dré veru-
lega tr vextinum. Arid 2008 lekkadi hrein eign til
greidslu lifeyris (verdlag 2009) badi hji séreignar- og
samtryggingarsj6di. Arid 2009 verdur aftur vidsnin-
ingur hjd bidum deildunum en pd hakkadi hrein
eign til greidslu lifeyris fra fyrra dri (Sjd ndnar t6flur
13 og 14). Aunnin réttindi sj6dfélaga voru hekkud

13 Ennfremur visast til vidtals Gttektarnefndar vid Gunnar Baldvinsson
framkvemdastjora, dags. 20.6.11.

4 drunum 2005-2007 en lekkud 2009 um 10% og
aftur 2010 um 12% (tafla 7). Lakkunin var p4 ordin
meiri sidari drin tvo en hekkunin hafdi verid fyrri
prja arin.

6.3.2 Vid hverja var raett og almennt
um stjornun sjodsins

Nefndarmenn og starfsmadur peirra hafa 4 grund-
velli dttektar 4 framangreindum gognum Almenna
lifeyrissjodsins rett vid Gunnar Baldvinsson, fram-
kveemdastjéra sjodsins, og Kristjonu Sigurdardéteur,
fjarfestingastjéra hans, en pau stédu fyrir rekstri
sj60sins sem starfsmenn Glitnis/Tslandsbanka allt
til pess ad sj6durinn hof sjdlfstedan rekstur 1. maf
2009 og gera einnig eftir pad. Einnig var raett vid
Sverri Matthiasson, sérfeeding hja innri endurskodun
bankans, en st deild s4 um innri endurskodun lif-
eyrissj6dsins. P4 var raett vid stjérnarmennina Pl A.
Pélsson og Porkel Bjarnason en peir skiptust 4 um ad
vera formenn sj6dsins 2006-2009. Auk pess reddu
nefndarmenn vid Helga E. Arnarson endurskodanda,
sem hafdi med hondum ytri endurskodun sjédsins
pessi 4rin af hilfu KPMG endurskodunar hf. Helgi
haf3i einnig med héndum ytri endurskodun Islands-
banka/Glitnis hf. Oll veittu pau gédftislega par upp-
lysingar sem dskad var eftir. Innri endurskodun var {
héndum Innri endurskodunar Glitnis/Islandsbanka,
svo sem 40ur var sagt. Md telja pad fyrirkomulag
samrymast lifeyrissjodalogunum medan rekstur
sj6dsins var 4 hendi bankans. Agist Hrafnkelsson
var forstodumadur svidsins en Sverrir Matthiasson
s& um pessa endurskodun lifeyrissjédsins. Verdur
ekki annad séd en hin hafi verid innt af hendi af
trimennsku vid sjédinn. Adspurdur um efni innri
endurskodunarinnar sagdi Sverrir ad hin hefdi verid
gerd { samremi vid reglur FME." T skyrslu dags.
26.02.2008 um starfsdrid 2007 segir ad athugad
hafi verid hvort vidskipti sjédstjéra umfram heim-
ildir hafi verid skrddar { vidskiptabok { samremi vid
dkvedi 9. gr. verklagsreglna um verdbréfavidskipti
(Verklagsreglur um verdbréfavidskipti Almenna lsj.).
Skodun 4 verdbréfavidskiptum fyrri hluta drs 2007

14 Sbr. vidtal ttektarnefndar vid Sverri Matthiasson, dags. 1.9.2011.
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hafi synt 12 vidskipti umfram heimildir og hafi pau
ekki verid ritud { vidskiptabdk sj6dstjéra pegar petta
var kannad { jantar 2008. Sérstok athugasemd var
vid petta gerd og sagt hvernig med skyldi fara. Sverrir
sagdi nefndinni ad tolvuforrit bankans, sem hélt utan
um eignasofn hans, par 4 medal lifeyrissjodsins, hafi
ekki rddid vid ad gefa til kynna breytingar 4 safninu
hvern sélarhring. Innri endurskodun hafi margsinnis
nefnt, ad til pyrfti ad vera eignastyringarkerfi par sem
unnt veri ad sld inn fjarfestingarstefnu og sjd dag-
bundnar hreyfingar og fylgjast pannig med pvi hvort
sjédurinn veri innan stefnunnar. Gera md rdd fyrir
a0 pessar athugasemdir innri endurskodunar hafi
farid fyrir stjérn en nefndin hefur ekki heimildir fyrir
pvi hvernig med var farid en pessi medferd sjédsins
er andstzd 16gum. Fram kemur { endurskodunar-
gdgnum ad leitast var vid ad lagfera petta. Pess skal
getid ad pegar petta vard var Kristjana Sigurdardéetir
i fedingarorlofi og sd sem kom i hennar stad mun
hettur hjd sj6dnum og farinn utan. Af yfirlitinu
um starfsemi sjédsins pykir mega rdda ad petta haf
badi getad gerst hjd sjodnum sjalfum og innan sjéda
Glitnis, sbr. sidar.

Almenni lifeyrissjédurinn var og er nokkud Slikur
peim sj6dum sem eiga rét sina ad rekja til samninga
4 almenna vinnumarkadinum. A pad bzdi vid um
kosningu eda skipun i stjérn svo og rekstur, pvi bank-
inn sd um reksturinn og skipadi hluta stjérnar. Eftir
1. mai 2009 er reksturinn hins vegar kominn { like
horf og hji almennu vinnumarkadssjédunum. Til
stjérnar er hins vegar kosid 4 almennum sj6dfélaga-
fundi { hvorri deild um sig. Atkvedisréttur sj6dfélaga
reiknast eftir inneign peirra i séreignarsj6di og eda
hlutfallslegri inneign { samtryggingarsj6di (hlutfalls-
leg skipting eigna midad vid dfallin réttindi) midad
vid naestlidin dramét. Hdmarksatkvadisréttur skal
midast vid 50.000.000 kréna inneign. Fjirhadin er
verdtryggd og breytist drlega { hlutfalli vid breytingar
4 visitdlu neysluverds midad vid grunnvisitélu 239,0
stig { jandar 2005 (sampykktir gr. 8.2). Ef sjodfélagi
getur ekki mett 4 sj¢dfélagafund vegna veikinda eda
annarra logmetra forfalla getur hann gefid 60rum
umbod til ad fara med atkvaedisrétt sinn. Umbodid
verdur ad vera skriflegt og vottfest af tveimur vitund-
arvottum og bundid vid tiltekinn fund (sampykkeir
gr. 8.3 ). Uttektarnefndin hafdi vitneskju um ad
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nokkud hefur tidkast ad félagsmenn safni umbodum
4 vinnustédum fyrir drsfundi og spurdi pvi Pal A.
Palsson, formann stjérnar sjédsins, Gt { petta. Hann
kannadist vid ad eitthvad vari um ad umbodum veri
safnad en taldi ad pad veri frekar innan stétta sem
dtc hofou adild ad sérsjodum 4dur en peir sameinud-
ust Almenna lifeyrissj6dnum. Petta veri gert til pess
ad tryggja hrif vidkomandi stétta eda starfshépa.'>
Nefndarmenn eru peirrar skodunar ad heimild sam-
pykkta sjédsins geri ekki rdd fyrir svo vidtekri notk-
un umboda sem pessi hdttur lysir.
Islandsbanki/Glitnir s4 alfarid um framkvemda-
stjorn og daglegan rekstur sjédsins fyrir 1. mai 2009,
sidast samkveemt samningi um eignastyringu sj6dsins
fra 4. jandar 2006, med vidaukum I og II frd sama
tima, par 4 medal um dvoxtun fjdrmuna sjéJsins, inn-
heimtu og vorslu verdbréfa hans. Bankinn tilnefndi
einn af starfsmonnum sinum sem framkvemdastjéra
sjodsins i skilningi laga, reglugerda og sampykkta
hans. Gunnar Baldvinsson, ntverandi framkvemda-
stjori, var pannig ddur yfir lifeyris- og fagfjarfestasvidi
bankans, en svidid sd um fjdrfestingar fyrir lifeyris-
sj00i og fleiri fjérfesta og var tengt eignastyringarsvidi
bankans. Gunnar var pannig einn af svidstjérum
eignastyringar bankans. Kristjana Sigurdardéttir var
farfestingarstjori svidsins. Hin stjérnadi einnig fyrir
2003 einum eda fleirum af verdbréfasjédum bank-
ans en eftir ad Fjdrmdlaeftirlitid gerdi athugasemdir
vid pad fyrirkomulag starfadi hun eingongu fyrir
lifeyrissvidid. Lifeyris- og fagfjérfestasvidid sd um
undirbining ad fjérfestingarstefnu Almenna lifeyris-
sj60sins en stjérn sjédsins dkvad hana endanlega.
Tveir vinnuhépar voru skipadir af bankanum og
sj60num, annar s um dvoxtun en hinn um pjénustu
vid sj63félaga. [ vidauka I { fyrrgreindum samningi
voru sérstok dkvaedi um pessa hdpa og skyldur peirra.
Framkvaemd samningsins 4tti ad vera { samrami vid
dkvadi laga um starfsemi lifeyrissjéda og halda 4cti
fundi med stjérn sj6dsins svo oft sem purfa péeti. Vid
dvoxtun fjdrmuna sj6dsins var bankanum heimilt
ad fjérfesta { innlendum og erlendum verdbréfa- og
hlutabréfasjodum sem bankinn rak og hafdi um-
sjonartekjur af. Onnur verdbréf { eigu sjédsins voru
dvoxtud { sérstoku verdbréfasafni. Kristjana Sigurdar-

déttir taldi { samtali vid nefndina ad { upphafi hefdi

15 Sbr. vidtal Gttektarnefndar vid P4l A. Palsson, dags. 28.6.11.
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sjodstjérnin ad miklu leyti verid { pvi félgin ad fjdr-
festa i sjodum bankans og 6drum sjé6dum tengdum
honum en med timanum hefdi lifeyrissjédurinn eflst
pad mikid, ad sj6dir bankans skopudu ekki neg fjar-
festingarteekiferi. Eftir petta hefdi sjédurinn fjrfest
frekar hji einstékum utgefendum.'® Sérstaklega var
tekid fram { samningnum ad bankinn annadist 6l
verdbréfaskipti fyrir hénd sjédsins. Hann skyldi 4
hverjum tima kaupa eda selja verdbréf par sem hag-
stedust kjor bydust, bedi hvad vardadi dvoxtun og
veltupéknun. Bankinn taldi sig veita sj6dnum sér-
staklega hagstad kjor.

Kafli var { samningnum um umsjénarpéknun. I
vidauka II var samkomulag um drangurstengd um-
sjonarlaun til bankans. Bankinn greiddi hins vegar
peim starfsménnum sinum sem sdu um rekstur sj6ds-
ins laun. Samkvamt vidtali vid Gunnar Baldvinsson
fengu hann og adrir starfsmenn 4 lifeyrissjédasvidi
drangurstengd laun svo sem adrir starfsmenn 4 eigna-
styringarsvidi bankans. DPessi drangurstengdu laun
ndmu verulegum fjarhadum.'” Stj6rn lifeyrissj6dsins
mun hafa verid kunnugt um ad laun innan bankans
veru drangurstengd en ekki ndnar hvernig pvi var
hdttad.'®

Pad er skodun uttektarnefndar ad rée geti verid
ad drangurstengja umsjénarlaun fyrir eignastyringu
lifeyrissj6da sé pad gert 4 réttan og hefilegan hdrt.
Hins vegar hafi drangurstengd laun bankastarfs-
manna, par 4 medal peirra sem tengdust lifeyris-
svidi Glitnis/Islandsbanka, verid langt umfram alla
skynsemi og hafi ekki getad helgast af raunhefri
porf 4 ad halda og nd til sin hefu starfsfélki. Ad 4liti
nefndarinnar parf ad beita drangurstengdum launum
{ miklu héfi. Almenni lifeyrissjédurinn tekur vid
framlégum frd launamonnum og ber ad dvaxta pau
eins vel og mogulegt er. Launagreidslur til starfstélks
lifeyrissjodsins hljéta ad taka mid af peim hépi sem
pjénustadur er, fjirmélaumhverfinu sem hann starfar
i og hlutverki hans sem varferins langtimafjarfestis.
Arangurstenging launa virdist einfaldlega ekki eiga

heima hja starfsfolki lifeyrissj6ds. Pad pydir ekki ad

16 Sbr. vidtal Gttektarnefndar vid Kristjonu Sigurdardéteur, dags. 20.6.11.
17 Sbr. vidtal tteektarnefndar vid Gunnar Baldvinsson. Sjd ennfremur
umfjsllun { skyrslu Rannséknarnefndar Alpingis um drangurstengingar og
hvatakerfi, 3. bindi, 10.0, bls. 25 o.fr..

18 Sbr. vidtdl ttrektarnefndar vid P4l A. Pilsson, og Porkel Bjarnason, dags.
28.6.11.

lifeyrissj6dir eigi ad greida ldg laun, peir verda ad
greida géd laun til ad halda i gott starfsfélk en ein-
ungis fost laun (Reglur um kaupaukakerfi fjarmala-
fyrirtekja 30. jini 2011).

6.3.3 Fjarfestingarstefna Almenna
lifeyrissjodsins og ahattustyring

AJ framan er pvi lyst hvernig lifeyrissjédadeild
[slandsbanka/Glitnis fér med eignastyringu sj6dsins
samkvemt samningi frd 4. jantar 2006. Eignastyr-
ingin 4tti ad fara ad sampykktum lifeyrissj6dsins
og fjérfestingarstefnu sem stjérn sjédsins dkvad
eftir undirbuning lifeyrisdeildar bankans. Sérstakur
vinnuhépur var skipadur af hilfu adila samnings-
ins um 4voxtun og kostnad. Helgi E Arnarson sem
sd um ytri endurskodun sjédsins taldi { vidtali vid
nefndarmenn ad styring og eftirlit innan Almenna
lifeyrissj6dsins hefdi almennt verid { gédu lagi. Enn-
fremur hafi upplysingagjof til stjérnar verid mjog g6d
og stjérnin verid virk. Adrir sem reeddu vid nefndina
um mélefni sj6dsins voru 4 sama m4li.'® Pess ber p6
ad geta ad Helgi var samhlida endurskodun lifeyris-
sj63sins ytri endurskodandi [slandsbanka/Glitnis og
verdbréfasjoda hans. M4 spyrja ad pvi hversu heppi-
legt pad fyrirkomulag var og hvort ekki hefdi verid
rétt ad stjorn lifeyrissj6dsins hlutadist til um ad annar
endurskodandi, sem veri sérstaklega dbyrgur gagn-
vart henni, héldi utan um endurskodun sjédsins.
Stjérnin virdist hins vegar hafa treyst 4 Fjdrmdlaeftir-
litid umfram pad sem pvi eftirliti var unnt ad sinna 4
pessum tima.?°

Athygli vekur ad fjarfestingarstefna sj6dsins var {
sumum tilfellum med verulegum vikmorkum, jafn-
vel svo ad spyrja ma hvort mikid hafi verid i hana
lagt par sem dreifing fjarfestinga samkvemt 36. gr.
lifeyrissj¢dalaganna gat rddid hdmorkum. Séreignar-
deild sj63sins var skipt i fernt og kallad visofn.
einu @visafninu var ekkert ram fyrir vikmork vard-
andi fjrfestingu { hlutafélogum par sem stefnan var
sett 4 hdmark leyfilegrar fiarfestingar. [ lifeyrisdeild
var sama uppi 4 teningnum vardandi fjérfestingar
i skuldabréfum fjérmdlastofnana. Sa deild fjarfesti
ekki { hlutabréfum (Sjd yfirlit um starfsemi Almenna

19 Sbr. m.a. vidtal Gttektarnefndarinnar vid Helga E. Arnarson, ytri endur-
skodanda sjédsins, dags. 23.6.11.
20 Sbr. vidtal tttektarnefndar vid Porkel Bjarnason, dags. 28.6.11.
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lifeyrissjodsins, fjrfestingarstefna 2008. Almenni
tafla 2).

AJ framan er pvi lyst ad innri endurskodun lif-
eyrissj6dsins var { hondum innri endurskodunar Ts-
landsbanka/Glitnis hf. T skyrslu 26.02.2008 undir 1i
6 um fjarfestingarstefnuna er pess getid ad farid hafi
verid yfir drsfjérdungsskyrslur til Fjdrmdlaeftirlitsins
midad vid 30. september 2007 med tilliti til pess
hvort fjirfestingar veru innan ramma fjarfestingar-
stefnu og lagatakmarkana. Samkvemt skyrslunum
voru svo sem 4dur segir demi um fjrfestingar, sem
farid hofdu umfram fjarfestingarstefnu og takmark-
anir laga. Skyrsla vegna ZAvisafns IV hafi synt stodu
{ 60rum verdbréfum verulega umfram dkvedi laga,
auk umtalsverdra fravika i bréfum tveggja sterstu tt-
gefendanna sem voru FL Group hf. og Baugur Group
hf. A skortir ad um pad sé getid { ytri endurskodun
fyrir 2007 hvernig farid var med pessa athugasemd.
Dessi athugasemd innri endurskodunarinnar er pé
mjog alvarleg. AJ framan er pess getid ad sj6dstjor-
inn Kristjana hafi verid i fedingarorlofi 4 peim tima,
sem petta verdur. Sagdi hin { vidtali vid nefndina
a0 hun hefdi ekki ordid pessa vor fyrr en hin kom
aftur til starfa fyrri hluta 4rs 2008. Hun lét pess jafn-
framt getid ad eftir ad sjédstjori lifeyrissjédasvidsins
lét af storfum sem sj60stjéri { sj6dum bankans ad
fyrirmelum Fjarmélaeftirlitsins, hefdi verid erfidara
ad fylgjast med pvi sem par var ad gerast. Sjédurinn
hefdi p6 fengid um pad skyrslur fjérum sinnum 4
dri.?!

Hafi sjédstjérar verdbréfasjéda bankans ekki gaett
laga og reglna um lifeyrissjédinn { fjérfestingum
sinum, virdast fyrirsvarsmenn lifeyrissjédsins illa
hafa getad fylgt fjirfestingarstefnu sjédsins svo sem
peim bar og hafa stadid frammi fyrir ordnum hlut.
Hapid er ad bankinn hafi p4 verid ad uppfylla samn-
ingsskyldur sinar gagnvart lifeyrissjodnum og dtt ad
leidrétta pad sem misférst gagnvart honum. Nefndin
hefur ekki heimildir um hvernig med petta var farid
vegna arsins 2007.

[ skyrslu innri endurskodunar fyrir 4rid 2008
er eftirfarandi dbending: , Flokkun og sundurlidun
verdbréfacignar i drsfjordungsskyrslum til Fjdrmdla-
eftirlitsins reyndist 4b6tavant. A pad bxdi vid um

21 Sbr. vidtal tttektarnefndar vid Kristjonu Sigurdardéttur sjédstjéra, dags.
20.6.11.
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eign { stokum verdbréfasjédum sem lifeyrissjodur-
inn 4 og undirliggjandi eignir { verdbréfasjédum sem
lifeyrissjodurinn 4 hlutdeildarskirteini i. Véndud
flokkun og sundurlidun eigna er forsenda fyrir pvi
a0 hegt sé ad halda dti virku eftirliti med fylgni
vid fjrfestingarstefnu og heimildir laga.“ Sidan er
minnt 4 dherslur endurskodunarskyrslunnar fra pvi
drinu 40ur og gerdar tillogur til drbéta. Jafnframt
er par talid ad eftirlit med fylgni vid fjdrfestingar-
stefnu sé ekki nzgilega virke. [ athugasemdum um
vidbrogd stjérnenda er talid ad buid sé ad bregdast
vid pessum athugasemdum. Jafnframt er tekid fram
a0 frévik hafi verid { skyrslum til Fjarmalaeftirlitsins
fyrir Avisafn I par sem safnid hafi 4cc yfir 25% af
sjoonum. Selt hafi pvi verid ar vidkomandi sj6di. b4
hafi verid fravik { skyrslunum fyrir Avisafn IV par
sem eign { skuldabréfum 4 Baug og FL Group hafi
verid meiri en 5%. Skuldabréf hafi pvi verid seld og
brugdist vid. Onnur séfn hafi ekki verid yfir heim-
ildum. Af pessu ad dema virdist hafa verid brugdist
vid pessu fyrir fall bankans. Ljést er hins vegar af at-
hugasemdum innri endurskodunar og vidbrogdum
lifeyris- og fagfjdrfestasvids bankans ad talid hafi
verid fert ad leidrétta adgerdir sj¢dstjora verdbréfa-
sjddanna. Pad virdist samt augljést ad sjodstjérar
verObréfasjodanna hafa 4n sampykkis lifeyrissvidsins
breytt eignasafni peirra eftir ad komid var fram 4
4rid 2007. Lifeyrissjédurinn dtti pé umtalsvert hlut-
fall eigna allra sjédanna nema helst { sj60i 9, sem var
steersti sj¢durinn og sem 6x ad miklum mun 2007 en
pa tdk stjorn pess sjods einnig ad fjérfesta verulega
i félogum tengdum eigendum bankans. Hlutdeild
Almenna lifeyrissjédsins drést saman pétt fjirmunir
sj60sins 1 sj6di 9 ykjust nokkud (Sjd Glitnir sjédir,
14.5.2.2 { skyrslu RNA 4.h.,bls. 145 og dfram).
Hlutfall Almenna lifeyrissjédsins { 6drum verdbréfa-
sj6dum bankans var verulegt, svo sem segja md ad
hafi verid stefnt ad { samningi sj6dsins og bankans.
Jafnvel { sumum sj6dum alveg ad peim mérkum sem
16g heimiludu. Méguleikar lifeyrissjédsins til pess ad
fylgjast med stjérnun verdbréfasjéda bankans hofou
ryrnad og auknar fjdrfestingar peirra { einstokum
adilum tengdum bankanum virdast ekki hafa verid
bornar undir lifeyrissj6dasvidid fyrirfram og peir pvi
stadid frammi fyrir ordnum hlut. Atti sjédurinn pé
eins og 4dur segir mikinn hlut { sj6dum Glitnis. Pad
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geeti verid athugunarefni fyrir lifeyrissj6dinn ad lita
lita betur 4 pessar fjdrfestingar Glitnissjéda med pad
i huga hvort bankinn hafi bakad sér skadabétaskyldu
med framferdi sinu. Spurning er hvort nefnd félog
voru gjaldfer pegar pessar fiirfestingar voru gerdar
og hvort pau voru ekki of tengd bankanum til pess
ad fjérfesta hafi mdtt { peim.

AQ framan er pvi lyst ad Almenni lifeyrissjédur-
inn hefur nu slitid sig frd bankanum enda virdist
fyrirkomulag bankans 4 styringu lifeyrissj¢dsins hafa
gengid sér til hidar.

[ almenna hluta skyrslunnar er fjallad um laga-
umhverfi fjarfestingarstefnu lifeyrissj6da. Par kemur
fram ad breytingar, sem gerdar voru 4 logum um lif-
eyrissjooi frd gildistoku peirra, h6fdu smdm saman
gert lagaumhverfid éskyrara og dhwtruseknara. A
pessu hefur ekki verid rddin bét eftir fall bankanna.
Telja verdur ad pessar breytingar hafi studlad ad pvi
ad tap sj6danna vard almennt meira { hruninu en
ordid hefdi vid obreytt lagaumhverfi. Geta verdur
b6 pess vid mat 4 eignasafni lifeyrissj6da ad peir eru
langtimafjrfestar og eignasafnid tiltolulega stodugt.
Detta gerdi pad ad verkum ad hlutabréf sem keypt
ho6fdu verid fyrir longu haekkudu verulega 4 veltudr-
unum fyrir fall bankanna par sem hlutabréf eru ferd
4 markadsvirdi. Hjd Almenna lifeyrissj6dnum hlaut
petta ad hafa dhrif 4 Avisofn séreignarsjédanna par
sem hlutabréf voru { sumum tilfellum st6r hluti
eignasafnsins samkvamt fjdrfestingarstefnu. Erfidlega
hlaut ad ganga ad halda eignasafninu innan fjdrfest-
ingarstefnunnar vid miklar haekkanir 4 markadnum.
Vid lekkun markadarins hlaut hins vegar ad ganga
mjog 4 eignasafnid, sérstaklega vid fall bankanna og
ymissa eignarhaldsfélaga.

Af vidtolum vid sjédsmenn ma réda ad stjérnin
hafi treyst 4 starfsmenn eignarstyringar bankans
vardandi skilméla keyptra skuldabréfa. A skorti ad
i skilmdlum varu dkvadi um ad breyttust rekstrar-
forsendur fyrirteekjanna, féllu bréfin i gjalddaga (Sjd
5.1.5 { almenna hluta skyrslunnar). P4 hafi peir ekki
verid negilega vakandi fyrir hettunni sem stafadi af
pvi ad veruleg tengsl voru 4 milli fyrirtekja 4 inn-
lendum markadi (Sjd 5.1.7 { almenna hluta skyrsl-
unnar). Stjérnarmenn peir sem nefndin reddi vid
sogdust hafa treyst 4 starfsmenn bankans um pessi
atridi. Peir hafi p6 gert sér grein fyrir pvi ad félogum

hafdi feekkad 4 markadi og ad fjarfestar hafi stadid
frammi fyrir @ ferri fjarfestingarkostum.?? Pall A.
Palsson, stjérnarformadur sj6édsins, sagdi { vidtali vid
nefndina ad Bjarni Armannsson, fyrrum bankastjéri
bankans, hefdi komid inn { stjérn lifeyrissj6dsins
timabundid fyrrihluta 4rs 2008. Hann hefdi 4 stjérn-
arfundi velt fyrir sér stodu bankanna og ,teoretiskt”
hvad geti gerst. Ad sogn Pals var nidurstada peirra
bollalegginga ad erfidleikar veru framundan i rekstri
peirra en ad peir myndu sidan rétta dr kdtnum 4
nyjan leik. Bjarni hafi ekki lagt til ad sjédurinn
breytti um stefnu ad einhverju leyti. Hins vegar hafi
hann varad vid pvi ad fjirfesta i fasteignafélogum eda
verkefnum tengdum byggingaridnadi.?® Starfsmenn
eignastyringar bankans voru einnig atvinnumenn 4
markadi og dttu ad hafa alla burdi til ad fylgjast vel
med framvindu mala. Peir segjast pé ekki hafa gert
sér grein fyrir pvi ad hetta veeri 4 ad bankinn félli.

6.3.4 Tap Almenna lifeyrissjodsins

Tap Almenna lifeyrissjodsins samkvemt d4rs-
skyrslum sj6dsins dtti sér fyrst og fremst stad 4 drinu
2008 pott afleidingarnar kemu ekki ad fullu fram
fyrr en 4 drunum 2009 og 2010. Tapid vard fyrst og
fremst af eftirfarandi verdbréfaflokkum: Skuldabréf-
um banka og sparisj6da, skuldabréfum fyrirtekja,
innlendum hlutabréfum, innlendum hlutabréfasj6d-
um, innlendum skuldabréfasjodum. Benda verdur
auk pess 4 ad til pess getur komid ad einnig verdi ad
feera nidur sj6ofélagaldn sem hvila 4 yfirvedsettu his-
nadi.?* Virdist pad hljéta ad vera med likum hetti og
hj4 6drum lifeyrissj6dum.

Lj6sterafvidtolum nefndarinnarvid stjérnarmenn
Almenna lifeyrissj6dsins ad litil eda engin umrada
skapadist innan stjérnar um stjérnenda- og eigna-
tengsl { islensku atvinnulifi. T6ldu stjérnarmenn ad
pad hlyti ad vera hlutverk lifeyris- og fagfjrfestasvids
bankans ad fylgja fyrirmelum laga og reglugerda par
um. Starfsfélk pessarar deildar bankans virdist heldur
ekki hafa gert sér fulla grein fyrir pvi hvada hetta
stafadi af miklum ldnveitingum bankans til margra
helstu eigenda hans pegar kom fram 4 4rid 2007, par
4 medal Ur sj6dum sem lifeyrissjédurinn 4tti { stéran

22 Sbr. vidtsl tttektarnefndar vid P4l A. Pélsson og Porkel Bjarnason.
23 Sbr. vidtal tttektarnefndar vid Pl A. Palsson (bls. 3).
24 Samkomulag um sérteka skuldaadlogun einstaklinga 22. desember 2010.
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hlut. Akvadi lifeyrissjdalaga hofdu ad geyma dkvadi
um hdmark fjirfestinga { einstékum fyrirtekjum og
samstzdum peirra og frd 2002 hofdu log um fjdr-
mélafyrirtaeki skilgreint zengd fyrirteki. Lagadkvadi
dttu pvi ad vekja pd sem storfudu 4 fjdrfestingarmark-
adi til umhugsunar um pessa hettu og taka tillit til
hennar { storfum sinum. Af skyrslum innri endur-
skodunar verdur hins vegar ekki annad rddid en ad
starfsfolk eignastyringardeildar Islandsbanka/Glitnis
hafi ekki verid sér nzgjanlega medvitad um pessa
heettu fyrir eignasafn lifeyrissjédsins. Battist pad vid
erfidleika lifeyrissjédasvidsins ad fylgjast med pvi sem
adrir 4 eignastyringarsvidinu voru ad gera vid sjodi
sem lifeyrissj¢durinn 4tti jafnvel ad verulegum hluta.
Vid fall fjirmalafyrirtekjanna tapadi sjédurinn veru-
legum fjarmunum 4 pessum fyrirteekjum. I t6flu 17
kemur fram yfirlit um afskriftir skuldabréfa banka og
sparisj6da og { toflu 19 yfirlic um afskriftir fyrirtekja.
Flest fyrirtekjanna eru eignarhaldsfyrirteki sem 4
einhvern hdtt tengjast adilum sem féru med vold {
stéru bénkunum, par 4 medal [slandsbanka/Glitni
hf.

Athygli vekur, svo sem 4dur greinir { almenna
hluta skyrslunnar, ad morg skuldabréf, sem gefin
voru ut af bénkum og sparisjédum, voru svokdllud
vikjandi ldn, p.e. pau vikja fyrir 6llum 6drum skuld-
bindingum en hlutabréfum. I mars 2008 keypti
Almenni lifeyrissj6durinn svo sem margir adrir lif-
eyrissjodir skuldabréf 4 Glitni hf., sem ekki dttu ad
greidast upp, heldur breytast i hlutabréf { bankanum
2013. Pvi hefur verid haldid fram af lifeyrissjéda-
monnum ad jafna megi slikum kaupum vid kaup
4 hlutabréfum og sama dheetta fylgi hvoru tveggja.
Uttektarnefndin gerir athugasemd vid pessi kaup.
Telur hin pau illa samremast dkvedum laga um
varferna fjérfestingu lifeyrissj¢da. Erfitt er jafnframt
a0 dkveda hvernig lita beri 4 slik skuldabréf vid mat
4 fylgni vid fjarfestingarstefnu lifeyrissjédanna. P4 er
vafasamt ad sami eftirmarkadur geti hafa verid fyrir
vikjandi skuldabréf og fyrir hlutabréf. Enginn eftir-
markadur mun hafa verid fyrir vikjandi skuldabréf 4
drinu 2008 og pvi ekki audvelt ad losa sig vid pau,
veri porf 4 pvi. Gunnar Baldvinsson framkvemda-
stjori var spurdur um pessi kaup. Sagdi hann ad
sampykkt hefdi verid ad kaupa pessi bréf { titbodi ad
andvirdi 1.620 mkr. Pessi dkvordun hefdi verid tekin
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af svonefndum dvoxtunarhépi, sem { dttu seti auk
framkvaemdastjora og sj6dstjora fulltrdar ar stjérn
sjodsins. Hann hélt pvi fram ad ekkert éedlilegt hefdi
verid vid kaupin 4 pessum tima og engar vidvorunar-
bjollur hefdu klingt. Stjérn sj6dsins hefdi dkvedid ad
kaupa meira en starfsmenn [6gdu upp med. Avoxt-
unarhépnum hefdu verid kynntar upplysingar sem
syndu fram 4 sterka fjarhagsstodu bankans. Hann
sjdlfur hefdi ekki haft adrar upplysingar 4 pessum
tima pétt hann veri starfsmadur bankans.2 Pall A.
Palsson, fyrrverandi stjérnarformadur sjodsins, sagdi
nefndinni ad menn hefdu 4 pessum tima séd fyrir erf-
idleika i rekstri bankans en haft fyrir sér dlagsprof fra
Fjarmdleftirlitinu sem bankarnir stédust allir. Toldu
stjornarmenn sj6dsins ad versnandi stada bankans
veri timabundin og ekki veri dedlilegt ad nyta sér
pad. I dag hefdu menn audvitad stadid 6druvisi ad
dkvérdunum.?® Reynslan syndi ad bréfin { Glitni
voru meira en litid dhettusdm og hafa lifeyrissjédir,
sem fjérfestu { pessum bréfum, nd h6fdad mdl til pess
ad reyna ad firra sig dbyrgd 4 pessum kaupum. Telja
peir ad upplysingarnar, sem fyrir ligu vid kaupin,
hafi verid misvisandi. M4 pad vel vera en pad breytir
pvi ekki ad sjd mdtti fyrir ad bréfunum fylgdi mikil
dheetta og vafasamt var ad pau uppfylltu lagaskilyrdi
lifeyrissj¢dalaga 4 pann hdtt ad kaupa metti pau.

[ framangreindu yfirliti um starfsemi Almenna
lifeyrissj6dsins er getid um ldnshefistengt skuldabréf
sem sjodurinn, eins og fleiri sjédir, keypti af Lands-
banka Tslands hf. 25. mars 2008 fyrir 500 mkr. og
bréfinu og 6rlogum pess lyst. (Sja ndnar kafla5.1.9. {
almenna hluta skyrslunnar). Tap sj6dsins vegna pessa
bréfs vard tilfinnanlegt. Af hélfu lifeyrissjédanna er
pvi haldid fram ad upplysingar Landsbankans vard-
andi pessi ldnshefistengdu bréf hafi verid misvisandi
en starfsmenn bankans hafi gyllt pau mjog fyrir peim
og talid med 6llu dhettulaus (Sjd einnig ndnar kafla
5.1.9).

Yfirlit um hlutabréfacign og tap af innlendum
hlutabréfum koma fram i téflum 20 og 21. Toflurnar
lysa vel fyrst hekkun hlutafjdreignar til 30. juni 2007
en upp ur pvi taka hlutabréf ad leekka i verdi og tapast
loks ad mestu vid fall bankanna. Hlutafjéreign i fjdr-
mélafyrirtekjum vé6 mest um 90% af hlutafjéreign

25 Sbr. vidtal uttektarnefndar vid Gunnar Baldvinsson.
26 Sbr. vidtal tttektarnefndar vid P4l A. Pélsson.
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Almenna lifeyrissj¢dsins um mitt 4 2007. Langstaerst
var eignin { [slandsbanka/Glitni hf,, sem ef til vill m4
teljast edlilegt midad vid eignastyringarsamning lif-
eyrissjodsins vid bankann. Spurning er hins vegar
hversu heppilegt pad var ad eiga svo stéran hlut {
bankanum. Vid bankahrun var vagi innlendra hluta-
bréfa af heildareignum sjédsins um 6%, sem tepast
telst mikid. Pad athugast p6 ad pad voru eingongu
séreignarsjédirnir sem fjarfestu { hlutabréfum og pad
mismunandi eftir Aviséofnum. Verdur ad lita 4 hvert
ZAvisafn um sig til ad meta hvad var edlilegt og hvad
6edlilegt i pessu efni, sbr. upphaf 36. gr. lifeyrissjéda-
laganna. Pess ber p6 ad geta ad adilar ad séreignar-
sj6dum gitu valid um hversu mikla dhaettu peir vildu
taka. Af vidtolum vid fyrirsvarsmenn sj6dsins virdast
peir hafa verid sér nokkud medvitadir um pd sérstoku
tapsdhettu sem fylgdi innlendum hlutabréfum par
sem markadurinn var einsleitur. Peir fylgdust lika
edlilega med pvi sidari hluta drs 2007 ad hlutabréfa-
visitalan ték ad falla. Einsleitni islenska markadarins
mun hafa verid dstedan fyrir pvi ad lifeyrisdeildin
farfesti ekki { innlendum hlutabréfum. Hins vegar
segir Gunnar Baldvinsson framkvemdastjéri ad sj6d-
stjornin hafi legid undir pé nokkru dmeli fyrir ad
vera med ldgt vagi innlendra hlutabréfa i fjarfest-
ingarstefnu sinni. Petta hafi leitt il pess ad vikmork
vardandi vagi innlendra hlutabréfa hafi verid aukin
og sjédurinn nytt sér pad 4 drunum 2006 og 2007.%”

[ almenna hluta skyrslunnar 5.1.4 er gerd grein
fyrir afstddu Rannséknarnefndar Alpingis til gjald-
midlavarna og peirra gagna sem tttektarnefndin hef-
ur aflad sér. Rannséknarnefndin var verulega gagn-
rynin 4 gjaldmidlavarnir lifeyrissj¢da yfirleitt par sem
peirra fjarfestingar veru til langs tima. Hafdi nefndin
aflad sér dlits erlends sérfredings sem taldi enga porf
4 gjaldmidlavornum.?® Lifeyrissjodirnir hafa haldid
fram 6drum skodunum og bent 4 ad erlendir lif-
eyrissjodir hagi gjaldmidlavornum sinum med likum
hetti og peir gerdu. Halda peir pvi fram ad peim sé
naudsynlegt ad jafna par sveiflur sem islenska krénan
valdi erlendu eignasafni peirra. Benda peir jafnframt
4 ad arleg tryggingafradileg tteke hljéti ad hafa dhrif
4 hvernig pessum vornum sé hagad af peim. Uttekt-
arnefndin bendir 4 ad heimild lifeyrissjéda til ad fjdr-

27 Sbr. vidtal tttektarnefndar vid Gunnar Baldvinsson (bls. 4).
28 Skyrsla RNA, 4. bindi, kafli 13.7, bls. 134.

festa i gjaldmidlavérnum er bundin pvi skilyrdi ad
varnirnar séu eingdngu gerdar { varnadarskyni.

Almenni Isj. var med gjaldmidlavarnir 4 erlendar
eignir ad hluta pegar bankahrunid reid yfir like og
margir adrir lifeyrissjédir. T skyrslu RNA voru lif-
eyrissj6dirnir gagnryndir fyrir ad verja erlendar eignir
og talid ad pad samrymdist ekki vidmidum um lang-
timafjdrfesta ad verja eignir sem 4 [dngum tima sveifl-
ast { kringum midgildid 1. Agéaavon hafi pvi rekid
lifeyrissj¢dina dfram pegar peir fjarfestu { gjaldmidla-
vornum, p.e. sd vaxtamunur sem peir gdtu fengid til
sin. T vidtali vid tttektarnefnd sagdi Gunnar pad sina
skodun ad umfjéllun RNA um gjaldmidlavarnir lif-
eyrissjodanna hefdi verid illa unnin og einhlida.?® Til
pess ad hun veri traverdug hefdi nefndin purft ad
fara yfir badar hlidar mdlsins, p.e kosti pess og galla
ad verja erlendar eignir.

Gunnar sagdi ad horfa meatti 4 dvoxtun erlendra
verdbréfa sem tvipetta. Annars vegar venta dvoxtun
erlendra hlutabréfa (sj¢durinn hafi horft til pess ad
hdn myndi skila 10-12% nafndvoxtun ad jafnadi).
Hins vegar veri 4vallt til stadar dvissa vegna breyt-
inga 4 gengi gjaldmidla.

Gunnar sagdi ad Almenni lsj. hefdi framan af ver-
i0 andsndinn gjaldmidlavérnum. Hann hefdi horft
til pess ad 4 [ongum tima veri edlilegt ad reikna med
a0 krénan myndi veikjast um sem nemur mismun-
inum 4 verdbdlgu innanlands og erlendis.

Gunnar sagdi ad hugmyndin med gjaldmidlastyr-
ingu veri hins vegar fyrst og fremst st ad fd dhaettu-
dreifingu 4 erlend hagkerfi { tengslum vid fjérfesting-
ar sj60sins. Sjédurinn hefdi ekki sést eftir sveiflum 4
erlendum gjaldmidli. Gunnar sagdi ad menn hefdu
fyrst og fremst horft til og metid dvinninginn af pvi
ad draga ur sveiflum meiri en kostnadinn sem félst {
gjaldmidlavornum.

Sem fyrr segir f6r Almenni lsj. seint inn { gjald-
midlavarnir, eda 4 drinu 2004. Sjédurinn hafdi fram
ad peim tima verid 6varinn hvad erlendar eignir vardar
og pvi gridarlegur vaxtamunur 4 sj6dnum og 6drum
lifeyrissjodum. Gunnar sagdi nefndinni ad sj¢durinn
hefdi fengid gagnryni frd sj6dfélogum og menn spurt
hvort sjédurinn @tladi ekki ad adhafast og taka upp
varnir 4 erlendar eignir. Hann sagdi ad sj6durinn

29 Sbr. vidtal tttektarnefndar vid Gunnar Baldvinsson, dags. 20.6.2011 (bls.
9-10).
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hefdi loks ad vandlega athugudu méli dkvedid ad taka
upp gjaldmidlavarnir 4 drinu 2004, en ad baki peirri
dkvordun 14 m.a. skyrsla sem Ahzteurddgjof Islands-
banka vann fyrir sj6dinn um gjaldmidlastyringu og
dhattumat (oktéber 2003). T skyrslunni var raunar
ekki eindregid melt med upptoku gjaldmidlavarna
en skyrslan var vel unnin ad ségn Gunnars og par
var farid yfir kosti og galla gjaldmidlavarna. P4 séttu
framkveemdastjéri og sj6dstjéri sjédsins ndmskeid
erlendis um gjaldmidlavarnir dsamt yfirmanni eigna-
styringar bankans.

Gunnar sagdi ad hugmyndir sj6dsins vardandi
gjaldmidlavarnir hefdu i fyrstu einblint 4 svonefnd
prepalikon. Prepalikan midar ad pvi ad horfa 4
gengisvisitolu og skilgreina hlutfall varna midad
vid tiltekna hakkun/lekkun hennar. Hann sagdi
a0 Sigurdur B. Stefinsson, pdverandi yfirmadur
eignastyringar Islandsbanka, hefdi verid ésittur vid
hugmyndir um prepalikdn 4 peirri forsendu ad sam-
kveemt peim myndi sjédurinn auka vid varnir pegar
gengi kronunnar veri ad lekka og markadurinn par
med ad veikjast. Sigurdur taldi edlilegra ad sjédurinn
myndi bata { varnir pegar krénan veri ad styrkjast
og draga ur vornum pegar krénan veiktist. Adferd st
sem byggir 4 pessum utgangspunkti nefnist tekni-
greining. Taknigreining byggist m.6.0. 4 pvi ad bera
saman hlaupandi medaltol.

Pegar Almenni Isj. tok upp gjaldmidlavarnir var
byggt 4 hugmyndafredinni um teknigreiningu, p.e.
varnir voru auknar/minnkadar eftir pvi sem taekni-
likén greindu hvort leitni veeri ad veikjast eda styrkj-
ast. Gunnar sagdi ad pegar 4 reyndi hefdi sjédurinn
hins vegar ekki haft kjark til ad standa vid umraedda
hugmyndafradi. [ 4rsbyrjun 2008 endurskodadi Al-
menni lsj. pvi gjaldmidlastyringu sj6dsins og dkvedid
var ad taka upp prepalikan, p.e. beta { erlendar varnir
eftir pvi sem gengi krénunnar veiktist. Akvérdun sem
eftir 4 ad hyggja var mjog Sheppileg fyrir sj6dinn.

Dess ma geta ad pegar kom fram undir 2008 var
Almenni Isj. évarinn med 6llu hvad erlendar eignir
vardar. Pegar hrunid reid yfir var varnarhlutfallid
hins vegar 50-60% af erlendu eignasafni sjédsins.
Dess md geta ad stersti hluti gjaldmidlavarna var {
innanhusstyringu hjé Almenna en hluti gjaldmidla-
styringar var hj4 Ahattustyringu bankans. Starfs-
menn Almenna lsj. fundudu vikulega med starfs-
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monnum Ahzttustyringar. Adspurdur sagdi Gunnar
a0 pad hefdi ekki verid fyrr en 4 allra sidustu vikum
fyrir bankahrun sem sj6durinn fékk per rédleggingar
fra Ahaettustyringu bankans ad réttast veri ad loka
ollum utistandandi samningum. Gunnar sagdi ad
pad hefdi verid rett innan stjérnar og medal starfs-
manna hvort réttast veri ad loka samningum og fara
Gt Ur vornum pegar gengi kronunnar tok ad veikjast
verulega.
Gunnar Baldvinsson, framkvemdastjéri Al
menna lifeyrissjédsins, t6k pad fram { vidtali sinu
vid uttektarnefndina ad pegar lifeyrissjodum veri
hampad og peir verdlaunadir fyrir gédan drangur
i eignastyringu, veru ekki skodadar forsendur sem
a0 baki peim drangri legju, heldur fyrst og fremst
litid til dvoxtunar sjédanna. Pannig hefdu sj6dir sem
fjarfestu mikid { innlendum hlutabréfum og skiludu
g60ri dvoxtun verid meerdir og verid liklegri til ad
hljéta verdlaun erlendra fagtimarita. P4 hafi Fjir-
mélaeftirlitid birt drlega samanburd 4 dvoxtun lifeyr-
issj¢0a en ekki minnst einu ordi 4 eignasamsetningu
eda dheettu. Adrir sj6dir hefdu pd edlilega ordid fyrir
adkasti sjodfélaga fyrir slakan drangur. Pessir sj6dir
topudu hins vegar margir minna vid fall bankanna
og hefdu pvi ad 60ru jofnu ekki purft ad skerda
dunninn lifeyri 4 vidlika hétt og peir sem fjarfestu
meira { hlutabréfum. Gunnar taldi ad dstzedur pess
hvernig f6r fyrir islensku efnahagslifi metti fyrst og
fremst rekja til vaxtastefnu Sedlabankans. Innlendir
vextir hefdu verid keyrdir upp og nagt frambod hefdi
verid af erlendu ldnsfé. Fyrirtaeki, sveitarfélog og
jafnvel einstaklingar hefdu pvi fjirmagnad sig med
erlendum ldnum. Hrunid meetti rekja til pess ad peg-
ar krénan hrundi, hefdi efnahagsreikningur pessara
adila hrunid. Pessi skodun Gunnars virdist vidtekin
innan lifeyrissjédanna og 4 sér sjélfsagt mikla stod,
sbr. jafnframt pad sem sagt er um petta { adalhluta
skyrslunnar (Sjd jafnframt 4lit Rannséknarnefndar
Alpingis). Fleira bar pé ad pessum sama brunni,
svo sem 6ndgt adhald { rikisfjirmdlum og allt of or
utpensla fjirmélafyrirtekjanna. Ad pvi er ad lifeyris-
sjddunum laut var innlendi markadurinn ljéslega allt
of takmarkadur og til lengri tima litid hefdi verid
skynsamlegra Gt frd hagsmunum peirra ad fjérfesta
meira erlendis. Pad er sjdlfsagt réte ad skyringa 4
tapi Almenna lifeyrisjoédsins sé ad langmestu leyti ad
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finna { bankahruninu sjdlfu og orsokum pess. Finna
m4 pé ad fjarfestingarstefnu og ymsum fjdrfestingum
sjodsins. Pot lifeyrisdeildin fjdrfesti ekki { hlutabréf-
um, vard hun fyrir tapi 4 ymsum innlendum fjarfest-
ingum svo sem ad framan er rakid. Adgasluleysi um
tengsl fyrirtzkja og skilmdla skuldabréfa sem keypt
voru urdu sjé6dnum dyr. Tengsl sjédsins vid verd-
bréfasj6di Glitnis banka og { lokin eftirlitsleysi um
stjérn pessara sj6da, hvort sem pvi mdtti vidkoma
eda ekki, urdu sj6dnum kostnadarsém. Hins vegar
er ekki unnt ad tla ad stjérnendur Almenna lifeyris-
sj60sins frekar en stjornendur annarra sj¢da hafi 4tt
ad gera sér grein fyrir hversu héllum feti bankarnir
stédu. Pad er fyrst eftir fall bankanna ad koma 1 1j6s
hvernig stjérn peirra var hdttad og eignarhaldi peirra
misbeitt sidasta 4rid fyrir fall bankanna. Virdist verda
vid petta ad mida enda pétt framkvemdastjérinn
hafi jafnframt verid { yfirmannsstddu hjd bankanum
pvi svid hans dtti samkvemt logum og fyrirskipun
Fjdrmédlaeftirlitsins ad vera adskilid frd annarri eigna-
styringu { bankanum, par 4 medal stjérn verdbréfa-
sj6danna eftir 2003. Af vidtolum vid sj6dsmenn m4
pé6 rdda ad peir hafi ef til vill fyrr og betur gert sér
grein fyrir alvarleika stodu Glitnis en stjérnendur
margra annarra sjéda pétt peir hafi ekki tlad ad
bankinn sigldi { prot. Hins vegar var, pegar komid
var fram 4 4rid 2008 ad minnsta kosti, erfitt ad hreyfa
vid fjarfestingum 4 markadi. Breyting peirra 4 stefnu
vardandi gjaldmidlavarnarsamninga um 4dramétin
2007-2008 var audvitad mikil mistok svo sem peir
urdu fyrstir manna til ad benda 4.
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7.1 Eftirlaunasjédur Félags islenskra atvinnuflugmanna (EFTA)

7.1 Eftirlaunasjodur Félags islenskra atvinnuflugmanna (EFiA)

7.1.1 Starfsemi Eftirlaunasjods félags
islenskra atvinnuflugmanna (EFIA)

Upphaf

Arid 1953 nddust samningar milli Félags atvinnu-
flugmanna og flugfélaganna um stofnun lifeyrissj6ds
fyrir atvinnuflugmenn. P4 greiddu flugfélogin 5%
af launum flugmanna { sj6dinn en flugmenn sjdlfir
10% af launum. Fyrstu 4rin gdtu flugmenn fengid
lan ur lifeyrissjodnum. Pad var svo 4rid 1974 sem
lifeyrissjodnum var breytt { eftirlaunasjéd.

Stj6rn sj6dsins

Fjoldi stjérnarmanna er fimm og er kjortimabil
peirra eitt 4r og midast vid drsfund. Engin takmérk
eru 4 hdmarkstima sem adalmadur md sitja { stjérn
sjodsins.

Val stjérnarmanna fer pannig fram ad stjérn FIA
tilnefnir prja stjérnarmenn. Sidan eru tveir stjérnar-
menn tilnefndir af atvinnurekendum { hlutfalli vid
idgjaldagreidslur peirra til sj6dsins. Badir adilar skipa
jafnmarga varamenn. Stjérnin kys sér sjdlf formann
og skiptir ad 6dru leyti med sér verkum. Allir sj6d-
félagar, jafnt greidendur sem lifeyrispegar, eiga rétt til
fundarsetu 4 drsfundi med mélfrelsi og tilloguréeti.

Hér 4 eftir er yfirlit sem synir stjérnarmenn {
EFIA 4rin 2006-2009 4samt upplysingum um hver
tilnefndi vidkomandi stjérnarmann.

EFIA tafla 1

Stjérn Eftirlaunasjods islenskra atvinnuflugmanna i arslok

Nafn: Tiln. 2009 2008 2007 2006
Orndtfur Jonsson FIA  Form. Form. Form. Form.
Baldur bor Bjarnason FiA X X X X
Magnds B. J6hannsson FiA X X X X
Gudmundur Palsson ICA X X X X
Hlynur Eliasson ICA X X X X
Félag islenskra atvinnuflugmanna FiA

celandair ICA

Engar breytingar hafa ordid 4 skipan stjérnar
EFIA undanfarin fisgur 4r.

Pann 17. mars 2009 var sjédnum skipadur um-
sjonaradili af fjirmdalardduneytinu vegna rannséknar
Sérstaks sakséknara 4 meintum brotum sjédsins 4
16gum nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyris-

réttinda og starfsemi lifeyrissjéda. Stjérn og fram-
kveemdastjéra sj6dsins var vikid frd stérfum 4 medan
umsjénaradili starfadi. Sjé6dnum var skilad aftur til
stjornar og framkvemdastjéra pann 10. juni 2009,
dn athugasemda. Engin nidurstada hefur fengist {
rannsékn Sérstaks sakséknara, engar keerur hafa verid
birtar og enginn stjornarmadur eda framkvemda-

stjori hefur stodu grunads { mlinu.
Heimild: Arsreikningur sj6dsins 2010.

Helstu starfsmenn og radgjafar

Hafa parf { huga ad peir sem starfa vid EFIA eru
{ raun starfsmenn Landsbanka Islands hf. og er pad i
samremi vid rekstrarsamning milli sjédsins og bank-
ans. Starfsmennirnir eru rddnir til bankans og greidir
bankinn peim jafnframt laun. Bankinn felur hins
vegar hverjum starfsmanni tiltekid starf fyrir sj6dinn
og er vidkomandi pd med starfsheiti hjd sj¢dnum {
samremi vid starfslysingu sina. David Hardarson
var framkvemdastjéri sjédsins fra drinu 2006 til
12. mars 2009 er hann lét af stérfum hjd sjédnum.
Jafnhlida starfi framkvaemdastjéra var David einnig
sj00stjori sjodsins. Halldér Kristinsson t6k vid starfi

framkvamdastjora pegar David lét af storfum.
Heimild: Tolvupéstur frd Halldéri Kristinssyni, framkvaeemdastjéra Eftir-
launasjéds FIA, dags. 10. név. 2011.

Endurskodun:

Bjorg Sigurdardéttir og Gisli Gudmundsson end-
urskodendur, Deloitte hf.
Tryggingafredileg athugun:

Vigfts Asgeirsson, Talnakonnun.
Innri endurskodun:

Kristin Baldursdéttir, innri endurskodandi Lands-
banka Islands hf,, og Sigrtn Inga Sigurdardéttir, sér-
freedingur, innri endurskodun Landsbankans.

Stjérnarmenn og starfsmenn - stjérnarseta i
féliigum timabilid 2006-2009

Sjédurinn gerir ekki pa krofu til stjérnarmanna
sinna ad peir veiti upplysingar um stjérnarsetu sina
i fyrirtekjum ef peir hafa ekki setid par sem fulltraar
sjo0sins.
Heimild: Tolvupostur fra Halldéri Kristinssyni, framkvaemdastjéra sjodsins,

dags. 21. okt. 2011.
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Hlutverk sj6dsins
Hlutverk Eftirlaunasj6ds FIA er ad finna { 2. grein
sampykkta sj6dsins.

2. gr. Hlutverk sj6dsins
2.1. Hlutverk sjédsins er ad tryggja sj6dfélogum,
mokum peirra og bornum lifeyri samkvaemt
dkvedum sampykkta pessara.

2.2. Lifeyrissjédurinn starfar samkvemt [6gum um
skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi
lifeyrissjoda og samkvemt kjarasamningum
Félags islenskra atvinnuflugmanna (FIA) og
tryggir pau ldgmarksréttindi sem par greinir.
2.3 Lifeyrissjédurinn skal ekki hafa med hondum
adra starfsemi en pd sem naudsynleg er til ad
sinna hlutverki sinu og er ekki heimilt ad inna
af hendi framldg { 60rum tilgangi.

Starfsemi Eftirlaunasj6ds FIA

Meginstarfsemi lifeyrissj6dsins felst { rekstri sam-
tryggingarsj6ds. 10gjold til lifeyrissj¢dsins eru sam-
kvaemt kjarasamningum FIA, nt ad ligmarki 20% af
launum sj6ofélaga. Félagsmoénnum ber ad greida 4%
af heildarlaunum til sjédsins 4 méti 16% moétfram-
lagi atvinnurekanda, sem skal renna til samtrygg-
ingarsj60s. Sjodfélagar hafa pé heimild til ad ridstafa
allt ad 8% af heildaridgjaldi til séreignarsjéds ad eigin
vali. Einungis félagsmenn { Félagi islenskra atvinnu-
flugmanna eiga adild ad lifeyrissjédnum. Arid 2008
var réttindakerfi sjédsins breytt Ur stigakerfi yfir {
aldurstengt kerf1.

Skipulag og starfsreglur stjérnar

A stjérnarfundi Eftirlaunasjéds FIA pann 27. mai
2004 voru sampykktar starfsreglur stjérnar sj6ds-
ins. Fjérda grein starfsreglnanna fjallar um verksvid
stjérnar. Par kemur m.a. fram:

e A0 stjérnin fari med =dsta vald i mélefnum
sj60sins og beri dbyrgd 4 starfsemi sjédsins.

* AO hafa eftirlit med reikningshaldi og fjarmun-
um sj60sins. Ef stjérnin felur rekstraradila ad
sjd um daglegan rekstur sjédsins skal stjérnin
gera sérstakan rekstrarsamning par um.
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e Stjérn tekur dkvardanir { 6llum malum sem
telja verdur évenjuleg eda mikilshdttar, en get-
ur pé veitt framkveemdastjéra eda rekstraradila
heimild til afgreidslu slikra méla.

* Stjoérn skal fjalla um allar meirihactar dkvard-
anir vardandi stefnumétun sj6dsins og starf-
semi hans.

AJ 60ru leyti er fjallad um starfsemi, skipan og
skiptingu starfa innan stjérnar, fyrirsvar stjérnar,
bodun funda o.fl., dkvérdunarvald, atkvedagreidslur
ofl., fundargerdir og fundargerdarbdk, pagnar- og
trinadarskyldu, vanhefi, frekari reglur um storf
stjornar og breytingar og medferd starfsreglna.

Starfsreglur og heimildir framkvemdastjéra

Samkvemt breytingum 4 sampykktum sjédsins,
sem toku gildi { desember 2008, er pess getid ad
stjorn sjédsins skuli setja reglur um upplysingagjof
framkvemdastjora til stjérnar. Reglurnar dtti ad
leggja fyrir til undirritunar 4 stjérnarfundi { febraar
eda mars 2010.

Heimild: Skyrsla innri endurskodunar 2009.

Verklagsreglur um verdbréfavidskipti lif-
eyrissjods, stjornar hans og starfsmanna

A 4rinu 2008 sampykkti stjorn EFIA verklagsreglur
um verdbréfavidskipti. Pessar reglur voru settar sam-

kemt 5. tl. 2. mgr. 29. gr. laga 129/1997.

7. grein reglnanna um tilkynningarskyldu er

eftirfarandi:

e EFIA hefur { gildi fjarv6rslusamning vid Eigna-
styringarsvid Landsbankans og gilda verklags-
reglur um verdbréfavidskipti bankans fyrir pd
starfsmenn og framkvamdastjéra sem koma ad
styringu fjarvorslusafnsins, auk pessara reglna.

* Stjérn sj6dsins og adrir peir er sitja stjérnar-
fundi eru undanpegnir dkvedum reglnanna
um tilkynningarskyldu, en dkvardanir um
einstok verdbréfavidskipti eru ad 6llu jofnu
teknar af starfsménnum rekstraradila sj6ds-
ins, sj6dstjorum og almennt ekki raeddar 4
stjérnarfundum.

* Komi til pess ad dkvardanir um einstok verd-
bréfavidskipti séu teknar eda reeddar 4 stjornar-



fundum, skulu peir adilar sem sitja stjérnar-
fundi fylgja 8. gr. reglna pessara og tilkynna
um 6l vidskipti samdagurs med pau verdbréf
sem dkvordun var tekin um { 8 vikur frd peim
tima sem dkvordun var tekin.

Pétt reglur pessar hefdu verid stadfestar af Fjarmala-
eftirlitinu gerdi innri endurskodun athugasemd vid 7.
greinina { skyrslu drsins 2008 og itrekadi paer 2009.
Réksemdir innri endurskodunar voru paer ad ,gera beri
rikar krofur il stjérna félaga eins og lifeyrissjoda sem
pjéna almannahagsmunum. Pvi megi telja edlilegt ad
gera krofu il stjérnar um ad upplysa um verdbréfacign
sina og 6l eigin vidskipti medan 4 stjérnarsetu stendur
dn nokkurrar undanpdgu. Slik upplysingaskylda eykur

4 traverdugleika stjérnar og gagnsei { storfum®.

Fjarfestingarstefna

Stjérn sj6dsins métar fjarfestingarstefnu sjédsins
og endurskodar hana reglulega. Stjérn lifeyrissj6dsins
skal dvaxta fé sj6dsins skv. 36. gr. laga nr. 129/1997
um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lif-
eyrissj6da med sidari breytingum.

EFIA tafla 2

Fjarfestingarstefna 2008

Flokkar Stefna Vikmork
Innlend skuldabréf: 42% 0-100%
Abyrgd rikisins 5% 0-100%
Fjarmalastofnanir 11% 0-50%
Sveitarféldg 1% 0-50%
Onnur verdbréf 1% 0-50%
Sjéofélagalan 15% 0-100%
Innlend hlutabréf 15% 0-50%
Erlend verdbréf: 33% 0-50%
Hlutabréf 28% 0-50%
Skuldabréf 5% 0-50%
Ohefdbundnar fjarf. 10% 0-10%

Heimild: Fjarfestingarstefna EFIA 2007 og 2008.

Vikmork fjarfestingarstefnu sjédsins eru évenju
ram likt og hjd fleiri sj6dum.

Helstu breytingar 4 fjérfestingarstefnu sj¢dsins frd
drinu 2007 til 2008 eru pessar:

e Innlend skuldabréf eru lekkud ur 50% i 42%.

e Innlend hlutabréf eru aukin dr 10% i 15%

e FErlend verdbréf eru hekkud aur 30% i 33%.

7.1 Eftirlaunasjédur Félags islenskra atvinnuflugmanna (EFTA)

P4 voru sett skyrari markmid um éhefdbundn-
ar fjarfestingar og hvernig 10% heimildin skyldi
dreifast:

* Private equity  30%
* Mezzanine 20%
* Hedge funds 30%
* TFasteignir 20%

Eignastyring

Med samningi dags. 28. febrtar 2003 milli Eftir-
launasjéds FIA og Landsbanka [slands hf. var 6llum
rekstri EFTA 4samt eignastyringu og fjarvorslu tt-
hyst til Landsbanka Islands hf. — Verdbréfasvids (LI
— Verdbréfasvid). Hlutverk LI — Verdbréfasvids var
i adalatridum ad hafa umsjén med eignum sjédsins
og lifeyrisréttindum sjédfélaga. Ennfremur ad sjid um
allt reikningshald og skila uppgjéri i hendur endur-
skodanda. Einnig bar LI — Verdbréfasvidi ad sjd um
oll dagleg samskipti og pjénustu vid stjérn sjéJdsins.

[ samningi LI — Verdbréfasvids og EFIA kemur
einnig fram ad stjérn EFIA 4samt LI — Verdbréfasvidi
skuli méta fjarfestingarstefnu og ad st stefna skuli
endurskodud reglulega eftir pvi sem dsteeda pykir til.
Innan ramma fjérfestingarstefnu og verklagsreglna
Eftirlaunasjédsins parf LI — Verdabréfasvid ekki ad
radfera sig vid stjérn EFIA um einstakar fjarfestingar.
Stjérn EFIA getur p6 skad eftir ad LI — Verdbréfa-
svid fjdrfesti eda fjarfesti ekki { tiltekinni tegund verd-
bréfa/fjérfestinga sem getur fallid undir fjarfestingar-
stefnuna. LI — Verdbréfasvidi er heimilt ad vikja frd
motadri fjarfestingarstefnu sj6dsins nema beidni um
slikt berist skriflega frd stjorn EFIA. Stjérn sj6dsins
dbyrgist a0 métud fjrfestingarstefna falli ad 16gum
og reglugerdum hans 4 hverjum tima.

Onnur atridi sem koma fram { samningnum voru
upplysingagjof til stjérnar FME og annarra eftirlits-
skyldra adila, péknun, kostnadur o.fl., samningstimi
og 6vidrddanlegir og ofyrirsédir atburdir.

[ vidauka med samningnum fylgdi gildandi fjr-
festingarstefna sj¢dsins 4 peim tima. Peir verdbréfa-
flokkar sem par voru tilgreindir voru peir somu og
sjd md { toflu 2 um fjérfestingarstefnu sj6dsins fyrir
drid 2008. Fjdrfestingarstefnan var frekar ram par
sem einungis voru tilgreind ldgmark og himark fjar-
festinga { hverjum verdbréfaflokki.
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[ flokki skuldabréfa var 16gd dhersla 4 langan
binditima og virka styringu 4 innlendu skuldabréfa-
safni. Ekki var heimilt ad medalbinditimi veri styttri
en 5 4r 4n sampykkis stjérnar. Midad var vid ad hlut-
fall rikistryggdra skuldabréfa feri ekki undir 20% af
skuldabréfasafninu.

Stefnan var ad sj6durinn atti ad jafnadi hlutabréf
i 15 til 20 innlendum félogum. Vid fjrfestingar { er-
lendum verdbréfum bar LI — Verdbréfasvidi ad stydj-
ast vid 9. t6lulid 36. gr. laga nr. 129/1997. Sj6dstjéra
var heimilt ad nota afleidur til ad draga Gr dhattu
sjo0sins.

Fjoldi lifeyrispega

Lifeyrisgreidslur 4rid 2009 ndmu samtals 673
mkr. A fostu verdlagi i 4rslok 2009 hofdu lifeyris-
greidslur sj¢dsins frd drinu 2005 hekkad ad medaltali
um 6,0% 4 dri. Lifeyrispegum hafdi heldur fjolgad 4
sidustu drum. [ drslok 2009 voru lifeyrispegar 137
talsins, samanborid vid 103 lifeyrispega i drslok 2005.
A pessum fimm drum hafdi lifeyrispegum fj6lgad
um 7,4% ad medaltali milli dra. Pannig hofdu lif-
eyrisgreidslur sj6dsins 4 fostu verdlagi ekki hakkad
til jafns vid fj6lgun lifeyrispega. Hafa parf i huga ad
fioldatalningar { umfj6llun um lifeyrisgreidslur eru
pannig, ad fii lifeyrispegi greidda fleiri en eina teg-
und lifeyris er hann talinn oftar en einu sinni.

Tryggingafredileg stada - samtryggingardeild

[ tryggingafredilegri tteeke lifeyrissjéda eru m.a.
reiknadar Gt heildarskuldbindingar sj6dsins midad
vid ad virkir sjodfélagar greidi dfram idgjold il
sjodsins par til peir hefja toku lifeyris. Vid tttektina
er jafnan midad vid ad dvoxtun sjédanna 4 nzstu
dratugum verdi 3,5% umfram hekkun visitolu

neysluverds.

EFIA tafla 4

Heildarskuldbinding i mkr. 2009 2008 2007 2006 2005
Eignir 27.865 29.484 29.083 26.358  21.587
Skuldbindingar 32.243 34657 29.233 26.603 22.314
Samtals -4378 5173 150 -5 -T77
% af skuldbindingum -13,6% -149% -05% -09% -3,3%

[ t6flunni hér ad ofan sést, ad heildareignir sj6ds-
ins samanbordid vid heildarskuldbindingar hafa
verid neikvadar allt pad timabil sem er til skodunar.
Arin 2005-2007 eru skuldbindingar umfram eignir
6verulegar en 4rin 2008 og 2009 eykst munurinn
verulega og er ordinn neikvedur um 14,9% 4rid
2008 og 13,6% 4rid 2009.

Verdbréfaeign og raundvoxtun

Mestur hluti eigna EFIA var yfirleitt { innlendum
skuldabréfasjodum sem voru sj6dir sem reknir voru
af Landsvaka hf. sem var déteurfélag Landsbanka Is-
lands hf. T 4rslok 2007 var eign sj6dsins 7.127 mkr.

Fjoldi lifeyrishega

EFIA tafla 3

Lifeyrisgreidslur i mkr.

pAIN 2007
Ellitifeyrir 557 485 410
Ororkulifeyrir 48 40 30
Makalifeyrir 58 49 42
Barnalifeyrir 10 8 3
Samtals, verdlag hvers ars 673 583 485
Samtals, verdlag 2009 673 627 616

Arid 2008 var rértindakerfi sj6dsins breytt tr
stigakerfi { aldurstengt kerfi. Vid breytinguna jukust
réctindi flestra sj¢0félaga eitthvad, mismunandi eftir
aldri. Eftirfarandi breytingar hafa verid gerdar 4 lif-
eyrisréttindum sj63félaga i Eftirlaunasjédi FIA.

2009 -15%
2010 -10%

Heimild: Bréf framkvemdastjéra Eftirlaunasjéds FIA (6dags.).
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2006 2008 2007 2006
312 300 92 86 80 70 67
VA Bl 9 8 7 8 9
3 37 23 2 20 20 20
2 2 13 1 7 b 7
370 370 137 127 114 103 103
498 532

i innlendum skuldabréfasjédum og var pad 46,4%
af heildareignum sjédsins. Innlendir hlutabréfasj6dir
hurfu ndnast ar safni sj6dsins 4rid 2008, badi vegna
taps 4 hlutabréfum og svo nddi sjédurinn ad selja frd
sér toluvert af hlutabréfunum 4 pvi dri.

A 4rinu 2009 hofdu eignir sj6dsins flust yfir 4
skuldabréf med rikisibyrgd og bundin innldn eda



samtals 8.028 mkr. sem er 54,6% af heildareignum

sjo0sins.

EFIA tafla 5

Verdbréfaeign i mkr. 2009 2008 2007 2006 2005
Innlend hlutabréf 77 3 285 307 264
Innlendir hlutabréfasjodir 168 12 1391 2200 1.412
Innlendir skuldabréfasjédir 1706 4239 71277 4932 3.07b
Erlend hlutdeildarskirteini (AVA 731 1894 2563 2515
Skuldabréf med rikisabyrgd 413 1012 174 475 1.139
Skuldabréf sveitarfélaga 37h 59 58 62 62
Skuldabréf (dnastofnana 148 159 323 281 187
Skuldabréf (anastofnana

tengd er. hlutabr.visit i e i
Skuldabref erlendra ldnastofnana 102

Skuldabréf fyrirtaekia 756 601 119 874 b47
Vedlén 2632 2464 2545 1946 1.610
Bundin innldn 3915 3.870

Samtals 16961 13.250 15.375 14.025 11.336

Heimild: Arsskyrslur EFTA.

Avoxtun hlutabréfa var slok en sjédurinn cti
jafnan mjog 1itid af hlutabréfum. Avéxtun 4 68rum
verdbréfum var neikved um 58%. Hins vegar liggur
ekki ljést fyrir hvada verdbréfaséfn eru talin med
6drum verdbréfum. Asteda pess er sd, ad samremi
er ekki milli eignasafna skv. toflu nr. 5 og dvoxtunar
eignasafna skv. t6flu nr. 6. Samkvemt upplysingum
fra framkvemdastjéra EFIA b4 eru 6nnur verdbréf
i toflu nr. 6 skuldabréf fyrirtekja. Jafnframt kemur
fram { svari framkvaemdastjérans ad vedldn eru fast-
eignatryggd skuldabréf, innlendir hlutabréfasjédir
eru hlutabréf og erlendir hlutabréfasjédir eru gengis-

bundin verdbréf.

Heimild: Télvupéstur fra Halldéri Kristinssyni, framkvemdastjéra EFTA,
dags. 12. des. 2011.

Dess skal getid ad allar fjarhadir { t6flu nr. 5 hér ad
ofan eru adgengilegar i drsreikningum sjédsins. Hins
vegar er hvergi i drsreikningum sj6dsins ad finna
upplysingar um 4dvoxtun einstakra eignasafna eins
og pau eru sett fram { drsreikningum. P.a.l. er ekki
lj6st hvernig hinn almenni sjédfélagi eigi ad nalgast
upplysingar um dvoxtun eignasafna hafi hann 4 pvi
dhuga. [ raun er pad grundvallaratridi ad samrami
sé { framsetningu eignasafna { fjirhedum og dvoxtun
4 viokomandi eignasafni. Avéxtunin sem synd er hér
a0 nedan er samhljéda peim upplysingum, sem Eftir-
launasjédurinn sendi FME um 4voxtun eignasafna.

7.1 Eftirlaunasjédur Félags islenskra atvinnuflugmanna (EFTA)

EFIA tafla 6

Hrein raundvxtun eignasafna 2009 2008 2007 2006
Innldn i bonkum 5.0% 1%

Skuldabréf med rikisabyrgd 6.0% 6% 6%  10,2%
Skuldabreéf sveitarfélaga 4,8% 0% %  13.2%
Skuldabréf (dnastofnana 0,9% -53% M%  124%
Fasteignavedtryggd skuldabréf 5.3% 6% %  11.9%
Hlutabréf 81%  -83% 3%  18.0%
Hlutir og hlutdeildarskirteini 1,5%

Onnur verdbréf -235%  -58% %  78%
Gengisbundin verdbréf 16,9% -1% 2%  31,0%
Samtals 10% -260%  80% 16,6%

Heimild: Avéxtun cignasafna EFIA, dags. 15.12.2010, sent FME.

Raunavoxtun

Arid 2009 var raundvéxtun pegar rekstrarkostn-
adur hafdi verid dreginn frd hreinum fjirmuna-
tekjum 1,0%. Raundvoxtun sjédsins 4 drinu 2008
var aftur 4 méti neikved um 26,0% og skyrist pad
einkum af 4f6llum peim sem urdu 4 fjirmdlamarkadi
hér innanlands. Raundvoxtun 4rid 2007 var jékved
um 1,6%. Hins vegar var raundvéxtun dranna 2006
og 2005 mjog gbd eda 8,8% og 7,4%.

Medalraundvoxtun sidustu fimm 4rin var neikved
um 2,4% og sidustu 10 4rin er hin jidkved um 0,7%.

EFIA tafla 7

Raundvdxtun 2009 2008 2007 2006 2005
Hrein raundvoxtun 10% -260%  1.6%  88%  7.4%
Fimm dra medalavoxtun 24%  -14%  68%  5.6%  46%
Tiu dra medaldvoxtun 07%  13%  51%  55%  53%

Yfirlit um breytingar 4 hreinni eign til greidslu
lifeyris 4rin 2005 - 2009 i mkr.

A drinu 2009 greiddu 535 einstaklingar idgjald
til sj60dsins. Virkir sj6dfélagar voru einnig 535, p.e.
peir sjéofélagar sem ad jafnadi greida idgjold med
reglubundnum heetti { hverjum médnudi. Samtals 13
launagreidendur greiddu idgjold vegna starfsmanna
sinna. Idgjaldagreidslur 2009 ndmu samtals 835
mkr. sem er lekkun um rétt rim 11% frd 4rinu 2008.

Ef bornar eru saman breytingar 4 hreinni eign milli
dra 4 verdlagi drsins 2009 kemur { ljés ad 4rid 2007 fer
ad draga ar afkomu sj6dsins midad vid 4rid 40ur. Arid
2008 lekkar hrein eign til greidslu lifeyris hins vegar
um 1.979 mkr. Sidan verdur vidsniningur drid 2009
en pd haekkar hrein eign sj6dsins um 1.500 mkr.
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EFIA tafla 8
Yfirlit um breytingar & hreinni eign til greidslu Lifeyris arin 2005 - 2009 i mkr.
2009 2008 2007 2006 2005
lagjold 83 939 929 814 673
Lifeyrir -673  -583  -485  -405  -36b
Tekjur / -gjold af eignarhlutum 1 =95 -10 26 116
Tekjur / -gjold af huseignum og l6dum 0 0 0 0 0
Vaxtatekjur / -gjold og gengismunur 1555 316 1116 1.940 1.137
Breytingar & nidurferslu skuldabréfa 199 -2.398 0 0 0
Fjarfestingartekjur 1.357 -2.178 1.106  1.966 1.253
Fjarfestingargjold " -7 -7 -0 6 -5
Rekstrarkostnadur =12 -2 -10 =11 =)
Rekstrargjold 19 <19 -0 17 -2
Adrar tekjur 0 0 0 0 0
Haekkun / -lekkun & hreinnieignd drinu~ 1.500 -1.841 1.520 2.358 1.537
Hrein eign fra fyrra ri 13.767 15.608 14.088 11.730 10.193

Hrein eign i arslok il greidslu lifeyris  15.267 13.767 15.608 14.088 11.730

2009 2008 2007 2006 2005
1500 -1.979 1.930 3.170 2.210
13.767 16.780 17.892 15.771 14.657
15.267 14.801 19.823 18.941 16.867

1) Eftirlaunasjédur FIA synir ekki allar péknanir til banka og verdbréfafyrir-
tzekja vegna kaupa og solu verdbréfa sérstaklega. Pess { stad eru péknanir

Afkoma & fstu verdlagi arsins 2009
Haekkun / -leekkun & hreinni eign & drinu
Hrein eign fra fyrra ari
Hrein eign til greidslu lifeyris

feerdar sem hluti af kaup- og séluverdi verdbréfa i stad pess ad syna péknan-
irnar sem hluta af fjarfestingargjoldum. Sjd ndnar 5.1.6. Péknanatekjur
fjarmalafyrircaekja.

7.1.2 Tap Eftirlaunasjdds Félags islenskra
atvinnuflugmanna 2008 til 2010

Hér 4 eftir verdur fjallad um pd eignalidi { verd-
bréfasafni sjédsins sem ollu mestu tapi hans. Ekki er
talin 4steeda til ad fjalla sérstaklega um per eignir sem
skilad hafa jafnri og gddri dvoxtun { gegnum drin.
Degar fjallad er um tap sjédsins er ymist dtt vid beinar
afskriftir og/eda nidurferslur verdbréfa, gengislakk-
un hlutabréfa, gengislekkun hlutabréfa- og skulda-
bréfasj6da. Tap sj6dsins dtti sér fyrst og fremst stad
4 drinu 2008 og einnig 2009 og 2010. Tap sjédsins
liggur adallega i eftirfarandi verdbréfaflokkum:

* Skuldabréfum banka og sparisj6da

* Skuldabréfum fyrirtekja

¢ Innlendum hlutabréfum

* Innlendum hlutabréfasjédum

* Innlendum skuldabréfasjédum
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EFiA tafla 9

Yfirlit yfir tap EFIA af skuldabréfum banka og sparisjdda, skuldabréfum fyrirtaekja inn-
lendum hlutabréfum og innlendum hlutabréfa- og skuldabréfasjédum i mkr.

2010 2009 2008 Samtals
Skuldabréf banka og sparisjéda 3 63 71 143
Skuldabréf fyrirtaekja -38 134 186 282
Innlend hlutabréf 103 103
Innlendir hlutabréfasjodir* 2 671 673
Innlendir skuldabréfasjddir 237 2547 2784
Samtals i mkr. -35 436 3584  3.985

*Innlendir hlutabréfasj6dir: Af 671 mkr. tapi 4 drinu 2008 eru 94 mkr. tap frd
arinu 2007.
Heimild: Gogn frd EFIA dags. 5.7.2011 og 10.11.2011.

Ofangreindir lidir mynda samtals tap 4 drunum

2007 til 2010 ad fjérhad 3.985 mkr.

Skuldabréf banka og sparisj6da

[ 4rsbyrjun 2008 var eign sj63sins { skuldabréfum
ttgefnum af bonkum og sparisjédum samtals 323
mkr. Bokferd skuldabréfacign i bonkum og spari-
sj6dum 1 drslok 2008 var 159 mkr. Lifeyrissjédur-
inn purfti ad afskrifa nokkud af skuldabréfum banka
og sparisj6da bedi drin 2008 og 2009 eda um 140
mkr. Petta er { raun tapad fé fyrir sj6dinn. Afskrift-
irnar voru hja Kaupping banka 77 mkr. og Straumi
Burdards hf. 64 mkr.

Eftirfarandi tafla synir heildarafskriftir EFIA 4rin
2008-2010 af skuldabréfum sem gefin voru Gt af
bonkum og sparisjédum.

EFIA tafla 10
Afskriftir hja bonkum og sparisjédum vegna skuldabréfa i mkr.

2010 2009 2008 Samtals
Kaupping banki hf. 2 71 79
Straumur Burdarés hf. 3 61 64
Samtals 3 63 77 143

Heimild: Gogn frd EFIA dags. 5.7.2011 og 10.11.2011

Skuldabréf fyrirtekja

Eign sjédsins i skuldabréfum ttgefnum af fyrir-
tekjum og stofnunum var 547 mkr. { drslok 2005.
Skuldabréfacign sj6dsins i fyrirtekjaskuldabréfum
jokst sidan mjog hratt. Pannig dtti sjédurinn ordid
fyrirtekjaskuldabréf ad fjirhad 1.191 mkr. { drslok
2007 sem var meira en helmings aukning 4 tveimur
drum. Bokferd skuldabréfacign sjédsins i fyrirtaekj-
um pann 31.12.2008 var 601 mkr.

A drunum 2008 til 2010 voru afskrifud skuldabréf
i FL Group ad fjarhad 150 mkr., Eimskipafélaginu 67



mkr. og Bakkavor 52 mkr. Samtals voru afskrifadar
282 mkr. af fyrirtekjaskuldabréfum 4 pessum drum.
Nedangreind tafla synir békferda stédu fyrir-
taekjaskuldabréfa { eigu EFIA 4rid 2009. Sidan koma
afskriftir drsins og nettdstada { drslok. Ad lokum er
synd afskriftaprésenta hja hverju fyrirteki fyrir sig.

EFIA tafla 11
Skuldabréf fyrirteekja - stada og afskriftir 2009 i mkr.
Bokfaerd . Nettd  Afskrift
stada Bl stada i %
Bakkavdr Group hf. 109 103 g 95%
Avion hf./HF Eimskipafélag [sl. 23 23 0 98%
FL Group hf. 8 8 0 100%
Samtals 140 134 6 96%

Heimild: Gogn fr4 EFIA dags. 5.7.2011 og 10.11.2011
Eftirfarandi tafla synir heildarafskriftir EFTA af
skuldabréfaeign sinni i fyrirtekjum drin 2008 - 2010.

EFIA tafla 12

Afskriftir fyrirtekjaskuldabréfa i mkr. 2010 2009 2008 Samtals
FL Group hf. 8 142 150
Avion hf /HF Eimskipafélag fs!. 23 b 67
Bakkavadr Group hf. =51 103 52
Skipti hf./Siminn 13 13
Samtals -38 134 186 282

Heimild: Gogn frd EFIA dags. 5.7.2011 og 10.11.2011.

EFIA tafla 14
Hlutabréfaeign Eftirlaunasj. Félags isl. atvinnuflugm. & markadsvirdi timabilid 1.1.2006 - 31.12.2008 i pds.kr.

7.1 Eftirlaunasjédur Félags islenskra atvinnuflugmanna (EFTA)

Innlend hlutabréf

A fj6rum drum tapadi Eftirlaunasjédur EFIA 82
mkr. 4 innlendri hlutabréfaeign sinni. Mest vard tapid
4 drinu 2008 eda samtals 103 mkr. og er skyringuna
fyrst og fremst ad finna { bankahruninu { oktéber pad

ar.
EFIA tafla 13
Hagn. / (-tap) af innlendum hlutabréfum i mkr.

Samtals 2009 2008 2007 2006
Hlutafjareign i byrjun timabils 859 3 285 308 264
Keypt hlutabréf 872 27 148 460 247
Seld hlutabréf 1.028 b3 412 126
Hlutafjareign i lok timabils 622 i 3 285 308
Hagn / (-tap) -82 0 -103 -2 2

Heimild: Gogn frd EFIA dags. 5.7.2011.

Hér ad nedan verdur gerd grein fyrir innlendri
hlutabréfaeign EFIA timabilid 1. jan. 2006 til 31.
des. 2008. Sj4 toflu 14.

Pann 1. jan. 2006 4tti EFIA hlutabréf samtals
ad fjarhad 264 mkr. Ari sidar eda 1. jan. 2007 var
hlutabréfacign sj6dsins 307 mkr. Pann 1. jan. 2008
var eign sj6dsins { hlutabréfum 285 mkr. Ari sidar eda
i drslok 2008 var hlutabréfacignin komin nidur { 3
mkr. Heest f6r drvalsvisitalan pann 18. jali 2007 eda
1 9.016,5 stig. Um dramétin 2007/2008 hafdi visi-
talan lekkad um 29,9% og st6d pd i 6.318 stigum.
Eignarhlutur EFIA { innlendum hlutabréfum hefur
ekki verid mikill eda einungis um 2% af heildareign-

Glitnir banki hf.

Landsbanki fslands hf.

Alfesca hf.

Kaupping banki hf.

Mosaic Fashions hf.

Atorka hf./Jardboranir hf.
Exista hf.

Marel hf.

Avion hf /HF Eimskipafélag fsl.
Straumur Burdaras hf.
Bakkavor hf.

FL Group hf.

Samtals skrdd féldg i pas. kr.
Eignarhaldsfélag Lifeyrissjéda
Samtals dskrad féldg i pus. kr.
Samtals féldg i pus. kr.

Heimild: Gogn fr4 EFIA dags. 5.7.2011

31.12.05  31.12.06  30.06.07  31.12.07  30.03.08  30.06.08  30.09.08  31.12.08
46.201 42.316
165.624 59.666 104.834 150.930 124.783 59.842 20.400
6.357
55.950 21.025
15.300 16.500
23.660 31691
40.078
41.534 45.687 20.400 1.345
46.612 b7.799
17.400 41.420 99.917 1.468
13.397
15.000
264.132 307.591 297.931 284.643 139.783 59.842 20.400 2.813
68 68 68 68 68 68 68 68
68 68 68 68 68 68 68 68
264.200 307.658 297.999 284.1M1 139.851 59.910 20.468 2.881
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um sjédsins. P4 dtti sj¢durinn adeins { einu 6skrddu
félagi sem var Eignarhaldsfélag lifeyrissjéda.

Hér 4 eftir verdur préun 4 hlutabréfacign EFIA i
Landsbanka Islands synd nanar. Uttektarnefndin afl-
adi sér upplysinga um hlutabréfacign sj6dsins pann
31.12.2006, 30.06.2007 og 31.12.2007. Einnig
voru fengnar upplysingar um hlutabréfacign i lok
hvers drsfjérdungs arid 2008. Pvi er ekki mogulegt
ad syna einstok kaup eda solu hlutabréfa. Einungis
er unnt ad syna nafnverd og markadsvirdi hlutabréfa
i lok hvers timabils svo og breytingar 4 hlutabréfa-
eign 1 einstokum félogum milli peirra timabila sem
kénnud voru.

Synt er: Nafn félags, nafnverd, hreyfingar 4 nafn-
verdi innan timabils, dagslokagengi og markadsvirdi
hinna keyptu/seldu hlutabréfa. Arid 2006 er synt
sérstaklega. Arinu 2007 er skipt { tvennt, p.e. synd er
stadan { lok hvors drshelmings fyrir sig. Sému upp-
lysingar koma fram fyrir 4rid 2008 en pad 4r er stadan
synd { lok hvers drsfjérdungs. Nedst { t6flunum eru
sidan teknar saman upplysingar um verdmeti 4 upp-
hafsstédu hlutafjar i vidkomandi félagi 31.12.2005
og bett vid pad kaupverdi umfram séluverd hluta-
bréfa til draméta 2008. Pannig er gerd tilraun til ad
finna Gt hvert var heildartap sjédsins i vidkomandi
félagi frd drslokum 2005 til drsloka 2008. Pad skal
dréttad ad hér er einungis reynt ad syna tap sj6dsins
ofangreint timabil. T mérgum tilvikum héfdu lif-
eyrissj6dirnir dtt hlutabréfin lengur og keypt pau 4
legra verdi en kemur fram { yfirlitunum hér 4 eftir.

P4 er ekki tekid tillit til ardgreidslna.

Landsbanki Llands hf

[ 4rsbyrjun 2006 4tti EFA 6.151 pas. hluti i
Landsbankanum. Sama dr seldi sj¢durinn 3.899
pus. hluti 4 heldur harra gengi en bréfin voru 4 {
drsbyrjun, pvi m4d gera rdd fyrir ad pau hafi verid seld
med nokkum hagnadi. A 4rinu 2007 keypti sjédur-
inn 2.000 ps. hluti 4 umtalsvert herra gengi en pad
hafdi verid 4rid 40ur. Sidan 4 60rum drsfjérdungi
2008 for sjoédurinn ad selja hlutabréfin og nddi ad
selja rimlega 3.000 pus. hluti fyrir fall bankans {
oktéber. Tap EFIA 4 hlutabréfaeign sinni { Lands-
bankanum hefur pvi verid um 54 mkr.
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Nafnv. i pis. hluta

Stada Hreyfing Gengi Markadsverd
31.12.05 6.151 25,30 156
31.12.06 2.252 -3.899 26,50 -103
30.06.07 2752 500 38,10 19
31.12.07 4257 1.500 35,50 b3
31.03.08 4257 0 29,60
30.06.08 2596 -1.656 23,06 -38
30.09.08 1.000 -1.596 20,40 =33
31.12.08 0,00
Samtals -5.151 54
Upphafsstada + kaup umfram sélu & timabilinu b4
Stada 31.10.08 0 0
Tapad hlutafeé fra 31.12.06 - 31.10.08 i mkr. 54

Innlendir hlutabréfasjédir

[ drsbyrjun 2007 voru 2.201 mkr. eda 15,7% af
heildareignum EFIA { innlendum hlutabréfasjédum.
[ 4rslok sama 4r var eign EFIA komin nidur { 1.391
mkr. eda 9,0% af heildareignum sj6dsins. [ 4rslok
2008 var eign sjodsins i innlendum hlutabréfasjéd-
um einungis um 112 mkr. A 4runum 2006-2009 var
tap sj6dsins 4 innlendum hlutabréfasjédum 161 mkr.
Mesta tapid var arid 2008 eda 542 mkr.

EFiA tafla 15

Hagn. / (-tap) af innlendum hlutabréfasjodum i mkr.
Samtals 2009 2008 2007 2006

Hlutafjareign i byrjun timabils 5.116 1z 139 2200 1.412
Keypt hlutabréf 2.897 50 631 1.272 945
Seld hlutabréf 3.980 29 1368 1.9687 b96
Hlutafjareign i lok timabils 3.872 168 nz 139 2201
Hagn / (-tap) -161 b -b42 -94 440

Heimild: Gogn frd EFIA dags. 5.7.2011.

EFIA fjérfesti eingdngu { hlutabréfasjédum { eigu
Landsvaka hf. sem var détturfélag Landsbanka Is-
lands hf. Tap EFIA 4rin 2008 og 2009 var samtals
579 mkr. Peir sj6dir sem Eftirlaunasjédurinn tapadi

mest 4 voru Urvalsbréf, 510 mkr., og Visitolubréf,

69 mkr.

EFIA tafla 16
Innlendir hlutabréfasjodir - gengislaekkun/nidurfersla i mkr.

2009 2008 Samtals
Landsbanki, Urvalsbréf 2 508 510
Landsbanki, Visitolubréf 69 69
Samtals 2 577 579

Heimild: Gogn frd EFIA dags. 10.11.2011



Innlendir skuldabréfasjédir

Mikil 4hersla var 4 fjirfestingar i innlendum
skuldabréfasjédum hjd EFIA. Pegar eignin var sem
mest { pessum sj6dum var hdn 7.127 mkr. eda
46,4% { 4rslok 2007. T t6flu 17 hér ad nedan er eign
sj60sins { innlendum skuldabréfasjédum heldur legri
en { toflu 5 par sem gerd er grein fyrir verdbréfacign
lifeyrissj¢dsins. Skyringin 4 pessum mun er st ad {
toflu 17 hér ad nedan eru Shefdbundnar fjarfestingar
i innlendum skuldabréfasjédum ekki teknar med, en
6hefdbundnar fiirfestingar eru skuldabréfasjédir fag-
fjarfesta. Heildartap 4 skuldabréfasjédunum nemur
1.811 mkr. 4 pessum fjérum drum.

EFIA tafla 17
Hagn. / (-tap) af innlendum skuldabréfasjodum i mkr.

Samtals 2009 2008 2007 2006
Skuldabréfaeign i byrjun timabils ~ 17.598  3.425  6.493 4658  3.023
Keypt skuldabréf 22218 200 85h9 7236  6.232
Seld skuldabréf 22377 2280 9.285 5814 4947
Skuldabréfaeign { Lok timabils 16.689 113 3425 6493  4.658
Hagn / (-tap) 1811 233 -2.341 413 350

Heimild: Gogn frd EFIA dags. 5.7.2011.

[ t6flu 18 m4 sjd { hvada skuldabréfasjédum tap
EFIA liggur. Pess ber ad geta ad einungis var fjdr-
fest i skuldabréfasjodum Landsvaka hf., détturfélags
Landsbanka Islands hf. Mesta tapid hjd EFIA var 4

1.2 Stjorn og starfshzttir

7.2.1 Stjorn og starfsmenn

Stjérn Eftirlaunasj6ds Félags islenskra atvinnu-
flugmanna (EFIA) gerdi 4rid 2003 samning vid
Landsbanka Islands (L) um rekstur sjo0sins. LI sér
um allan rekstur hans, par med talid eignastyringu,
fjarvorslu, eftirlit med eignum sjédsins og lifeyrisrétt-
indum sjédstélaga.

Stjérn EFIA er skipud fimm einstaklingum sem
kjornir eru til eins drs { senn. Félag islenskra atvinnu-
flugmanna skipar prjd adalmenn og prjd varamenn
og vinnuveitendur skipa tvo adalmenn og tvo vara-
menn.! Enginn hdmarkstimi virdist vera 4 setu full-
trda { stjérn sjédsins i reglum hans eda sampykktum.
Stjérnin ber dbyrgd 4 ad starfsemi sj¢dsins sé { sam-

1 Sambpykktir Eftirlaunasjéds FIA, 2008, gr. 4.1.

7.2 Stj6rn og starfsheettir

Fyrirtekjabréfum Landsbankans eda samtals 2.014
mkr. 4 drunum 2008 og 2009, einnig var tap ad
fjirhed 773 mkr. 4 peningabréfum Landsbankans.
Markadsbréf medal og markadsbréf stutt voru nei-
kveed um 45 mkr. 4rid 2008 en 4rid 2009 var gengis-
hagnadur uppd 58 mkr., pvi er ekki hegt ad tala um
tap 4 peim sj6dum.

EFiA tafla 18

Innlendir skuldabréfasjodir - gengislekkun/nidurfarsla i mkr.

2009 2008 Samtals

Landsbanki, Fyrirtekjabréf 295 1.719 2.014
Landsbanki, Peningabréf 773 773
Landshanki, Diversified Yield Fund 10 10
Landshanki, Markadsbréf medal -25 2 -4
Landsbanki, Markadshréf stutt -33 24 -9
Samtals 237 2541 2784

Heimild: Gogn frd EFIA dags. 10.11.2011.

Erlendar eignir
Engar erlendar eignir voru afskrifadar hja Eftir-

launasj6di FIA 4 pvi timabili sem var til skodunar.
Heimild: Tolvupéstur frd Halldéri Kristinssyni, framkvemdastjéra sjodsins,
dags. 20.10.2011.

Gjaldmidlavarnir
Eftirlaunasjédur F [A var ekki med neina ttistand-

andi gjaldmidlavarnarsamninga vid follnu bankana.
Heimild: Bréf EFIA (6dags.) barst nefndinni 5. jali 2011.

remi vid 16g, hun skiptir med sér verkum og kemur
fram fyrir hans hond. T nugildandi sampykktum
segir ad stjorn hafi heimild til ad semja vid adra
lifeyrissjodi um samruna eda selja 6drum lifeyris-
sj6dum tryggingavernd og par er heimilad ad gera
samning vid fjarmalafyrirteki eda annan hefan adila
um rekstur sj6dsins.> Starfsmenn LI sjd um eigna-
styringu fyrir sj6dinn { krafti ofangreinds samnings,
LI tilnefnir framkvaemdastjéra sjédsins Gr rédum
starfsmanna sinna og er hann jafnframt sj6dstjori. I
sampykktum sj6dsins er kvedid 4 um dbyrgd stjérnar
4 rekstri sj6dsins og dvoxtun fjirmuna hans, hin skal
fjalla um allar dkvardanir sem eru évenjulegar eda
meirihdttar med tilliti til stefnu sjédsins og starfsemi

2 Sama, gr. 3.5 og 4.7.
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og framkvemdastjéra er einungis heimilt ad taka
slikar dkvardanir skv. sérstakri dkvordun stjérnar eda
fyrirfram dkvedinni detlun hennar. Pad er tekid fram
ad stjérnin rddi framkvaemdastjéra, dkvedi laun hans
og onnur starfskjor.’

[ samstarfssamningnum er kvedid 4 um ad starfs-
menn LI verdi ad halda sig innan fjdrfestingarstefnu
sj60sins 4 hverjum tima og innan ramma laganna {
fiarfestingum sinum.*

[ verklagsreglum sj63sins segir ad stjérnarmenn
og adrir peir sem sitja stjérnarfundi séu ,undan-
pegnir dkveedum reglnanna um tilkynningaskyldu,
en dkvardanir um einstok verdbréfavidskipti eru
ad ollu jofnu teknar af starfsménnum rekstraradila
sjodsins, sjédstjérum, og almennt ekki reddar 4
stjérnarfundum®.”

Vandinn vid petta fyrirkomulag er, ad samband
stjornar sjédsins vid framkvaemdastjorann verdur
6lj6st. Fyrir pvi eru tver dstedur. S fyrri er ad
pad stangast beinlinis 4 vid sampykktir sjédsins par
sem segir ad stjérnin rddi framkvemdastjérann og
dkvedi kjor hans. St sidari er ad hann er skipadur
af LI og starfar 4 peim forsendum og kjorum sem
LI dkvedur. Pad er ekki sjélfgefid ad pessi kjor séu
beinlinis heppileg fyrir langtimafjérfesta 4 bord vid
lifeyrissj6d. Bénusgreidslur, launaaukar og annad af
pvi tagi getur haft dhrif 4 dkvardanir framkvemda-
stjorans. Stjérn sj6dsins hefur ekkert vald til ad hafa
dhrif 4 kjor hans skv. peim samningi sem han hefur
gert. Pad er réte ad benda 4 ad nyjar reglur LI um
hagsmunadrekstra geta bett 4r pessu. Pad er pé dlit
ttrektarnefndarinnar ad heppilegt sé ad stjorn EFIA
rddi engu um kjor framkvaemdastjérans og komi ekki
ad rddningu hans.

Stjérnarmenn EFIA eru undanpegnir pvi ad gefa
upp hlutabréfacign sina og pau vidskipti sem peir eiga
med eignir sinar 4 markadi. Adur hafa komid fram {
pessari skyrslu athugasemdir vid svona undanpdgu.
Edlilegt er ad gera pd krofu til stjornar lifeyrissj6ds
sem er almenningssjédur ad stjérn eigi ad upplysa
um verdbréfaeign sina og 6ll eigin vidskipti medan 4
stjérnarsetu stendur undanbragdalaust vegna pess, ad

3 Sama, gr. 4.7 og 4.9.

4 Samningur um fjarvérslu og rekstur. Eftirlaunasjédur islenskra atvinnu-
flugmanna, 2003, gr. 1 og 2.

5 Verklagsreglur Eftirlaunasjéds Félags islenskra atvinnuflugmanna um verd-
bréfavidskipti lifeyrissjods, stjérnar hans og starfsmanna, 2008, gr. 7.
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upplysingaskylda af pessu tagi eykur traverdugleika
stjérnar og gagnsai { storfum hennar. Uttektarnefnd
lifeyrissjodanna telur ad stjérnarmenn eigi ad upp-
lysa um alla verdbréfacign sina um leid og peir setjast
i stjérn lifeyrissjodsins og um 6ll vidskipti sin medan
setid er { stjorn. Reglur LI verda ad tryggja ad fram-
kveemdastjérinn upplysi um eigin eignir og vidskipti
og atti ad upplysa stjérn um allt slike.

[ grunninn er skiptingin st ad stjérn sj6dsins ber
dbyrgd 4 o6llu pvi sem er évenjulegt og/eda mikils-
hdttar en LI 4 daglegum rekstri. En vandinn er s4 ad
pad liggur ekkert fyrir um pad i peim skjélum sem
nefndin hefur fengid hvad telst vera évenjulegt eda
mikilshdttar. Pad eru til deemis engar upphadir 4 fjar-
festingum sem framkvemdastjérinn geti midad vid
pegar hann metur hvort dkvordun er évenjuleg eda
mikilshéttar. Pad segir { samningnum 4 milli sj6dsins
og LI ad verdbréfasvid purfi ekki ad rédfera sig vid
stjorn sj6dsins um pad sem ramast innan fjdrfest-
ingarstefnunnar og verklagsreglna,® pad teljist vera
daglegur rekstur. Pad pydir ad einungis pegar farid er
ut fyrir fjdrfestingarstefnuna pd geti dkvordun verid
6venjuleg eda mikilshdttar. Pessi skilningur gengur
ekki pvi hann pydir { reynd ad engar dkvardanir falli
i pann flokk nema um sé ad reda mistok. Pad er
skodun tttektarnefndarinnar ad stjérn EFIA eigi ad
bata ur pessu og setja dkvedin viomid um hvad telst
vera dvenjulegt og/eda mikilshittar.

Pad kom fram i yfirliti yfir fjdrfestingar sj6dsins
hér ad framan ad skuldabréfasj¢dirnir sem EFIA
farfesti i 4 drunum 2005-2008 voru allir 4 vegum
Landsvaka og par med LI og { peim voru teplega
50% eigna sjodsins pegar mest var i lok drsins 2007.
St hetta var og er raunveruleg ad fjirfestingar sem
framkveemdar eru af starfsménnum LI beinist of
mikid ad sj6dum Landsvaka og ekki sé hugsad negi-
lega vel um dreifingu dhettu. Pad segir { samningi
EFIA og Liad ,$j6dstjorar hjd LI verdbréfasvidi hafa
heimild il ad kaupa og selja verdbréf hjd 6drum
verdbréfamidlunum en LI verdbréfasvidi“” Pad
virdist mega skilja pessa setningu i samningi EFIA
og LI pannig ad pogult samkomulag hafi verid um
pad milli adila ad fjarfest yrdi einungis { bréfum frd

6 Samningur um fjirvorslu og rekstur. Eftirlaunasjédur islenskra atvinnu-
flugmanna, 2003, gr. 2.2.
7 Sama, gr. 5.3.



7.3 Fjdrfestingar Eftirlaunasjéds Félags islenskra atvinnuflugmanna 2006-2009. Athugasemdir tttekearnefndar

verdbréfasvidi LI. Sé petta réttur skilningur hefur
EFIA sampykkt pad fyrirkomulag ad fjrfest yrdi ner
eingdngu { bréfum Landsvaka eins og gert var med
skuldabréfin. Pad er skodun tttektarnefndarinnar ad
petta sé évidunandi fyrirkomulag og stjérnin hefdi
dtt ad tryggja ad fjarfest veeri vidar til ad tryggja dreif-
ingu dheattu.

Pad er einnig sjdlfsagt ad benda 4 ad stjérnin getur
ekki haft eftirlit med fjirfestingum i hlutdeildar-
skirteinum { skuldabréfa- eda hlutabréfasj¢dum.
Astedan er st ad eignirnar ad baki slikum skirteinum
liggja ekki ljésar fyrir pegar dkvedid er ad fjdrfesta
pétt hugsanlega megi sjd hvar sterstu eignirnar eru.
Abyrgd stjérnar 4 fiarfestingum sj6dsins verdur 6ljés
og eftirlit erfict. Fjarfestingar lifeyrissj6ds 4 hverjum
tima eiga ad vera innan marka laganna og innan
ramma eigin stefnu. Pad er erfitt ad meta med hlut-
deildarskirteini. Pess vegna er sjélfsagt ad lifeyris-
sjodur fari varlega { slikum fjdrfestingum.

Uttektarnefnin leggur til ad fram komi { drs-
skyrslum hver umsyslupéknun LT er 4 hverju 4ri, bzdi
fost og drangurstengd. Pad er kurteisi vid sj6dfélaga
ad greina skilmerkilega frd pvi hve hdar greidslur fara
til bankans 4 medan samningur er { gildi vid hann.

7.2.2 Samskipta- og sidareglur

NBI hf. Landsbankinn hefur sett sér samskipta-
reglur og dhettumat fyrir lifeyrissjodi { rekstri Lands-
bankans.® Per reglur eru til pess ad koma i veg fyrir
hagsmunadrekstra sem upp geta komid { vidskiptum
sjodstjéra eignastyringar sem sjd um lifeyrissj6di vid
adra innan bankans eda Landsvaka. Eignastyring 4
ad vera stadsett { 60ru husi, hafa adra stjérn og annad

8 Samskiptareglur og dheettumat fyrir lifeyrissjédi { rekstri Landsbankans,
2010.

tolvukerfi en adrar einingar bankans. Oll samskipti
skulu skrdd og vera rekjanleg og fundargerd haldin
4 ollum fundum. Starfsménnum eignastyringar er
Oheimilt ad tjd sig um rekstur lifeyrissjéda vid adra
starfsmenn Landsbankans nema til komi sampykki
stjornar lifeyrissjodsins eda sj6dfélaga. Ahattustyr-
ingu ber ad skila skyrslu til framkvemdastjéra hvers
lifeyrissj6ds, regluvardar og forstodumanns eigna-
styringar um vidskipti peirra lifeyrissjéda, sem hafa
gert samning vid eignastyringu bankans, vid adrar
einingar { samstedu Landsbankans og stadfesta ad
slik vidskipti uppfylli krofur um bestu framkvemd
eda bestu starfsvenju. Starfsmonnum Landsbankans
er Gheimilt ad greida eda piggja poknun fyrir pau
verk sem falla undir reglur Landsbankans um hags-
munadrekstra. Starfsmenn eignastyringar eiga ekki
a0 hafa beinan adgang ad midlunarkerfum og 6ll
vidskipti skulu fara fram { gegnum fjirmélarddgjof
i eignastyringu. Ytri endurskodendur sjédsins verda
ad endurskoda mat 4 6skrddum fjarméalagerningum.

Sidan eru tilgreindar adsteedur sem upp geta kom-
i0 og fela i sér hugsanlega hagsmunadrekstra. Pad er
til demis 1ogd dhersla 4 ad fjarfestingar lifeyrissj6ds
i vorslu Landsbankans { sjodum Landsvaka byggist
dvallt 4 mati 4 hagsmunum sj6dfélaga. Pad er 16gd
dhersla 4 ad hatta sé 4 ad starfsmenn 16gfredisvids
geti setid bddum megin bords { samningum lifeyris-
sj60s og Landsbankans en tryggja megi ad pad gerist
ekki med skyrri verkaskiptingu 4 l6gfredisvidi. T 6ll-
um meginatridum pd virdast pessar lysingar og pau
vidbrogd sem 16gd eru til skyr og edlileg. Pad er pé
veikt pad sem segir um 16gfredisvidid.

EFIA hefur ekki sett sér reglur um mogulega
hagsmunadrekstra eda sidareglur.

1.3 Fjarfestingar Eftirlaunasjods Félags islenskra atvinnuflugmanna
2006-2009. Athugasemdir uttektarnefndar

7.3.1 Inngangur

AJ framan hefur verid farid yfir gogn um starfsemi
Eftirlaunasj6ds Félags islenskra atvinnuflugmanna 4
tttektardrunum, sem um er getid { umbodi nefndar-
innar. Samhengisins vegna hefur nefndin jafnframt
ordid ad kanna nastu 4r fyrir og eftir fall bankanna.

Eftirlaunasjédurinn var stofnadur 4rid 1953 pegar
samningar nddust milli Félags islenskra atvinnuflug-
manna og flugfélaganna um stofnun lifeyrissjéds.
Arid 1974 var lifeyrissj6dnum breytt { eftirlaunasjéd.

Meginstarfsemi lifeyrissjédsins er rekstur sam-
tryggingardeildar. 1dgjold til lifeyrissj6dsins eru sam-
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kveemt kjarasamningum ad ligmarki 20% af launum
sj6dfélaga, par af er métframlag atvinnurekenda 16%,
sem rennur til samtryggingardeildar. Sjédfélogum er
b6 heimilt ad rddstafa 8% af heildaridgjaldi il sér-
eignarsjods ad eigin vali. Adeins félagar i Félagi is-
lenskra atvinnuflugmanna geta verid sj¢dfélagar. Af
pessu md rida ad idgjaldagreidslur eru sérlega hdar,
sem stafar likast til af pvi ad atvinnualdur sé talinn
6venju skammur.

Eftirlaunasjédurinn er rekinn af deildinni Eigna-
styringu safna fagfjérfesta samkvemt sérstokum
rekstrarsamningi vid Landsbanka Tslands en deildin
heyrir undir eignastyringarsvid bankans. Auk hans
rak deildin fleiri lifeyrissj6di og styrdi jafnframt
eignasdfnum sem adrir lifeyrissjédir h6fdu Gtvistad
til bankans.

Heildareignir sj6dsins { samanburdi vid heildar-
skuldbindingar voru neikvadar allt Gttektartima-
bilid. Fyrri 4rin var bilid ekki verulegt en 4rid 2008
munadi 14,9% og 13,6% 4rid 2009. Breytingar voru
gerdar 4 lifeyrisréctindum sjédfélaga drid 2009 pegar
pau voru lekkud um 15% og 4rid 2010 nam lekk-
unin 10%.

7.3.2 Vid hverja var raett og almennt
um stjornun sjodsins

Nefndarmenn og starfsmadur peirra hafa 4 grund-
velli attektar 4 ddurgreindum gognum um Eftir-
launasj6d Félags islenskra atvinnuflugmanna rett vid
Fridrik Nikuldsson, deildarstjéra Eignastyringar safna
fagfjarfesta hjé Landsbankanum. Nesti yfirmadur
Fridriks var Stefin H. Stefdnsson, framkvaemdastjori
eignastyringarsvids bankans. David Hardarson sem
var framkvaemdarstjéri Eftirlaunasjédsins 4 ateekear-
drunum neitadi ad reda vid nefndina. Bar hann fyrir
sig a0 mdlefni sj¢dsins hefdu verid til rannséknar hjd
embaeatti sérstaks sakséknara vegna keeru fr4i FME.
Hann sagdist ad svo komnu engan dhuga hafa 4 ad
tjd sig um mdlefni lifeyrissj6dsins hjd fleiri rannsékn-
ar- og Uttektaradilum. DPessi afstada Davids getur ad
nokkru leyti komid nidur 4 tttekt 4 peim sjédum par
sem hann kom ad styringu, enda hefur nefndin ekki
adgang ad rannsokn sérstaks sakséknara.

Fridrik Nikuldsson sagdi nefndinni ad eftir pvi
sem starfsmonnum deildarinnar hefdi fj6lgad, hefdu
storf hans breyst og feerst meira frd styringu sj6da yfir
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i stjérnun deildarinnar, ttdeilingu verkefna o.s.frv.
Fridrik kvadst samt hafa setid { fjdrfestingarrddi sem
lagdi linurnar i fjdrfestingum deildarinnar. [ pvi
satu hann og sjédstjérar deildarinnar. Sjédstjérarnir
ho6fdu sérstakar fjarfestingarheimildir en fjdrfestingar
sem rimudust ekki innan peirra heimilda 4ccu ad
fara fyrir fjarfestingarrddid.” Stjérn sj¢dsins dtti ad
taka dkvardanir { 6llum malum sem teldust évenjuleg
eda mikilshdttar en gat pé veitt framkvemdastjéra
eda rekstraradila heimild til pess. Stjérnin 4tti jafn-
framt ad fjalla um allar meirihdctar dkvardanir vard-
andi stefnumétun sjédsins og starfsemi. Samkvemt
frasogn Fridriks var stj6rn Eftirlaunasjédsins vel virk
vid stefnumétun fjarfestinga.

Samkvemt lifeyrissjédalogunum ber stjérn lif-
eyrissj6ds dbyrgd 4 rekstri sjédsins og eftirliti. Stjérn
Eftirlaunasjéds islenskra atvinnuflugmanna virdist
hins vegar ekki hafa komid beint ad stjérn sj6dsins,
heldur var rekstrinum 6llum Gtvistad til Landsbank-
ans, svo sem 4dur segir. Eignastyring safna fagfjérfesta
innan bankans mun hafa métad tillégur ad fjdrfest-
ingarstefnu sem 16gd var fyrir stjérn til sampykktar.
Eignastyring safna, deildin og sjédstjérar dvoxtudu
sidan fjirmuni sj6dsins 4 grundvelli fjirfestingar-
stefnunnar og sampykkta sjédsins. Stjérnarfundir
munu hafa verid haldnir 4rsfjérdungslega. Par var
tekin fyrir préun eignasafna og 6nnur mél sem leida
af [dgum og sampykktum. Deildarstjérinn og sjéd-
stjérinn munu hafa gefid stjérnarmonnum skyrslur
og tekid pdtt { umredum. Fjirfestingarstefnan tok
fyrst og fremst mid af eignaflokkum. Ekki mun
hafa verid fjallad fyrirfram um einstakar fjdrfestingar
4 sgornarfundunum en skyrslur um sundurlidun
fjarfestinga voru lagdar fram enda 6éskadi stjérnin
eftir pvi. Samkvemt gognum um lifeyrissjédinn
og frésdgn Fridriks Nikuldssonar virdist sem stjérn
Eftirlaunasjédsins hafi verid virkari { stefnumétun og
eftirliti med stérfum rekstraradilans en adrar stjérnir
sem gert hofdu rekstrarsamning vid Landsbankann.'

Innri endurskodun Landsbankans si um innri
endurskodun sj6dsins en ytri endurskodun var {
héndum endurskodenda frd Deloitte hf. Samkvaemt
endurskodun innri endurskodunar fyrir 2007 og
2008 var dkvedid eftirlit med fjarfestingarstefnu

9 Sbr. vidtal tttektarnefndar vid Fridrik Nikuldsson, dags. 27.10.2011.
10 Sbr. vidtal tttektarnefndar vid Fridrik Nikuldsson, dags. 27.10.2011.
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sjodsins 4 eignarstyringasvidi bankans og virdist
sem innri endurskodunin hafi reitt sig 4 petta eftir-
lit. Starfsmadur sem hvorki kom ad eignaumsyslu
né békhaldi 4tti ad fara yfir st6du sjédsins og senda
framkvemdastjéra eignastyringarsvids og deildar-
stjora safna yfirlit yfir eignastoduna. Petta mun
hafa verid gert drsfjérdungslega og fundir haldnir
4 eignastyringarsvidi bankans um dtkomuna undir
stjorn framkvemdastjéra svidsins en hann var einnig
framkvamdastjori sjoda Landsvaka. Pann fund séttu
umraeddur eftirlitsadili, sj6dstjorar sjéda Landsvaka
og deildarstjéri Eignastyringar safna.'' Ad sogn eftir-
litsadila var vid framkvemdina studst vid verklysingu
um reglubundid eftirlit med lifeyrissjodum. Svo
virdist sem skort hafi 4 petta eftirlit pvi samkvemt
skyrslum innri endurskodunar fyrir 4rid 2008 var
farid yfir mork laga um fjarfestingu { einstéku fyrir-
teki (Kauppingi) pad dr. Verkferill pessa eftirlits var 4
dbyrgd framkvemdastjora eignastyringarsvids.'*

Af framangreindri lysingu virdist mega rdda ad
ekki hafi verid nagt eftirlit med fjdrfestingum Eftir-
launasj6dsins innan rekstraradilans.

7.3.3 Fjarfestingarstefna Eftirlaunasjods
Félags islenskra atvinnuflugmanna og tap

AJ framan er pvi lyst hvernig Eignastyring safna
fagfjérfesta hja Landsbankanum hafdi med hénd-
um eignastyringu Eftirlaunasjéds Félags islenskra
atvinnuflugmanna samkvemt sérstokum rekstrar-
samningi bankans og sj6dsins. Eignastyringin dtti ad
fara eftir sampykktum sjédsins og fjdrfestingarstefnu
sem stjorn sjédsins dkvad drlega.

Athygli vekur ad fjarfestingarstefna sj6dsins hafdi {
flestum tilfellum svo ram vikmork ad { raun voru pad
hamork 36. gr. lifeyrissj¢dalaganna sem gdtu rddid
morkum og dreifingu fjdrfestinganna (Sjd toflu 2 |
yhrliti um starfsemi sjédsins). Vikmorkin komu pé
ekki { veg fyrir ad sjodurinn feri yfir mork fjérfesting-
arstefnunnar. Hefileg vikmork geta verid naudsynleg
en edlilega 4 ad fylgja dkvednu midgildi fjarfestingar-
stefnunnar. Ekki 4 ad dkveda vikmork svo ad heetta sé
4 pvi ad farid sé yfir hdmork lifeyrissjodalaga.'

11 Sbr. vidtal Gttektarnefndar vid Fridrik Nikuldsson, dags. 27.10.2011.

12 Skyrslur innri endurskodunar Eftirlaunasjéds FIA vegna dranna 2007 og
2008.

13 Skyrslur innri endurskodunar Eftirlaunasjéds FIA vegna dranna 2007 og
2008.

Lifeyrissjodurinn fjdrfesti adallega { hlutdeildar-
skirteinum verdbréfa- og fjérfestingarsjéda Lands-
vaka, détrurfélags Landsbanka [slands. [ 4rslok 2007
var eign sjodsins 7.127 mkr. { innlendum skulda-
bréfasjodum og var pad 46,4% af heildareignum
sj60sins. Heildartap 4 pessum skuldabréfasjédum
drin 2008 og 2009 nam 2.784 mkr. (Sjd toflu 18 {
yhirliti um starfsemi sjédsins). Innlendir hlutabréfa-
sj6dir hurfu ndnast ar safni sj6dsins 4rid 2008, badi
vegna taps 4 hlutabréfum og svo nddi sj6durinn ad
selja frd sér toluverdan hluta af peim bréfum 4 pvi
ari. A drinu 2009 hafa eignir sj6dsins verid fardar
yhr { skuldabréf med rikisibyrgd og bundin innldn
eda samtals 8.028 mkr. eda 54,6% af heildareignum
sjodsins.

Eftirlaunasjédurinn var ekki med virka gjald-
midla- eda vaxtaskiptasamninga vid fall bankanna.
Eignastyring safna fagfjirfesta hafdi haft pd med
héndum fyrir sjédinn og hafdi lokad 6llum stodum
og pvi hlaust ekkert tap vid hrunid sjélft af slikum
samningum.

Med erindisbréfi fjirmdlarddherra 17. mars 2009
voru skipadir umsjénaradilar med lifeyrissjodum
peim sem hofdu verid { fullum rekstri hjd Lands-
bankanum. I skyrslum umsjénaradila kemur fram
a0 ranns6kn embettis sérstaks sakséknara, sem 4dur
er 4 minnst, beindist ad fjarfestingum og skyrslugerd
sj6danna 4 fyrri hluta drs 2008. M4 af skyrslunum
rdda ad heetta hafi p6te 4 hagsmunadrekstrum pegar
rekstraradili lifeyrissj¢ds eda adili ndtengdur honum
bydu upp 4 fjérfestingarkost fyrir sjédinn. Heettan
var talin stafa af pvi ad rekstraradilinn halladist frekar
a0 pvi ad dvaxta fjirmuni sjédsins { fjarfestingarkost-
um sem tengdir adilar bydu upp 4. Af skyrslu Rann-
soknarnefndar Alpingis um sj6di Landsvaka verdur
ekki annad rddid en ad 4 pvi timaskeidi, sem parna
var visad til, hafi sj6dirnir fjarfest i skuldabréfum
fyrirtzkja eda endurnyjad bréf 4 fyrirteki, sem voru
ndtengd bankanum eda medal sterstu vidskiptavina
hans.'* Vid fall bankanna synist hafa komid { ljés ad
pessi fyrirteki hafi ekki dtt fyrir skuldum. Virdist
ekki Gvarlegt ad @tla ad pau hafi heldur ekki 4ct fyrir
skuldum 4 peim tima sem parna er til rannséknar.
Eignasafn sj6da Landsvaka hafi pannig verid til muna
ryrara en baekur gerdu rdd fyrir. Sému adferdafradi

14 Skyrsla RNA, 4. bindi, bls. 161 o.4fr.
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var beitt vid dvoxtun allra eignasafna lifeyrissj¢da i
styringu hjd Landsbankanum. Sjédstjorar Lands-
vaka sdu um fjérfestingar mikils hluta eignasafnsins
og Eignastyring safna fagfjdrfesta virdist ekki hafa
haft p4 heildarsyn yfir fjdrfestingar pessara sj¢da sem
naudsynleg var hverju sinni pétt deildin hafi 4t ad
f4 drsfjérdungslega skyrslu um eignadreifingu pessara
sj60a. I skyrslu innri endurskodunar Eftirlaunasjéds-
ins fyrir 2008 er gerd athugasemd vid ad reglubundid
eftirlit med sj¢dnum sé ekki nzgilegt og skjolun frd-
vika purfi ad vera ndkvaemari. Af skyrslunni verdur
ekki annad rddid en ad eftirlit med innbyrdis vid-
skiptum milli Eftirlaunasjédsins og Landsbankans
og milli sj6da Landsvaka hafi ekki verid negjanlegt.
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8.1 Eftirlaunasjédur starfsmanna Hafnarfjardarkaupstadar

8.1 Eftirlaunasjodur starfsmanna Hafnarfjardarkaupstadar

8.1.1 Starfsemi Eftirlaunasjdds starfsmanna
Hafnarfjardarkaupstadar (ESH)

Upphaf

Eftirlaunasjédur starfsmanna Hafnarfjardarkaup-
stadar var stofnadur 4rid 1956 af Hafnarfjardarkaup-
stad og stofnunum hans. Sparisjédur Hafnarfjardar
gerdist adili ad eftirlaunasjédnum 4rid 1973. Sj6dur-

inn er lokadur og hett var ad taka vid nyjum sj6d-
félogum 4rid 1998.

Stjérn sj6dsins

Stjérn sjédsins er skipud premur ménnum. Einn
er kosinn af sj6dfélogum og annar af bejarstjérn
Hafnarfjardar, bddir til fjogurra dra. Pridji stjérnar-
madurinn er bazjarstjori Hafnarfjardar og er hann
jafnframt formadur stjérnar.

Allir sj6dfélagar eiga rétt til fundarsetu 4 drsfund-
um med umradu og tilloguréeti. Arsfundur sjo0sins
er einungis kynningarfundur fyrir sj¢0félaga. Breyt-
ing 4 sampykktum sjédsins og onnur mdlefni eru
ekki 16gd fyrir drsfund til atkvadisgreidslu.

Hér 4 eftir er yfirlit sem synir stjérnarmenn { Eftir-
launasj$di starfsmanna Hafnarfjardarkaupstadar 4rin
2006-2009 dsamt upplysingum um hver tilnefndi
vidkomandi stjérnarmann.

Hafnarfj. tafla 1

Stjérn Eftirlaunasjods starfsmanna Hafnarfjardarkaupstadar i arslok

Tiln. 2009 2008 2007 2006
Ludvik Geirsson Bajarstjori Form.  Form.  Form.  Form.
Albert Kristinsson Sjoafel. X X X X
Ingvar Viktorsson Bajarstjorn X X X X

Eins og sést hér ad ofan urdu engar breytingar 4
stjorn sjodsins drin 2006-2009.

Helstu starfsmenn og rddgjafar

Framkvaemdastjori og eini starfsmadur sjédsins er
Sigurjén Bjornsson. Sigurjén héf storf hjd sj6dnum
4arid 1986.
Endurskodun:

Helgi E. Arnarson, endurskodandi KPMG hf.
Tryggingafredileg athugun:

Bjarni Gudmundsson, tryggingasterdfredingur.

Innri endurskodun:
Helgi Nimason, endurskodandi.

Stjérnarmenn og starfsmenn - stjérnarseta i
félogum timabilid 2006-2009

Samkvemt upplysingum frd sj¢dnum hafa hvorki
starfsmenn né stjérnarmenn setid { stjérnum { peim
félogum sem Eftirlaunasjédur starfsmanna Hafnar-
fjardarkaupstadar hefur 4tt eignarhlut i.

Hlutverk sj6dsins

Hlutverk Eftirlaunasj6ds starfsmanna Hafnar-
fjardarkaupstadar er ad finna { 1. grein sampykkta
sjo0sins.

1. gr. Nafn, heimili og deildir.

1.1 Sjédurinn heitir Eftirlaunasjédur starfsmanna
Hafnarfjardarkaupstadar. Heimili hans og varn-
arping er { Hafnarfirdi. Hlutverk sjédsins er ad
tryggja sj60félogum, eftirlifandi mékum peirra
og bornum lifeyri samkvaemt dkvedum sam-

pykkta pessara.

Starfsemi Eftirlaunasj6ds starfsmanna
Hafnarfjardarkaupstadar

Sjédurinn starfar { tveimur fjarhagslega sjalfsted-
um deildum, A-deild og B-deild, sem skipta med sér
rekstrarkostnadi { hlutfalli vid umfang hvorrar deild-
ar { rekstri sj6dsins samkvemt reglum sem stjérn
sjodsins setur.

Sj60félagar i A-deild sj6dsins skulu vera allir starfs-
menn Hafnarfjardarkaupstadar og fyrirtekja 4 hans
vegum sem n4d hafa 16 4ra aldri og eiga ekki adild ad
B-deild sjédsins skv. 4. og 5. gr. sampykkta sj63sins.

Sjédfélagar sem greiddu idgjald til sjédsins eda
dunnu sér réeeindi dn idgjaldagreidslu vid drslok
1997, skulu eiga rétt til adildar ad B-deild lifeyris-
sj0dsins 4 medan peir gegna stérfum hjé benum,
enda séu peir rddnir til a.m.k. eins 4rs eda rddnir med
minnst priggja mdnada uppsagnarfrest.

A-deild sj63sins var flute yfir { Lifeyrissj6d starfs-
manna sveitarfélaga 4 drunum 2000/2001. Nuna
starfrekir sj6durinn pvi einungis B-deild. Sam-
pykktum sj6dsins hefur hins vegar ekki verid breytt
til samramis.
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Skipulag og starfsreglur stjérnar

Svo virdist sem engar skrddar starfsreglur stjérnar
hafi verid til fyrr en 4rid 2008. A stjérnarfundi pann
17. névember 2008 voru sampykktar starfsreglur
stjérnar. Par kemur m.a. fram hvert verksvid stjérnar
er. | meginatridum er pad pannig;:

* AJ fara med =dsta vald { mdlefnum sjédsins
og sjd til pess ad skipulag hans og starfsemi sé {
gb6du horfi og { samraemi vid 16g og reglur.

e AJsjd um ad nagilegt eftirlit s¢ med reiknings-
haldi og medferd fjarmuna.

e A0 rida framkvaemdastjora, ganga frd starfs-
lysingu, veita honum erindisbréf og gera skrif-
legan rddningarsamning.

* A0 taka dkvardanir { 6llum mélum sem telja
verdur Ovenjuleg eda mikilshdttar. Stjérnin
getur pé falid framkvemdastjéra heimild til
afgreidslu slikra mala.

* AJ sjd um allar meirihdctar dkvardanir vard-
andi stefnumétun og starfsemi sj¢dsins.

* AJ méta fjrfestingarstefnu sj6dsins.

* AQ rédstafa fjdrmagni sj6dsins med hlidsjon af
bestu kjérum, taka tillit til dhettu og sjd til pess
ad eignasamsetning sé { samreemi vid fjarfesting-
arstefnu sj60dsins og gildandi 16g hverju sinni.

AQd 60ru leyti fjalla starfsreglur stjérnar um starf-
semi sjodsins, skipan og skiptingu starfa stjérnar,
fyrirsvar stjérnar, bodun funda o.fl., dkvordunarvald,
atkvedagreidslur o.fl., fundargerdir og fundargerdar-
bok, pagnar- og trinadarskyldu, vanhefi, frekari
reglur, breytingar og medferd 4 starfsreglum stjérnar.

Starfsreglur framkvemdastjora
[ r4dningarsamningi framkvemdastjéra sem t6k
gildi pann 1. névember 2007 er jafnframt ad finna
starfslysingu hans. Par kemur m.a. fram ad fram-
kveemdastjéri skuli:
* Hafa umsjén med daglegum rekstri sj6dsins.
e Koma { framkvaemd beirri fjérfestingarstefnu
sem sj6dstjorn dkvedur hverju sinni.
e Fera reglulega fjdrhagsbokhald sjédsins og
skrdningu idgjalda.
 Uppfera fjirhagsbokhald 4 priggja ménada fresti.
e §jd um bankaafstemmingu 4 priggja manada fresti,
par med talid vegna verdbréfakaupa og solu.
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* Sjd um moétoku og ttreikninga vegna nyrra
lifeyrispega og kynna fyrir stjérn.

* Annast allar skyrslugerdir til opinberra adila.

* Annast nnur pau verkefni sem stjérn sjoédsins
kann ad fela honum.

Pad sem vekur helst athygli er ad fjarhagsbékhald
skuli einungis eiga ad uppferast 4 priggja madnada
fresti og ad bankareikningar skuli somuleidis af-
stemmdir 4 priggja mdnada fresti.

Nyjar starfsreglur framkvaemdastjéra voru sam-
pykktar 4 stjérnarfundi pann 7. jali 2011.

Fjarfestingarstefna

Stjérn sjédsins motar fjarfestingarstefnu og er
®tlad ad dvaxta fé sj6dsins med hlidsjén af peim
kjorum sem best eru bodin 4 hverjum tima med til-
liti til dvoxtunar og dhattu. T toflu nr. 2 m4 sjd far-
festingarstefnu Eftirlaunasj6ds starfsmanna Hafnar-
fjardarkaupstadar fyrir 4rid 2008.

Hafnarfj. tafla 2

Fjarfestingarstefna Esj. stm. Hafnarfjardarkaupstadar

{ hlutfalli af hreinni eign til greislu lifeyris Markmid

Innldn i bonkum og sparisjédum 1% 0% -10%
Skuldabréf med abyrgd rikissjéds 10% 10% - 30%
Skuldabréf bajar- og sveitarfélaga 1% 0% - 15%
Skuldabréf banka og sparisjdda 1% 5%-25%
Fasteignavedtryggd skuldabréf 12% 10% - 30%
Hlutabréf 4% 20% - 50%
Onnur verdbréf 20% 10% - 36%
Samtals: 100%

Heimild: Fjarfestingarstefna Esj. stm. Hafnarfjardarkaupstadar dags.
11. febr. 2008.

Eignastyring

Engir skriflegir samningar um eignastyringu
fyrir hond sj6dsins voru i gildi. Eini samningurinn
sem gerdur hefur verid var munnlegur samningur
vid VBS fjérfestingarbanka hf. Samningurinn gekk
i stuttu mdli 4t 4 ad VBS fjarfestingarbanka veri
heimilt ad kaupa vedskuldabréf fyrir allt ad 30 mkr.
svo framarlega sem skuldabréfid/in veru innan vid
65% af vedandlagi hverju sinni. AJ 6dru leyti er
eignastyring sj6dsins { hondum framkvaemdastjéra.

Heimild: Tolvupéstur fr4 framkvemdastjéra sjodsins, Sigurjéni Bjérnssyni,
dags. 24. okt. 2011.



Fjoldi lifeyrispega og lifeyrisgreidslur

Lifeyrisgreidslur 4rid 2009 ndmu samtals 262 mkr.
A fostu verdlagi { drslok 2009 hofdu lifeyrisgreidslur
sj6dsins frd drinu 2006 hzkkad ad medaltali um
29,4% milli dra. Lifeyrispegum hefur heldur fj6lgad
4 sidustu drum. T drslok 2009 voru lifeyrispegar 257
talsins, samanborid vid 228 lifeyrispega { drslok 2006.
A pessum fj6rum drum hafdi lifeyrispegum fjolgad um
4,1% milli dra. Pannig hofdu lifeyrisgreidslur sjédsins
4 fostu verdlagi haekkad umtalsvert meira en nemur
fiolgun lifeyrispega. Hafa parf i huga ad fj6ldataln-
ingar { umfjéllun um lifeyrisgreidslur eru pannig, ad
féi lifeyrispegi greidda fleiri en eina tegund lifeyris er
hann talinn oftar en einu sinni.

Hafnarfj. tafla 3

Lifeyrisgreidslur i mkr.
2009 2008 2007 2006

Fjoldi lifeyrishega
2009 2008 2007 2006

Ellitifeyrir 200 178 149 74 187 178 167 161
Ororkulifeyrir 12 7 8 4 17 16 19 18
Makalifeyrir A A Vi 51 49 41 46
Barnalifeyrir 00 0 0 7 17 3 3
Samtals, verdlag hversars 262 226 194 90 257 245 236 228

Samtals, verdlag 2009 262 243 246 121

Tryggingafradileg stada

[ tryggingafraedilegri drteke lifeyrissjoda eru m.a.
reiknadar ut heildarskuldbindingar sj6dsins midad vid
ad virkir sj6dfélagar greidi dfram idgjold til sjédsins
par til peir hefja t6ku lifeyris. Vid tttektina er jafnan
midad vid ad dvoxtun sjédanna 4 nastu dratugum
verdi 3,5% umfram hakkun visitolu neysluverds.

Hafnarfj. tafla 4
Heildarskuldbinding i mkr.

2009 2008 2007 2006
Eignir 2.397 2.301 2.908 2.843
Skuldbindingar 11.106 10.895 9.305 8.859
Samtals -8.709 -8.594 -6.397 -6.016
% af skuldbindingum -18,4%  -789%  -68,7%  -67,9%

[ t6funni hér ad ofan sést, ad heildareignir sj6dsins
samanbordid vid heildarskuldbindingar eru nei-
kvadar 4 bilinu 68% - 78%. Skuldbindingar sjédsins
sem eru langt umfram eignir eru 4 dbyrgd bajarsj6ds
Hafnarfjardar og stofnana hans, Byr sparisjéds, HS
veitna og fleiri. Pessum adilum er 4 hverju dri gerd
grein fyrir st6du sjodsins og skuldbindingum hans.

8.1 Eftirlaunasjédur starfsmanna Hafnarfjardarkaupstadar

Sparisjédur Hafnarfjardar sameinadist 4 sinum
tima Sparisj6di vélstjora og starfadi sem Byr spari-
sjodur frd 2007. Fyrrum starfsmenn Sparisj6ds
Hafnarfjardar sem fluttust yfir i Byr sparisjéd voru
dfram { Eftirlaunasjédi stm. Hafnarfjardarkaupstadar
(ESH). Pann 12.10.2010 lysti ESH kréfu vegna lif-
eyrisskuldbindinga sem hvila 4 Byr sparisj6di. [ fyrstu
var krofunni hafnad sem forgangskrofu ,en ekki
matti skilja afstodu slitastjérnar 4 annan veg en ad
krofurnar veru sampykktar sem almennar krofur®.
Med bréfi slitastjérnar dags. 31. mars 2011 var krof-
unni hins vegar hafnad. ESH hefur nt lagt fram nyja
krofugerd par sem farid er fram 4 ad krafa sjédsins
verdi vidurkennd sem forgangskrafa. Krafa ESH 4
hendur slitastjérn Byrs sparisjods er ad fjdrhed 1.397
mkr. midad vid 2. juni 2010.

Ljést er ad verdi nidurstada mals pessa neikvaed
gagnvart ESH pd mun pad hafa mikil dhrif 4 stodu
sjo0sins.

Heimild: Bréf Logsetursins dags. 6. jani 2011.

Verdbréfaeign og raundvoxtun

Mestur hluti verdbréfacignar sjédsins er erlend
verdbréf eda um 20%-25%. Fyrirtzkjaskuldabréf
eru um 15%-20%, skuldabréf med rikisibyrgd og
skuldabréf banka eru ad jafnadi 10%-15%. Pd hakka
skuldabréf sveitarfélaga verulega milli dranna 2007
og 2008. Sjédfélagalin eru rimlega 10%. Onnur
eignasofn eru minni.

Hafnarfj. tafla

Verdbréfaeign i mkr. 2009 2008 2007 2006 2005
Innlend hlutabréf 25 36 447 462

Innlend hlutdeildarskirteini 4 6 bk 43 607
Innlendir skuldabréfasjédir b4

Erlend verdbréfaeign 596 440 584 489
Skuldabréf med rikisabyrgd 339 313 244 269
Skuldabréf banka 298 295 223 201
Skuldabréf sveitarfélaga 193 Al 17 17 1141
Skuldabréf fyrirtaekja 343 361 361 312

Onnur skuldabréf 109
Sjodfélagalan 237 240 205 141

Onnur vedlan 82 108 64 126 258
Nidurfersla vedlana -17 -17 -12 -1
Nidurfeersla skuldabréfa -361 -275

Samtals 1771 1713 2241 2158 2.096

Heimild: Arsreikningar Eftirlaunasjéds starfsmanna Hafnarfjardarkaupstadar.

61



Skyrsla tttektarnefndar Landssamtaka lifeyrissjoda

Hrein raundvoxtun eignasafna sj6dsins sem
synd er hér ad nedan er tekin upp ar skyrslum sem
sjodurinn sendir Fjdrmdlaeftirlitinu { lok hvers 4rs.
Préct fyrir itrekun hefur raundvéxtun eignasafna fyrir
4rid 2008 ekki borist tttektarnefndinni. I drsreikn-
ingum sjédsins er ekki ad finna neinar upplysingar
um 4voxtun einstakra eignasafna, adeins dvoxtun
sj60sins { heild. [ t6flu nr. 7 hér 4 eftir kemur hins
vegar fram ad hrein raundvoxtun sjodsins { heild 4rid
2008 hafi verid neikved um 30,5%. Arid 2009 var
dvoxtun eignasafnsins hins vegar jakvaed um 1,0%.
P4 er ekki samremi { hreinni raundvoxtun 4rsins

2007 milli t6flu nr. 6 (6,0%) og t6flu nr. 7 (0,2%).

Hafnarfj. tafla 6

Hrein raundvxtun eignasafna 2009 2008 2007
Innlén i bonkum og sparisjédum 0.0% 21.0%
Rikisvixtar, rikiskuldabr. 7.0% 2.0%
Skuldabr. bajar- og sveitarfélaga 7.0% 34,0%
Skuldabr. banka og sparisjéda -53,0% 2.0%
Fasteignavedtryggd skuldabréf 1.0% 19,0%
Innlend hlutabréf -32,0% 2.0%
Onnur verdbréf -18,0% 12,0%
Gengisbundin verdbréf 28,0% 0.0%
Samtals 1,0% 6,0%

Heimild: Skyrslur Eftirlaunasjéds starfsmanna Hafnarfjardarkaupstadar til
FME.

Raundvéxtun

Arid 2009 var raundvéxtun pegar rekstrarkostnad-
ur hafdi verid dreginn frd hreinum fjdrmunatekjum
1,1%. Raundvoxtun sj6dsins 4 drinu 2008 var aftur 4
moti neikved um 30,5%. Raundvéxtun 2007 var ji-
kved um 0,2%. Hins vegar var raundvoxtun dranna
2005 og 2006 gbd eda 11,4% og 10,1%.

Medalraundvoxtun sidustu imm 4rin var neikvaed
um 2,9%.

Hafnarfj. tafla 7

Raunavixtun 2009 2008 2007 2006 2005
Hrein raundvixtun 1%  -305% 02% 1.4% 101%
Fimm dra medaldvoxtun -2.9% -20%  7.1% 6,6% 4,9%

Heimild: Arsreikningar Eftirlaunasjods starfsmanna Hafnarfjardarkaupstadar.

Yfirlit um breytingar 4 hreinni eign til greidslu
lifeyris 4rin 2005-2009 i mkr.
A drinu 2009 greiddu 156 einstaklingar idgjald

til sj6dsins. Samtals 4tta launagreidendur greiddu id-
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gjold vegna starfsmanna sinna. Idgjaldagreidslur 4rid
2009 ndmu samtals 204 mkr. sem var hekkun um
10,3% fr4 4rinu 2008.

Ef bornar eru saman breytingar 4 hreinni eign
milli dra 4 verdlagi drsins 2009 kemur { ljés ad 4rid
2007 st6d afkoma sjédsins ndnast { stad frd fyrra
ari. Arid 2008 lekkadi hrein eign til greidslu lifeyris
um 525 mkr. Sidan vard breyting 4rid 2009 en pd
hakkadi hrein eign sj¢dsins um 95 mkr.

A fostu verdlagi 2009 var hrein eign sjodsins til
greidslu lifeyris { 4rslok 2005 samtals 2.675 mkr. T
drslok 2009 var hrein eign til greidslu lifeyris 1.869
mkr. A pessum fimm drum hafdi hrein eign sjéds-
ins 4 fostu verdlagi pannig leekkad um 806 mkr. eda
30,1%.

Hafnarfj. tafla 8
Yfirlit um breytingar & hreinni eign til greidslu lifeyris arin 2005 - 2009 i mkr.
2009 2008 2007 2006 2005
lagjold 206 185 173 183 139
Lifeyrir 262 -226 194 -169 141
Tekjur / -gjold af eignarhlutum 1 437 0 222 149
Tekjur / -gjold af huseignum og L6dum 0 0 0 0 0
Vaxtatekjur / -gjold og gengismunur 299 290 151 98
Breytingar & nidurfeerslu skuldabréfa 129 -285 -1 11 0
Fjarfestingartekjur 17 432 126 3b6 247
Fjarfestingargjold " -7 -6 -7 -4 -3
Rekstrarkostnadur -11 -9 -21 - -
Rekstrargjold 18 <15 28 13 -10
Adrar tekjur 0 0 0 0 0
Haekkun/-leekkun a hreinni eign & rinu 95  -488 75 327 23
Hrein eign fré fyrra ari 1776 2262 2.187 1.860 1.625
Hrein eign i arslok til greidslu lifeyris ~ 1.869  1.774 2.262 2.187 1.860

Afkoma & fostu verdlagi arsins 2009

Heekkun / -Leekkun 4 hreinni eign 4 arinu 9%  -b25 95 440 338
Hrein eign frd fyrra dri 1776 2432 2778 2501 2.337
Hrein eign til greidslu Lifeyris 1869 1907 2873 2940 2.675

1) Eftirlaunasjédur stm. Hafnarfjardarkaupstadar synir ekki allar péknanir til
banka og verdbréfafyrirtakja vegna kaupa og sélu verdbréfa sérstaklega. Pess
i stad eru poknanir faerdar sem hluti af kaup- og séluverdi verdbréfa { stad
bess ad syna péknanirnar sem hluta af fjérfestingargjoldum. Sjé ndnar 5.1.6.
Déknanatekjur fjirmaélafyrirtaekja.

8.1.2 Tap Eftirlaunasjods starfsmanna
Hafnarfjardarkaupstadar 2008 til 2010

Hér 4 eftir verdur fjallad um pd eignalidi { verd-
bréfasafni sj6dsins sem ollu mest tapi hans. Ekki er
talin 4dsteda til ad fjalla sérstaklega um peer eignir
sem skilad hafa jafnri og gbdri dvoxtun i gegnum
drin. Tap sj60sins dtti sér fyrst og fremst stad 4 drinu
2008 en afleidingarnar komu hins vegar ekki ad



fullu fram fyrr en 4 drunum 2009 og 2010. Pegar
fjallad er um tap sj6dsins er ymist dtt vid beinar af-
skriftir og/eda nidurferslur verdbréfa, gengislekkun
hlutabréfa, gengisleekkun hlutabréfa- og skuldabréfa-
sjoda. Tap sj6dsins er fjorpatt og liggur i eftirfarandi
verdbréfaflokkum:

 Skuldabréfum banka og sparisj6da

* Skuldabréfum fyrirtekja

e Innlendum hlutabréfum

e Innlendum hlutdeildarskirteinum

Hafnarfj. tafla 8

Yfirlit yfir tap Esj. stm. Hafnarfjardarkaupstadar af skuldabréfum banka og
sparisjdda, skuldabréfum fyrirtekja, innlendum hlutabréfum og innlendum hlut-
deildarskirteinum i mkr.

2010 2009 2008 Samtals
Skuldabréf banka og sparisjéda 32 60 147 239
Skuldabréf fyrirtaekja 69 58 68 195
Innlend hlutabréf 7 412 419
Innlend hlutdeildarskirteini -1 32 30
Samtals i mkr. 101 123 659 883

Heimild: Gogn frd Eftirlaunasj6di starfsmanna Hafnarfjardarkaupstadar dags.
24.10.2011.

Fjérir ofangreindir lidir myndudu tap 4 drunum
2008 til 2010 samtals ad fjarhed 883 mkr.

Skuldabréf banka og sparisj6da

[ 4rsbyrjun 2007 var eign sj63sins { skuldabréfum
ttgefnum af bonkum og sparisjédum samtals 201
mkr. Békferd skuldabréfacign i bonkum og spari-
sjédum i drslok 2008 var 295 mkr. Mest var afskrifad
af skuldabréfum gefnum e af Landsbanka Islands
hf. eda 99 mkr., par af voru 29 mkr. vikjandi skulda-
bréf. P4 var 61 mkr. afskrifud af skuldabréfum Byrs
sparisj6ds og 31 mkr. hjd Sparisj6di Vestfirdinga. Af
peim 18 mkr. sem afskrifadar voru af skuldabréfum

Glitnis voru 9 mkr. vikjandi skuldabréf.

Hafnarfj. tafla 9
Afskriftir & skuldabréfum banka og sparisjéda

2010 2009 2008 Samtals
Landsbanki fslands hf. 99 99
Byr sparisjodur 20 41 61
Sparisjédur Vestfirdinga 12 19 3
Kaupping banki hf. 30 30
Glitnir banki hf. 18 18
Samtals i mkr. 32 60 147 239

Heimild: Gégn frd Eftirlaunasj6di starfsmanna Hafnarfjardarkaupstadar dags.
24.10.2011.

8.1 Eftirlaunasjédur starfsmanna Hafnarfjardarkaupstadar

Skuldabréf fyrirtakja

Eign sjédsins 1 fyrirtekjaskuldabréfum var nokk-
ud jofn drin sem eru til skodunar eda milli 300-360
mkr. Mest var afskrifad af skuldabréfum 4 hendur
Exista hf. eda 113 mkr. og Bakkavor 40 mkr. Alls
voru afskriftir af skuldabréfum fyrirtekja 195 mkr.

Hafnarfj. tafla 10

Afskriftir & skuldabréfum fyrirtekja 2010 2009 2008 Samtals

Exista hf. 68 10 35 3
Bakkavir hf. 40 40
Landic Property hf. 13 13
Mosaic Fashions hf. 1 1 1 13
Atorka hf/Jardboranir hf. 7 4 11
Syn efh./365 b b
Samtals i mkr. 69 58 68 195

Heimild: Gogn frd Eftirlaunasj6di starfsmanna Hafnarfjardarkaupstadar dags.
24.10.2011.

Innlend hlutabréf

A fiérum drum tapar Eftirlaunasjédur starfs-
manna Hafnarfjardarkaupstadar 351 mkr. 4 inn-
lendri hlutabréfaeign sinni. Mest vard tapid 4 drinu
2008 eda samtals 412 mkr. Samfara tapinu 4 hluta-
bréfaeign sj6dsins pd féll hlutdeild hlutabréfa i verd-
bréfasafni sj6dsins tr pvi ad vera 4 bilinu 20-21%
drin 4 undan { pad ad verda adeins 2% 4rid 2008 og
1,4% 4rid 2009.

Hafnarfj. tafla 11

Hagn. / (-tap) af innlendum hlutabréfum i mkr.

Samtals 2009 2008 2007 2006
Hlutafjareign i byrjun timabils 1.258 36 448 462 312
Keypt hlutabréf 708 0 107 123 478
Seld hlutabréf 644 b 107 134 399
Hlutafjareign i lok timabils Al 26 36 448 462
Hagn / (-tap) -351 1412 -3 1Al

Heimild: Gogn frd Eftirlaunasj6di starfsmanna Hafnarfjardarkaupstadar dags.
24.10.2011.

Hér ad nedan verdur gerd grein fyrir innlendri
hlutabréfacign Eftirlaunasjéds starfsmanna Hafnar-
fjardarkaupstadar timabilid 1. jan. 2006 til 31. des.
2008.
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Hafnarfj. tafla 12

Hlutabréfaeign ESH & markadsvirdi timabilid 1.12006 - 31.12.2008 i pds kr.

Skrad féldg 31.12.06 31.12.06 31.12.07 30.03.08 30.06.06 30.09.08

365 hf. 206 91 56 49 47
Actavis Group hf 61.668 31.232

Alfesca hf. 3.456 4259 h.856 b.746 6.160 5.383 3.591
Atorka hf /Jardboranir 3.380 11.176 8.317 7.231 5.175 825
Bakkavor hf. 3.159 2.230 1.588 1.150 134
Avion hf /HF. Eimskipafélag sl. 2.413 12.388 8.265 5.105 1.428 446
Exista hf. 37.863 38.295 20.166 14.581 11.634 78
FL Group hf. 97 20.400 10.148 4413

Flaga Group hf. 1.614 1.834 595 616 560
Grandi hf. 2.849

Icelandic Group hf. 61 4 15

Glitnir banki hf. 89.701 148.305 133.895 106.225 93.940 27.755

Kaupping banki hf. 91.758 132.878 140.800 128.480 122.080 110.720

Landshanki islands hf. 10.601 4240 23.430 19.536 15.213 13.464

Marel hf. 3.770 5.621 7.446 6.753 6.607 6.431 b.679
Mosaic Fashions hf. 20.655

Nyherji hf. 2.070 2.280 3.480 3.383 3.300 3.255 3.150
Straumur -Burdards hf. 24.295 2261 42 446 33.001 27.969 23.472 5.580
Teymi hf. 474 195 N4 154 72 43
Tryggingarmidstddin hf. 7.700 13.459

Ossur h. 10.830 10.735 9.358 8.807 8.873 8.911 9.472
Samtals i pus. kr. 310.882 462.426 442.817 355.161 312.770 218.822 29.563

Oskrad félog

Ehf. Lifeyrissjoda um verdbréfaping 12 12 12 12 12 12 12
Lodnuvinnslan 287 287 287 287 287 287 287
Sparis]. f Keflavik 1.575 1.772 4.829 4997 4997 5.641 5.730
Samtals i pus. kr. 1.874 2.070 5.128 5.296 5.296 5.940 6.029
Samtals féldg i pds. kr. 312.755 464.496 447.945 360.457 318.066 224.762 35.592

Heimild: Gogn frd Eftirlaunasjédi starfsmanna Hafnarfjardarkaupstadar dags. 24.10.2011.

Pann 1. jan. 20006 4tti sjédurinn hlutabréf samtals ad
fjarhad 312 mkr. Ari sidar eda pann 1. jan. 2007 var
hlutabréfacign sj6dsins ordin 464 mkr. Pann 1. jan.
2009 var eign sj6dsins i hlutabréfum einungis 36
mkr. Hest f6r Grvalsvisitalan pann 18. juli 2007 eda
i 9.016,5 stig. Hlutafjdreign sjédsins var dberandi
mest { Kauppingi og Glitni eda samtals um 60% af
hlutafjéreign sj6dsins. Sjédurinn 4cti litid af dskrdd-
um hlutabréfum, mest stofnfjarbréf { Sparisj6dnum {
Keflavik. Eignarhlutur sjédsins { 6drum éskrddum
félogum var éverulegur.

Hér 4 eftir verdur préun hlutabréfacignar ESH {
nokkrum félsgum synd nanar. Uttektarnefndin afl-
adi sér upplysinga um hlutabréfaeign sjédsins pann
31.12.2005, 31.12.2006, og 31.12.2007. Einnig
voru fengnar upplysingar um hlutabréfaeign i lok
hvers drsfjérdungs drid 2008. Pvi er ekki mogulegt
ad syna einstok kaup eda solu hlutabréfa. Einungis er

64

unnt ad syna nafnverd og markadsvirdi hlutabréfa
lok hvers timabils.

Synt er: Nafn félags, nafnverd, hreyfingar 4 nafn-
verdi innan timabils, dagslokagengi og markadsvirdi
hinna keyptu/seldu hlutabréfa. Arin 2006 og 2007
eru synd sérstaklega. S6mu upplysingar koma fram
fyrir 4rid 2008 en pad 4r er hver drsfjérdungur syndur
sérstaklega. Nedst { toflunum eru sidan teknar saman
upplysingar um verdmeti 4 upphafsstodu hlutafjir
i vidkomandi félagi 31.12.2005 og batt vid pad
kaupverdi umfram soluverd hlutabréfa fram ad falli
bankanna eda fram til draméta 2008. Pannig er gerd
tilraun til ad finna Gt hvert var heildartap sjédsins {
viokomandi félagi frd drslokum 2005 til falls bank-
anna. P4 er ekki tekid tillit til ardgreidslna.



Kaupping

A timabilinu var nafnverd hlutabréfacignar ESH {
Kauppingi nokkud st6dugt eda frd 123 pus. hlutum
i drsbyrjun 2006 upp i 160 pus. og dtti sjédurinn
pa hluti pegar Kaupping féll i oktéber 2008. Oll
hlutabréfacign ESH i Kauppingi tapadist pvi pegar
bankinn féll. Tap ESH 4 hlutabréfaeign sinni { Kaup-
pingi var pvi um 123 mkr.

Nafnv. i pus. hluta

Stada  Hreyfing

Gengi Markadsverd

31.12.06 123 746 92
31.12.06 158 3b 841 29
31.12.07 160 7 880 7
31.03.08 160 0 803

30.06.08 160 0 763

30.09.08 160 0 692

31.12.08 160 0

Samtals 37 123
Upphafsstada + kaup umfram sdlu & timabilinu 123
Stada 31.12.08 160 0,00

Tapad hlutafé frd 31.12.05 - 31.12.08 i mkr. 123
Glitnir hf.

Svipada sogu er ad segja um hlutabréfacign sj6ds-
ins { Glitni. Sj6durinn 4tti 5.185 pus. hluti { drs-
byrjun 2006. A drinu 2006 batti sjédurinn vid sig
1.180 pus. hlutum. Eign sj6dsins var ndnast ébreytt
allt fram ad falli bankans { oktdber 2008 fyrir utan
s6lu 4 265 pus. hlutum 4 seinni hluta 4rs 2007. Eign
ESH st pvi { 6.100 pts. hlutum vid fall bankans.
Aztlad tap sj6dsins 4 hlutabréfacign hans { Glitni er

um 111 mkr.
Nafnv. i pus. hluta

Stada  Hreyfing

Gengi Markadsverd

31.12.06 5185 17,30 90
31.12.06 6.365 1.180 23,30 27
31.12.07 6.100 -265 21,9 -6
31.03.08 6.100 0 17,25
30.06.08 6.100 0 15,40
30.09.08 6.100 0 4,55
03.10.08 6.100 0 3N
31.12.08 -6.100 0,00
Samtals -5.185 m
Upphafsstada + kaup umfram sdlu & timabilinu m
Stada 31.12.08 0 0,00
Tapad hlutafé frd 31.12.06 - 31.12.08 i mkr. m

Hlutdeildarskirteini
[ 4rsbyrjun 2008 atti eftirlaunasjédurinn hlut-
deildarskirteini ad verdmeti 109 mkr., par af voru

8.1 Eftirlaunasjédur starfsmanna Hafnarfjardarkaupstadar

45 mkr. { hlutabréfasjodum og 64 mkr. i skuldabréfa-
sj6dum. Eftirlaunasjédurinn 4tti i sjodum Kaup-
pings, Glitnis og Landsbankans. [ drslok 2008 4tti
eftirlaunasjédurinn einungis { sjodum Kauppings,
b.e. IS 15 og Heildarvisitolusjédi ad verdmaeti 6 mkr.
Tap ESH 4 drinu 2008 var um 32 mkr.

Hafnarfj. tafla 13

Hagn. / (-tap) af innlendum hlutdeildarskirteinum i mkr.
Samtals 2009 2008 2007 2006
Eign i hlutdeildarskirteinum  byrjun timabils 298 6 109 84 9

Keypt hlutdeildarskirteini m 3 134 A 0
Seld hlutdeildarskirteini 255 0 205 26 24
tElllgT;]r; ; irllstutde|ldarsk|rte|num i lok 2%0 i 6 109 8
Hagn / (-tap) -14 7 R 7 9

Heimild: Gogn frd Eftirlaunasj6di starfsmanna Hafnarfjardarkaupstadar dags.
24.10.2011.

Erlend verdbréfaeign
Engin erlend verdbréf voru endanlega nidur-
ferd hjd sjéonum. Sjédurinn dtti ekki hlutdeild

i skuldavafningum eda skuldabréf med vedi i

skuldavafningum.
Heimild: Tolvupéstur fr4 Sigurjéni Bjornssyni, framkvemdastjéra sjédsins,
dags. 24.10.2011.

Gjaldmidlavarnarsamningar
Sj6durinn var ekki med gjaldmidlavarnarsamn-

inga 4 erlendum eignum sinum.
Heimild: Sigurjén Bjérnsson, framkvemdastjori ESH.
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8.2 Fjarfestingar Eftirlaunasj. stm. Hafnarfjardarkaupst.
2006-2009. Athugasemdir uttektarnefndar

8.2.1 Inngangur

AJ framan hefur verid farid yfir gogn um fjdr-
festingar Eftirlaunasjéds starfsmanna Hafnarfjardar-
kaupstadar 4 dttektarirunum, sem um er getid {
umbodi nefndarinnar. Samhengisins vegna hefur
nefndin ordid ad kanna nastu dr fyrir og eftir fall
bankanna. Eftirlaunasjédurinn var stofnadur 1956
og nytur bakdbyrgdar sveitarfélagsins og annarra
atvinnurekenda sj6dfélaga. T kjolfar setningar lif-
eyrissj6dalaganna og stofnunar Lifeyrissj6ds starfs-
manna sveitarfélaga var sj6dnum lokad fyrir nyjum
félogum 4rid 1998. Hann hefur pvi frd peim tima
eingdngu tekid vid idgjoldum frd peim sj6ofélogum
sem voru starfandi og greiddu idgjold vid gildistoku
laganna. Pétt sj¢dsmyndun sé nokkur i lifeyris-
sj6dnum m4 lita 4 hann sem gegnumstreymissjéd.
Gildir ad pvi leyti sama um hann og samberilega
sj00i annarra sveitarfélaga sem lokad var fyrir nyjum
sj60félogum | kjolfar lagasetningarinnar og stofn-
unar Lifeyrissj6ds sveitarfélaga svo og um B-deild
LSR. M4 visa til LSR, kafla 25 { skyrslunni, vegna
umfjollunar um petta fyrirkomulag ad 6dru leyti.
Sjédurinn er pannig undanpeginn lagadkvadum svo
sem um fjolda sj6dfélaga, dbyrgd 4 skuldbindingum
og afleidingar tryggingafredilegrar dttektar. Sveitar-
félagid er pannig dbyrgt fyrir peim skuldbindingum
sem sjodurinn 4 ekki fyrir og sama etti ad gilda fyrir
pd atvinnurekendur annarra sj6dfélaga sem adild eiga
ad sjéonum en pad munu vera naverandi eigendur
Sparisj6ds Hafnarfjardar (Byrs) og HS veitur. Upp-
gjor vegna bakdbyrgdar Byrs hf., arftaka Sparisj6ds
Hafnarfjardar, mun pé vera duppgert. Stjérnarmenn
eru prir, einn kosinn af sj60félogum, annar af bjar-
stjorn og svo bajarstjérinn sjélfkjorinn.

Heildareignir sj6dsins samanborid vid heildar-
skuldbindingar eru neikvedar 4 bilinu 68%-78%.
Peim adilum sem bera bakdbyrgd 4 skuldbindingum
sjo0sins er drlega gerd grein fyrir stodu hans.

8.2.2 Almennt um fjarfestingarstefnu
og stjornun sjodsins

Nefndarmenn og starfsmadur peirra hafa 4
grundvelli Gttektar 4 4durgreindum gdégnum um
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Eftirlaunasjéd starfsmanna Hafnarfjardarkaupstadar
rett vid Sigurjén Bjornsson framkvemdastjéra og
eina starfsmann sj6dsins. Stjorn sjédsins sampykkir
fjarfestingarstefnu hans 4 hverju dri 16gum sam-
kvemt. Framkvemdastjérinn kvadst sjélfur hafa
moétad stefnuna dn sérstakrar rddgjafar. Horft hefdi
verid til pess ad sj6durinn veri lokadur, tekid mid af
aldurssamsetningu sj60félaga, framtidargreidslufledi
og hvener gert veri rdd fyrir ad sj6durinn teemdist og
reyna mundi 4 bakdbyrgd vinnuveitenda.

Eftirlaunasjédurinn hefur fjérfest toluvert i er-
lendum verdbréfasjédum og hefur hlutfallid hest
numid um 25-30% af heildareign. Sjédurinn var
ekki med gjaldmidlavarnir. Sjédurinn 4cti hlutabréf
i follnu bénkunum sem keypt voru pegar peir f6ru
4 markad og topudust pau. P4 dtti sjédurinn skulda-
bréf 4 banka, sparisjédi og onnur fyrirteki. Par 4
medal eingreidslubréf (svokollud kalubréf). P4 mun
sj6durinn hafa dtc vikjandi skuldabréf 4 Landsbank-
ann (Sjd kafla 5.1.9). Sj6durinn mun 4 4rinu 2008
hafa keypt skuldabréf af Hafnarfjardarkaupstad, sem
ad einhverju leyti f6r yfir gildandi lagahdmark, en
eftir athugasemdir Fjarmdlaeftirlitsins tokst ad selja {
gegnum verdbréfafyrirtekid Virdingu hf. pad sem ut
af st6d. Petta mun ekki tapad fé.

Pau vidskipti Eftirlaunasjédsins, sem helst eru at-
hugunarverd fram yfir adra sjédi, eru vidskipti vid
VBS fjdrfestingarbanka. Milli sjédsins og bankans
mun hafa verid i gildi munnlegur samningur um
eignastyringu. H1j60adi samningurinn upp 4 ad VBS
veeri heimilt ad kaupa vedskuldabréf 4 hofudborgar-
svedinu fyrir allt ad 30 mkr. med 65% vedpekju ad
hdmarki. Ad sogn framkvemdastjérans mun VBS
ekki hafa stadid vid sinn hluta samningsins og keypt
bréf { nafni sj6dsins utan hofudborgarsvedisins og
fyrir heerri fjarhed af mati eignarinnar en umradd
65% regla kvad 4 um. Pad t6kst ad visu ad ldta pessar
radstafanir ganga til baka eftir ad framkvemdastjér-
inn hétadi bankanum mélssékn. Pessi skuldabréf,
sem voru med vedi utan hoéfudborgarsvadisins,
voru ferd 4 1. vedrétt { Mjolnisholti { Reykjavik.
Ovist mun pé um heimtur peirra. P4 hafdi Eftir-
launasjédurinn keypt bréf { Nordea bank og SE bank
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fyrir milligongu VBS banka. Bréfin voru vistud hjd
Lehman Bros. Petta var ad hdlfu sj6dsins gert { trausti
pess ad eignirnar yrou skrddar sem séreign hans. Peg-
ar 4 reyndi eftir bankahrun og fall Lehman reyndust
eignirnar ekki skrddar 4 Eftirlaunasjédinn.

Komid hefur i ljés ad stjérnun VBS banka var
mjog { molum, a.m.k. eftir eigendaskipti nokkru
fyrir fall vidskiptabankanna. Hafa fleiri sj6dir tapad
4 rddslagi pdverandi framkvaemdastjérnar bankans.
Hins vegar pykir pad athugunarvert hjd Eftirlauna-
sj60num ad hafa ekki slika styringarsamninga skrif-
lega og strangt eftirlit med styringaradilanum. Sér-
staklega verdur ad geta varddar vid eigendaskipti 4
slikum styringaradilum.

Eftirlaunasjédur starfsmanna Hafnarfjardarkaup-
stadar tapadi svo sem flestir adrir lifeyrissjodir 4 falli
vidskiptabankanna og { addraganda peirra. Hins
vegar hefdi ljéslega mdtt standa nokkru betur ad
farfestingum sj6dsins. Pegar um svo litinn sj6d er
ad reda med adeins einn starfsmann virdist rétt ad
semja vid annan og sterri adila um styringu sjédsins,
t.d. Lifeyrissj6d sveitarfélaga. Sveitarfélogin @ttu ad
dliti attektarnefndar ad hafa forgang um ad safna
lifeyrissjodum peim tengdum 4 einn stad og auka
kunndttu peirra til fjédrfestinga og afl til eftirlits med
peim eignasofnum sem sjédirnir kjésa ad hafa { styr-
ingu annarra.
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9.1 Eftirlaunasjodur Reykjanesbajar

9.1.1 Starfsemi Eftirlaunasjdds Reykjaneshajar
Upphaf

Eftirlaunasj6dur Reykjanesbajar var stofnadur
4rid 1959 og bar pd nafnid Eftirlaunasjédur Kefla-
vikurkaupstadar. Sjédurinn starfar samkvaemt 16gum
um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lif-
eyrissjéda nr. 129/1997. Sjédurinn nytur bakibyrgd-
ar sveitarfélagsins og er pvi undanpeginn dkvedum
21.,23. 0g 39. gr. laga nr. 129/1997 um skyldutrygg-
ingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissj¢da.

Sjédfélagar geta verid allir starfsmenn Reykjanes-
bajar og stofnana hans, 16 dra og eldri, sem storfudu
hja pessum adilum fyrir 1. jali 1999 og taka laun sam-
kveemt kjarasamningi Starfsmannafélags Reykjanes-
bajar eda samkvaemt sérstokum rddningarsamningi
par sem kvedid er 4 um adild ad sj¢dnum. Sjédfélagar
geta med heimild stjérnar sjédsins einnig verid starfs-
menn stofnana eda fyrirtekja sem Reykjanesber rek-
ur dsamt 6drum. Sama gildir um starfsmenn sjalfs-
eignarstofnana sem eiga logheimili { kaupstadnum
og starfa { pdgu almennings. Pad er einnig skilyrdi
fyrir dframhaldandi adild starfsmanna slikra stofnana
ad peir hafi verid sj6dfélagar fyrir 1. jali 1999.

Eftirlaunasjédurinn hefur frd 4rinu 1999 ein-
gongu tekid vid idgjoldum frd peim sj6dfélogum sem
voru starfandi og idgjaldagreidendur til sj6dsins vid
gildistoku laganna.

Stj6rn sj6dsins

Stjérnarmenn eru prir talsins. Val peirra fer
pannig fram ad einn er kosinn af sj6dfélogum, einn
er kosinn af bzjarstjorn Reykjanesbajar og eru peir
badir kosnir til fjdgurra dra. Pridji stjérnarmadurinn
er bajarstjori Reykjanesbajar og er hann jafnframt
formadur sjédsstjérnar.

Hér 4 eftir er yfirlit sem synir sjérnarmenn Eftirlauna-
sj60s Reykjanesbejar drin 2006-2009 dsamt upplysingum
um hver tilnefndi vidkomandi stjérnarmann.

Esj. Reykjanes. tafla 1

Stjorn Eftirlaunasjods Reykjanesbajar i arslok

Nafn: Tiln. 2009 2008 2007 2006
Ami Sigfdsson Bajarstiori  Form.  Form.  Form.  Form.
Ellert Eiriksson Bajarstjorn X X X X
Elsa Lilja Eyjélfsdottir Sjéafélagar X X X X

9.1 Eftirlaunasjédur Reykjanesbejar

Helstu starfsmenn og radgjafar

Framkvaemdastjori  Eftirlaunasjéds Reykjanes-
bajar er Gréta Jéna Sigurdardéttir og er starfshlut-
fall hennar 50%. Engir adrir starfsmenn eru hjd
sjodnum.
Endurskodun:

Gudmundur Kjartansson, endurskodandi Delo-
itte hf.
Tryggingafredileg athugun:

Bjarni Gudmundsson, tryggingasterdfredingur.
Innri endurskodun:

Sif Einarsdéttir, endurskodandi og yfirmadur
dhettupjénustu Deloitte hf., og Signy Marta Bodv-

arsdottir, vidskiptafredingur dhettupjénustu Delo-
itte hf.

Stjérnarmenn og starfsmenn - stjérnarseta i
féliigum timabilid 2006-2009.
Arni Sigfiisson, formadur

* Keilir, midst6d visinda og freda atvinnulifs,

formadur

e HS Veitur, formadur

* DPréunarfélag Keflavikurflugvallar, formadur

* Eignarhaldsfélagid Fasteign, formadur

* Atvinnupréunarfélag Sudurnesja, formadur

Ellert Eiriksson, stjérnarmadur
* Fiskmarkadur Sudurnesja, formadur
e Reiknistofa fiskmarkada, formadur
* Skipasmidastéd Njardvikur, stjornarmadur

* Midstod Simenntunar, stjdrnarmadur
Heimildir: Tolvupéstur frd framkvemdastjéra Eftirlaunasj6ds Reykjanesbajar
dags. 7. név. 2011.

Hlutverk sj6dsins
Hlutverk Eftirlaunasjéds Reykjanesbajar er ad
finna { 2. grein sampykkta sj¢dsins.
Hlutverk sjédsins.
2.1 Hlutverk sj6dsins er ad veita sj6dfélogum elli- og

2. gr.

ororkulifeyri og eftirlitnum moékum peirra og
bérnum maka- og barnalifeyri, svo og bornum
elli- og ororkulifeyrispega barnalifeyri, allt sam-
kvemt dkvedum sampykkta pessara.
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Starfsemi Eftirlaunasj6ds Reykjanesbajar

Starfsemi sjédsins felst { rekstri samtryggingar-
$j60s. Sjédurinn er lokadur fyrir nyjum sj6dfélogum
og engin sjédfélagaldn hafa verid veitt frd drinu 2004.
[dgjold til sjodsins eru 12% af fostum launum og
greidir sjodfélagi 4% og vinnuveitandi 8%.

Skipulag og starfsreglur stjornar

A stjérnarfundi pann 23. dgtst 2002 sampykkti
stjorn Eftirlaunasj6ds starfsmanna Reykjanesbajar
starfsreglur stjérnar. [ fj6rdu grein starfsreglnanna er
kvedid 4 um skyldur stjérnar og verksvid. Par kemur
m.a. fram:

* Stjérn fer med 2dsta vald { mdlefnum sjédsins
og skal sjd um ad skipulag og starfsemi séu {
g6du horfi og { samremi vid 16g og reglur.

e Stjérnin skal sjd um ad nagilegt eftirlit sé
haft med reikningshaldi og medferd fjirmuna
sjo0sins.

 Stjérnin redur framkvemdastjéra, gengur frd
starfslysingu hans, setur honum erindisbréf og
veitir honum lausn frd stérfum.

e Stjérn tekur dkvardanir { 6llum malum sem
telja verdur évenjuleg eda mikilshéttar. Stjorn
getur pé veitt framkvemdastjéra heimild il
afgreidslu slikra mala.

* Stjérnin skal fjalla um allar meirihdttar dkvard-
anir vardandi stefnumétun sj6dsins og starf-
semi hans.

* Stjérnin skal méta fjérfestingarstefnu sjédsins.

* Stjérnin sér um rddstéfun 4 fjarmagni sjodsins
og er henni skylt ad dvaxta pad med hlidsjon
af peim kjérum, sem best eru bodin 4 hverjum
tima, ad teknu dilliti til 4hettu og med hlidsjon
af langtimaskuldbindingum sj6dsins.

AJd 60ru leyti fjalla starfsreglur stjérnar um
starfsemi, skipan og skiptingu starfa innan stjérnar,
fyrirsvar stjérnar, bodun funda, dkvordunarvald og
atkvedagreidslur, fundargerdir og fundargerdarbdk,
pagnar- og triinadarskyldu, vanhzfi og medferd
starfsreglna.

Fjarfestingarstefna

Stjérn  sj6dsins  métar  fjarfestingarstefnu |

samvinnu vid eignastyringu Kauppings hf. Mark-
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mid fjérfestingarstefnunnar er ad dvaxta fé sj6dsins
med hlidsjon af peim kjérum sem best eru bodin 4
hverjum tima me? tilliti til dvxtunar og dheettu.

[ t6flu 2 md sj4 farfestingarstefnu Eftirlauna-
sj0ds Reykjanesbajar fyrir 4rid 2008 dsamt heim-
ildum um hversu leyfilegt er ad vikja frd settum
markmidum.

Esj. Reykjanes. tafla 2
Fjarfestingastefna Esj. Reykjanesbejar fyrir arid 2008

Flokkar verdbréfa Markmid  Vikmadrk
Innlén i bonkum og sparisjédum 10%  0-20%
Skuldabréf med dbyrgd rikissjods 4%  20-60%
Skuldabréf bajar- og sveitarfélaga 2%  0-15%
Skuldabréf , sparisjéda og annarra ldnastofnana 12%  0-25%
Fasteignatryggd skuldabréf 8%  0-20%
Hlutabréf 20%  0-45%
Onnur verdbréf % 0-30%
Samtals 100%

Stefnra  Lagmark  Hamark
Hlutabréf 20% 0% 45%
Innlend hlutabréf 5% 0% 15%
Erlend hlutabréf 15% 0% 30%
Onnur verdbréf 3% 0% 30%
Skuldabréf fyrirtaekja 0% 0% 20%
Annad 3% 0% 10%
Eignastyring

Pann 7. april 1999 gerdu Kaupping hf. og Eftir-
launasjédur Reykjanesbzjar samning sin 4 milli
um fjdrvorslu, dvoxtun og umsyslu fjarmuna Eftir-
launasjéds Reykjanesbzjar. Paer eignir sem voru
undanskildar voru sjédfélagalin og stofnfjarbréf i
Sparisj¢dnum i Keflavik. Samningurinn var sidan
endurnyjadur pann 13. des. 2007 og heitir ,samn-
ingur um eignastyringu“ og er 4 milli Rekstrarfélags
Kauppings banka hf. (RKB) og Eftirlaunasj6ds
Reykjanesbajar. Samningurinn um eignastyringu frd
2007 var mun ytarlegri en samningurinn frd 1999.

Adalatridi samningsins frd 2007 eru pessi:

* RKB skal annast kaup, sélu og innlausn fjdr-
miélagerninga og medhondla pd fjarmuni sem
RKB eru faldir til vorslu og umsyslu.

* RKB tekur sjélfstedar dkvardanir um dvoxtun
fjirmuna peirra sem rekstrarfélaginu eru faldir
til fjarvorslu, p. 4 m. hvada fjirmdlagerningar
skulu keyptir og/eda seldir, hvener og i hve



miklum meli, allt innan ramma fjarfestingar-
stefnu sjédsins hverju sinni.

 RKB

fjarmélagerninga.

annast  vorslu  og  innheimtu

e Samantekt upplysinga fyrir eftirlaunasjédinn,
p.m.t. médnadarleg yfirlit um verdbréfacign
i vorslu, hreyfingar eigna og drangur vid
avoxtun.

e Adstod vid métun og endurskodun fjérfest-
ingarstefnu sj6dsins.

* Skrdning allra eigna og hreyfinga { verdbréfa-
kerfi Kauppings hf.

[ samningnum veitir stjérn sj6dsins RKB fullt og
6takmarkad umbod til ad rddstafa peim fjirmunum
sem sjédurinn athendir RKB og eru { vorslu RKB 4
hverjum tima. P4 er RKB heimilt ad framselja fjdr-
miélagerninga { nafni sjédsins.

Tveir vidaukar fylgja samningnum. Vidauki
I fjallar um fjrfestingarstefnu sjodsins. Vidauki II
fiallar um kostnad og péknanir.

Fjoldi lifeyrispega og lifeyrisgreidslur
- samtryggingardeild

Lifeyrisgreidslur 4rid 2009 ndmu samtals 159
mkr. A fostu verdlagi i 4rslok 2009 hofdu lifeyris-
greidslur sjodsins frd drinu 2005 hakkad ad medaltali
um 8,1% milli dra. Lifeyrispegum hefur einnig fjolg-
ad 4 sidustu drum. [ 4rslok 2009 voru lifeyrispegar
146 talsins, samanborid vid 120 lifeyrispega { drslok
2006. A pessum fjérum drum fjolgadi lifeyrispegum
um 6,8% ad medaltali milli dra. Pannig hofdu lif-
eyrisgreidslur sj¢dsins 4 fostu verdlagi haekkad meira
en sem nemur fjolgun lifeyrispega. Hafa parf { huga
a0 fjoldatalningar { umfjollun um lifeyrisgreidslur
eru pannig, ad fdi lifeyrispegi greidda fleiri en eina
tegund lifeyris er hann talinn oftar en einu sinni.

Esj. Reykjanes. tafla 3

Lifeyrisgreidslur i mkr. 2009 2008 2007 2006 2005
Ellitifeyrir 126 103 76 67 60
Ororkulifeyrir 8 b 6 5 b
Makalifeyrir 25 2 21 18 16
Barnalifeyrir 0 0 0 0 0
Samtals, verdlag hvers ars 159 131 103 90 81
Samtals, verdlag 2009 159 141 131 121 116

9.1 Eftirlaunasjédur Reykjanesbejar

Tryggingafredileg stada - samtryggingardeild

[ tryggingafredilegri tteeke lifeyrissjéda eru m.a.
reiknadar Gt heildarskuldbindingar sj6dsins midad
vid ad virkir sj6dfélagar greidi dfram idgjold til sjods-
ins par til peir hefja t6ku lifeyris. Vid uattektina er
jafnan midad vid ad dvoxtun sjédanna 4 nastu dra-
tugum verdi 2% umfram hekkun lifeyrisréttinda.

Esj. Reykjanes tafla 4

Heildarskuldbinding i mkr. 2009 2008 2007 2006
Eignir 3156 2815 2480  1.236
Skuldbindingar 6286 5946  bA44b  5T19
Samtals 31300 <3130 2965 -4.493
% af skuldbindingum -49.8% -52,6% -545%  -78,4%

[ t6flunni hér ad ofan sést, ad heildareignir sj6ds-
ins samanbordid vid heildarskuldbindingar hafa ver-
i0 neikvaedar allt frd 78,4% nidur { 49,8% pau dr sem
eru til skodunar. Asteda bettrar tryggingafraedilegrar
stddu 4arid 2007 frd 2006 felst i réttindaflutningi og
endurgreidslum sem ndmu 1.283 mkr. Pess ber ad
geta ad sjodurinn nytur bakdbyrgdar sveitarfélagsins.

Verdbréfaeign og raundvoxtun

Eins og fram kemur { yfirliti yfir eignasafn sj6ds-
ins hér ad nedan var mestur hluti eigna sjédsins drin
2006 og 2007 bundinn i tveimur verdbréfaflokkum,
p.e. innlendum verdbréfum med rikisabyrgd og er-
lendum verdbréfum. Arid 2006 var 71% af eighum
sjodsins i pessum tveimur flokkum og drid 2007 var
hlutfallid 58%. Arin 2008 og 2009 voru hins vegar
80% og 75% af eignasafninu eingdngu { innlendum
verdbréfum med rikisdbyrgd.

Esj. Reykjanes. tafla

Verdbréfaeign i mkr. 2009 2008 2007 2006 2005
Innlend hlutabréf 0 78 85 Al

Erlend verdbréfaeign 79 82 197 207
Innlendir skuldabréfasjédir b 23 70 b 423
Innlendir hlutabréfasjodir 33 12 90 90

Innlend verdbréf med rikisabyrgd 1906 1.831 77 316
Skuldabréf sveitarfélaga 0 1
Skuldabréf (dnastofnana 137 20 49 47
Skuldabref fyrirtzkja 59 6 6 b 50
Onnur skuldabréf 2 2 3 2

Vedlén sjédfélaga 2 25 3 39
Nidurfeersla skuldabréfa =12

Samtals 2530 2279 805 732 473

Heimild: Arsskyrslur Esj. Reykjanesbajar.
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[ yhrlitinu hér hér 4 eftir kemur fram ad dvoxc-
un hafi adeins verid neikvaed 4 tveimur verdbréfa-
flokkum, p.e. skuldabréfum banka og sparisj6da og
innlendum hlutabréfum. Hins vegar var dvoxtun
einnig neikvad i hluta af innlendum hlutabréfa- og
skuldabréfasjodum pétt pad komi ekki fram 4 nedan-
greindu yfirliti sj¢dsins.

Esj. Reykjanes. tafla 6

Hrein raundvoxtun eignasafna 2009 2008 2007 2006
Innldn i bonkum og sparisjédum 60% 150% 140% 12.0%
Rikisvixar, rikisskuldabr. 5.0% 260%  50%  9.0%
Skuldabr. bajar- og sveitarfélaga 120%  14,0%
Skuldabr. banka og sparisjéda -310%  -530% 120%  14,0%
Fasteignavedtryggd skuldabréf 50% 230% 120% 12.0%
Innlend hlutabréf -6.0% -170%  20%  31.0%
Onnur verdbréf 50% -11.0%  13.0%
Gengisbundin verdbréf 28,0% 39.0%

Heimild: Skyrslur sendar FME um dvoxtun eignasafna.

Raunavoxtun

Arid 2009 var raundvéxtun pegar rekstrarkostnad-
ur hafdi verid dreginn frd hreinum fjdrmunatekjum
2,4%. Raundvoxtun sj¢dsins 4 drinu 2008 var aftur 4
moti neikved um 3,3%. Raundvoxtun 2007 var ja-
kved um 2,7%. Raundvéxtun dranna 2006 og 2005
var mjog g6d eda 9,8% og 7,5%. Medalraundvoxtun
sidustu fimm d4rin var jakved um 3,7% og sidustu 10
drin var htn jédkved um 2,6%.

Esj. Reykjanes. tafla 7

Raundvdxtun 2009 2008 2007 2006 2005
Hrein raundvoxtun 26% -33%  27%  98% 75%
Fimm dra medaldvoxtun 37%  45%  69%  55%  32%
Tiu dra medalavoxtun 26% 30%  40%  42%  3.8%

Yfirlit um breytingar 4 hreinni eign til greidslu
lifeyris 4rin 2005 - 2009 i mkr.

Medalfjoldi virkra sj¢dfélaga arid 2009 var 57,
p.e. peir sj¢ofélagar sem ad jafnadi greida idgjold
med reglubundnum hetti { hverjum mdnudi. Virk-
um sj6dféléogum hefur farid feekkandi en 4rid 2005
voru peir 122, ad medaltali hefur peim fakkad um
17,3% 4 éri. I0gjaldagreidslur 2009 ndmu samtals
222 mkr.

Medalhzkkun 4 hreinni eign til greidslu lifeyris
milli dra 4 fostu verdlagi 2009 er 30,1%. Pessa miklu
haekkun m4 rekja til drsins 2007 par sem greidslur
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til sj6dsins vegna réttindaflutnings og endurgreidslna
ndmu 1.283 mkr.

Esj. Reykjanes. tafla 8
Yfirlit um breytingar & hreinni eign til greidslu Lifeyris rin 2005-2009 { mkr.

2009 2008 2007 2006 2005
Idgjold 222 28 1312 40 36
Lifeyrir 159 -7 51 A0 36
Tekjur / -gjold af eignarhlutum 91810 6 0
Tap af visitdlu og gjaldmidlasamningum b5 18 0 0 0
Vaxtatekjur / -gjold og gengismunur /9 39 7 76
Breytingar & nidurfeerslu skuldabréfa 23 -3 0 0 0
Fjarfestingartekjur 288 284 180 123 76
Fiarfestingargjold " -2 -2 -2 -1 -1
Rekstrarkostnadur -6 -6 4 =) S
Rekstrargjold -8 -8 -7 -4 =1
Adrar tekjur 0 0 0 0 0
Haekkun / -lekkun @ hreinnieign d drinu~~ 343 233 1.434 119 73
Hrein eign fra fyrra ari 2468 2235 801 682 609

Hrein eign i arslok til greidslu lifeyris 2.811 2468 2235 801 682

Aftkoma a fostu verdlagi arisins 2009

Haekkun/-laekkun & hreinni eign & rinu 343 250 1.821 160 105
Hrein eign fra fyrra ari 2.468 2.403 1.017 917 876
Hrein eign til greidslu lifeyris 2.811 2.653 2.839 1.077 981

b Eftirlaunasjédur Reykjanesbejar synir ekki allar péknanir til banka

og verdbréfafyrirtekja vegna kaupa og s6lu verdbréfa sérstaklega. Pess
stad eru poknanir feerdar sem hluti af kaup- og séluverdi verdbréfa { stad pess
ad syna péknanirnar sem hluta af fidrfestingargjéldum. Sjd ndnar 5.1.6.
Déknanatekjur fjirmalafyrirtekja.

9.1.2 Tap Eftirlaunasjods Reykjanesbajar 2008 til 2010
Hér 4 eftir verdur fjallad um pd eignalidi { verd-
bréfasafni sj6dsins sem ollu mest tapi hans. Ekki er
talin 4steeda til ad fjalla sérstaklega um per eignir sem
skilad hafa jafnri og gédri dvoxtun { gegnum drin. P4
verdur fjallad litillega um gjaldmidlavarnarsamninga
sem sjodurinn gerdi vid Kaupping hf. Tap sj6dsins
dtti sér fyrst og fremst stad 4 drinu 2008 en afleid-
ingarnar komu hins vegar ekki ad fullu fram fyrr
en 4 drinu 2009 og litillega 4rid 2010. Pegar fjallad
er um tap sj6dsins er ymist dtt vid beinar afskriftir
og/eda nidurferslur verdbréfa, gengislekkun hluta-
bréfa, gengislekkun hlutabréfa- og skuldabréfasj6da,
utistandandi gjaldmidlavarnarsamninga ad teknu
tilliti til ventanlegrar skuldajofnunar skuldabréfa 4
hendur bonkunum. Tap sj6dsins liggur { innlendum
skuldabréfum, innlendum hlutabréfum, innlendum
hlutabréfasjodum og innlendum skuldabréfasjédum.



Esj. Reykjanes. tafla 9
Yfirlit yfir tap Eftirlaunasjods Reykjanesbajar af skuldabréfum banka og sparisjoda,
innlendum hlutabréfum og innlendum hlutabréfa- og skuldabréfasjédum i mkr.

2010 2009 2008 Samtals
Skuldabréf banka og sparisjéda 12 12 34 b8
Innlend hlutabréf 78 9 87
Innlendir hlutabréfasjodir -4 66 62
Innlendir skuldabréfasjédir 15 14 29
Samtals i mkr. 12 101 123 236

Heimild: Gogn fra Esj. Reykjanesbajar dags. 26.4.2011 og
25.10.2011.

Af ofangreindum fjérum verdbréfaflokkum var
tap sj6dsins 236 mkr. 4 drunum 2008 til 2010.

Skuldabréf banka og sparisj6da

Skuldabréfacign
mestu leyti af skuldabréfum banka og sparisjéda.
[ drsbyrjun 2008 var eign sj63sins { skuldabréfum
ttgefnum af bonkum og sparisjodum samtals
49 mkr. Békferd skuldabréfacign { bénkum og
sparisj6dum 1 drslok 2008 var 20 mkr. en { drslok
2009 hafdi han aukist og st6d { 137 mkr. Arid
2008 ferdi sjédurinn um 34 mbkr. til varddar 4 af-
skriftareikning vegna peirrar évissu sem rikti eftir
bankahrunid 2008. Arid 2010 voru skuldabréf
sj60sins ferd nidur um 12 mkr. Mestar afskriftir

sj6dsins samanstendur ad

dttu sér stad 4 skuldabréfum gefnum dat af Byr
sparisj6di eda 23 mkr.

Esj. Reykjanes. tafla 10

Afskriftir skuldabréfa 2008 - 2010 2010 2009 2080 Samtals
Byr sparisjédur 12 6 b 23
Sparisjodurinn i Keflavik 6 b 10
Kaupping banki hf. 25 25
Samtals 12 12 34 58

Heimild: Gogn frd Esj. Reykjanesbajar dags. 26.4.2011 og
25.10.2011.

Esj. Reykjanes. tafla 11
Hlutabréfaeign & markadsvirdi timabilid 1.1.2006 - 31.12.2008 i pus. kr.

9.1 Eftirlaunasjédur Reykjanesbejar

Innlend hlutabréf

Eftirlaunasjédur Reykjanesbajar hafdi einungis
fiarfest i hlutabréfum/stofnfjarbréfum tveggja félaga
4 pvi timabili sem er til skodunar, en pad voru Kaup-
ping banki hf. og Sparisjédurinn i Keflavik. Hér ad
nedan verdur gerd grein fyrir pessum eignum tima-
bilid 31. des. 2005 — 31. des. 2008. Sja t6flu 11.

Hér 4 eftir verda breytingar 4 eignarhlut Eftirlauna-
sjods Reykjanesbzjar { Kaupping banka hf. syndar
ndnar. Uttektarnefndin afladi sér upplysinga um
eignarhlut sj6dsins pann 31.12.2005, 31.12.2006,
30.06.2007 og 31.12.2007. Einnig voru fengnar
upplysingar um eignarhlut { lok hvers drsfjérdungs
4rid 2008. Pvi er ekki mogulegt ad syna einstok kaup
eda solu eignarhluta. Einungis er unnt ad syna nafn-
verd og markadsvirdi { lok hvers timabils.

Synt er: Nafn félags, nafnverd, hreyfingar 4 nafn-
verdi innan timabils, dagslokagengi og markadsvirdi
hinna keyptu/seldu eignarhluta. Arid 2006 er synt
sérstaklega. Arinu 2007 er skipt { tvennt, p.e. synd er
stadan { lok hvors drshelmings fyrir sig. S6mu upp-
lysingar koma fram fyrir 4rid 2008 en pad 4r er hver
drsfiéroungur syndur sérstaklega. Nedst { t6flunum
eru sidan teknar saman upplysingar um verdmeti
4 upphafsstodu i vidkomandi félagi 31.12.2005 og
batt vid pad kaupverdi umfram soluverd eignarhluta
til draméta 2008. Pannig er gerd tilraun til ad finna
tt hvert var heildartap sjédsins { vidkomandi félagi
fra drslokum 2005 til drsloka 2008. Pad skal dréttad
ad hér er einungis reynt ad syna tap sjédsins ofan-
greint timabil. Ekki er tekid tillit til ardgreidslna.

Kaupping banki hf.

[ 4rsbyrjun 2006 4tti sj6durinn 11.306 pus. hluti
i Kauppingi sem jafngilti rimum 8 mkr. ad markads-
virdi. Sama 4r seldi sj¢durinn 7.163 pas. hluti med

31.12.05 31.12.06 30.06.07 31.12.07 30.03.08 30.06.08 30.09.08 31.12.08
Kaupping banki hf. 8.434 3.484 4.061 6.615 8.752
Samtals skrad féldg i pus. kr. 8.434 3.484 4.661 6.615 8.762
Sparisjodurinn i Keflavik 8.33b 17.276 28.670 78.184 79.209 84.269 86.981 78.184
Samtals 6skrad félog i pds. kr. 8.335 17.276 28.670 78.184 79.209 84.259 86.981 78.184
Samtals félog i pus. kr. 16.770 20.760 33.331 84.799 87.961 84.259 86.981 78.184

Heimild: Gogn frd Eftirlaunasjodi Reykjanesbajar dags. 26.4.2011.
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hagnadi. A seinni hluta 4rs 2007 og fyrsta drsfjérd-
ungi 2008 betti sjédurinn sidan vid sig 7.343 pus.
hlutum, en pd var hlutabréfaverd i Kauppingi farid
a0 falla. Fyrir mitt 4r 2008 losadi sjédurinn sig vid 61l
hlutabréf Kauppings hf. og dtti pvi engin hlutabréf {
bankanum vid fall hans. Heildartap 4 hlutabréfum {
Kaupping hf. var um 9 mkr.

Nafnverd i pis. hluta

Dags. Stada Hreyfing Gengi Markadsverd
31.12.06 il 746 8
31.12.06 b -7 841 3
30.06.07 b 1125
31.12.07 8 3 880
31.03.08 [l b 762
30.06.08 -1 770
30.09.08 723
31.12.08 0
Samtals =i 9
Upphafsstada + kaup umfram sdlu & timabilinu 9
Stada 31.12.08 0 0
Tapad hlutafé frd 31.12.05 - 31.12.08 i mkr. 9

Heimild: Gogn frd Eftirlaunasjédi Reykjanesbajar dags. 26.4.2011.

Innlendir hlutabréfasjédir

[ 4rsbyrjun 2008 dtti eftirlaunasjédurinn hvad
mest { innlendum hlutabréfasj6dum eda um 90 mkr.
ad markadsvirdi. I drslok 2008 var eignin einungis
12 mkr. en { drslok 2009 hafdi hin aukist nokkud
og st6d pa { 33 mkr. [ t6flu 12 hér ad nedan m4 sjd
i hvada sj6dum tapid liggur. Par munar mest um
gengislekkun 4 sj6di IS 15 en tapid 4 peim sjédi var
52 mkr. 4rid 2008. Tapid leekkar p6 4 drinu 2009 um
4 mkr. vegna gengishakkunar. Alls var tapid 4 hluta-
bréfasj6dum Kauppings 62 mkr. 4 4runum 2008 og
2009.

Esj. Reykjanes tafla 12

Innlendir hlutabréfasjodir - gengislekkun/nidurfarsla i mkr.

2009 2008 Samtals

Kaupping IS 15 -4 b2 48
Kaupping Heildarvisitolusjodur 14 14
Samtals -4 66 62

Heimild: Gogn frd Esj. Reykjanesbajar 25.10.2011.
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Innlendir skuldabréfasj6dir

[ drsbyrjun 2008 4tti eftirlaunasjédurinn um 70
mkr. { innlendum skuldabréfasjédum. Eignin fér
sidan nidur { 23 mkr. { drslok 2008 og { drslok 2009
dtti eftirlaunasjédurinn einungis 4 mkr. i skulda-
bréfasjédum. Einungis var um ad reda tap 4 einum
sj6di en pad var Hévaxtasjodur Kauppings og var
samanlagt tap dranna 2008 og 2009 um 29 mkr.

Esj. Reykjanes tafla 13

Innlendir hlutabréfasjodir - gengislekkun/nidurfersla i mkr.

2009 2008 Samtals
Havaxtasjodur 15 14 29

Heimild: Gogn frd Esj. Reykjanesbajar 25.10.2011.

Kaupping

Erlend verdbréf

Eftirlaunasjédur Reykjanesbajar hefur ekki purft
a0 afskrifa neinar erlendar eignir 4 drunum 2008 og
2009.

Heimild: Tolvupéstur fré Gréeu Sigurdardéetur, framkvemdastjora sjodsins,

dags. 27.10.2011.

Gjaldmidlavarnarsamningar

A stjérnarfundi pann 7. mai 2008 éskadi stjérn
sj60sins pess vid starfsmenn eignastyringar Kaup-
pings banka hf. ad peir gengju frd samningi um
gengisvarnir fyrir sj6dinn. Samningurinn var gerdur
sidar sama 4r. A drinu 2009 var stada samningsins
neikved um tepar 5 mkr. Eftirlaunasjédurinn lysti
krofu 4 hendur Kauppingi hf. fyrir slitastjérn vegna
skuldabréfs ad fjarhed teepar 27 mkr. Sjédurinn telur
pvi ad hann eigi inni kréfu 4 Kaupping hvort heldur
gert sé rdd fyrir ad gjaldmidlavarnarsamningarnir séu
gerdir upp midad vid GVT 175 eda midad vid gengi
4 uppgjorsdegi. Ef gert er rdd fyrir uppgjori midad
vid gengi 4 uppgjorsdegi pd er heildarkrafa bankans
med voxtum 6 mkr. og verdi krofur sjédsins 4 Kaup-
ping hf. sampykktar p4 4 sjédurinn inni 20 mkr. hji
bankanum.

Lifeyrissjodirnir eiga { vidredum vid Kaupping
banka hf. um uppgjér 4 utistandandi gjaldmidla-

varnarsamningum og standa per vidredur enn yfir.



9.2 Fjérfestingar Eftirlaunasj6ds Reykjanesbajar 2006-2009. Athugasemdir tttektarnefndar

9.2 Fjarfestingar Eftirlaunasjods Reykjanesbajar 2006-
2009. Athugasemdir uttektarnefndar

AJ framan hefur verid farid yfir gégn um fjér-
festingar Eftirlaunasjods Reykjanesbajar 4 Gttektardr-
unum, sem um er getid { umbodi nefndarinnar. Sam-
hengisins vegna hefur nefndin ordid ad kanna nastu
ar fyrir og eftir fall bankanna. Eftirlaunasjédurinn
var stofnadur 1959 og nytur bakdbyrgdar sveitar-
félagsins. T kjolfar setningar lifeyrissjédalaganna og
stofnunar Lifeyrissjods starfsmanna sveitarfélaga var
sj6dnum lokad fyrir nyjum félogum eda 4rid 1999.
Hann hefur pvi frd peim tima eingongu tekid vid
i0gjoldum frd peim sj60félogum sem voru starfandi
og greiddu idgjold vid gildistoku laganna. Pétt sj6ds-
myndun sé nokkur { lifeyrissjdnum md ad 60ru
leyti lita 4 hann sem gegnumstreymissjod. Gildir ad
pvi leyti sama um hann og sambearilega sj6di annarra
sveitarfélaga sem var lokad fyrir nyjum sj6dfélogum {
kjolfar lagasetningarinnar og stofnunar Lifeyrissjods
sveitarfélaga svo og um B-deild LSR. M4 visa til LSR
um umfjéllun um petta fyrirkomulag ad 6dru leyti.
Sjédurinn er pannig undanpeginn lagadkvaedum svo
sem um fj6lda sj6dfélaga, dbyrgd 4 skuldbindingum
og afleidingar tryggingafredilegrar tttektar. Sveitar-
félagid er pannig dbyrgt fyrir peim skuldbindingum
sem sjodurinn 4 ekki fyrir. Stjérnarmenn eru enda
tveir kosnir af bzjarstjérn en einn af sj6dfélogum.

Sj6durinn gerdi 7. april 1999 samning vid
Kaupping hf. um fjarvérslu, dvéxtun og umsyslu fr-
muna. Fjdrfestingarstefnan er métud i samvinnu vid
eignastyringardeild fagfjdrfesta hja Kaupping/Arion.
Eignasafninu er pannig Gitvistad { heild sinni. Af starf-
semi sj6dsins og vidtolum vid Mariné Orn Tryggva-
son, forstddumann eignastyringar fagfjdrfesta, hefur
fjarfestingum hans verid hagad med svipudum heatti
og hjd 6drum sjédum { heildarstyringu hjd deildinni.
Eftir mitt 4r 2007 var farid ad losa verdbréf { bonkum
og fyrirtekjum og kaupa pess i stad adallega verdbréf
fra rikinu eda med dbyrgd pess. Tap sjédsins vard pvi
minna en ella. Var petta { samraemi vid heildarstefnu
deildarinnar. Pykir ekki 4steda til ad fjalla frekar um
fjarfestingar sj6dsins.
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10.1 Festa lifeyrissjodur
10.1.1 Starfsemi Festu lifeyrissjods

Upphaf

Vid sameiningu Lifeyrissj6ds Sudurlands og
Sudurnesja 4rid 2005 fékk hinn sameinadi sjédur
nafnid Lifeyrissjodur Sudurlands. Vid sameiningu
Lifeyrissjods Sudurlands og Lifeyrissjéds Vesturlands
4rid 2006 hlaut hinn sameinadi sjédur nafnid Festa
lifeyrissjédur. Sjédurinn rekur skrifstofur 4 premur
stodum. Adalskrifstofa sj6dsins er { Reykjanesba
en auk pess eru skrifstofur 4 Akranesi og Selfossi.
Hjé sj60num starfa samtals 11 starfsmenn { 9,8
stodugildum.

Adildarsamtok sj6dsins af hdlfu launamanna eru
Félag idn- og teknigreina, Verkalyds- og sjdmannafé-
lag Keflavikur og ndgr., Verkalyds- og sjdmannafélag
Sandgerdis, Verkalydsfélag Grindavikur, Verslunar-
mannafélag Sudurnesja, Bdran stéctarfélag, Efling
stéttarfélag, Verkalydsfélag Sudurlands, Verkalyds-
félag Akraness, Verkalydsfélag Snefellinga, Stéttar-
félag Vesturlands og Samtdk atvinnulifsins af hdlfu
atvinnurekenda

Stjérn sj6dsins

Stjérn sjédsins er skipud sex ménnum. Prir eru
kosnir af fulleraum sj6dfélaga 4 drsfundi og prir af
stjorn Samtaka atvinnulifsins. Sex varamenn eru
kosnir 4 sama hdtt til jafnlangs tima og adalmenn.
Kjortimabil stjérnarmanna er o 4r og skal drlega
kjésa helming stjérnarmanna og varamenn peirra.
[ sampykktum sj63sins kemur fram ad vid val til
stjornar ,skal taka mid af uppruna sjédsins og hafa
pad ad markmidi ad peir sem hagsmuna eiga ad geta
hafi tilsvarandi adkomu ad stjérn sjédsins“. Full-
trdar vinnuveitenda og stéttarfélaga hafa 4 hendi for-
mennsku til skiptis eitt dr { senn. P4 skulu stjorn-
armenn ekki sitja lengur en dtta dr samfleytt sem
adalmenn { stjérn sj6dsins. Allir sj6ofélagar, badi
greidendur og lifeyrispegar, hafa rétt til fundarsetu 4
drsfundi sj6dsins med malfrelsi og tillogurétti.

Hér 4 eftir er yfirlit sem synir stjérnarmenn { Festu
lifeyrissj6di drin 2006-2009 dsamt upplysingum um
hver tilnefndi vidkomandi stjérnarmann.

10.1 Festa lifeyrissj¢dur

Festa tafla 1

Stjérn Festu lifeyrissjéds i arslok

Nafn: Tiln. 2009 2008 2007 2006
Bergpdr Gudmundsson SA Form. Varaf. Form. \Varaf.
Kristjan Gunnarsson FS  Varaf.  Form. X Form.
Sigrin Helga Einarsdéttir SA X X X X
Ragna Larsen FS X X Varaf. X
Magnea Gudmundsddttir SA X

pérarinn Helgason FS X

Berghdr Baldvinsson SA X X

Kristjan Johannsson FS X X

Fulltrdi stéttarfélags FS

Samtok atvinnulifsins SA

Stjérnarmenn { drslok 2009 hafa allir ad tveimur
undanskildum setid { stjérn sj6dsins frd stofnun. P4
hefur formennska og varaformennska skipst drlega
milli Bergpérs Gudmundssonar og Kristjdns Gunn-
arssonar ad drinu 2007 fratoldu en pad 4r var Ragna
Larsen varaformadur.

Helstu starfsmenn og radgjafar

Framkvaemdastjori Festu lifeyrissj6ds er Gylf
Jénasson og hefur hann verid pad frd upphafi. Gylfi
var 40ur framkvaemdastjori Lifeyrissj6ds Vesturlands
drin 2000 il 2006. Arin 1997-2000 starfadi Gylfi
hj4 Lifeyrissj6di Sameinudu pjédanna. Sigfus Runar
Eysteinsson skrifstofustjéri héf storf hjd sj6dnum
4rid 2006. Pérarinn Reynisson er innheimtustjéri og
hof storf hjd Lifeyrissjédi Sudurnesja 4rid 1991.

Endurskodun:

Bjorg Sigurdardéttir og Anna Birgitta Geirfinns-
déttir, endurskodendur, Deloitte hf.
Tryggingafredileg athugun:

Vigfis Asgeirsson, tryggingasterdfredingur.
Innri endurskodun:

Sif Einarsdéttir, endurskodandi, og Signy Marta
Bodvarsdéttir, vidskiptafredingur, Deloitte hf.
Regluvérdur:

Sigfts Eysteinsson, skrifstofustjori

Stjérnarmenn og starfsmenn - stjérnarseta i
félogum timabilid 2006-2009

Stjérnar- og starfsmenn Festu lifeyrissjéds sdtu {
eftirtoldum stjérnum timabilid 2006-2009:
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Kristjdn Gunnarsson, stjérnarmadur.
e Sparisjédurinn { Keflavik, 2006-2009

Gylfi Jénasson, framkvaemdastjéri Festu lifeyrissjds.
e Joklar-Verdbréf hf., 2006-2009
* Eignarhaldsfélag Sudurnesja, 2009

Pérarinn Reynisson, innheimtustjori.

* Eignarhaldsfélag Sudurnesja, 2006-2008
Heimild: Minnisblad Festu lifeyrissj6ds, dags. 29.10.2010.

Hlutverk sj6dsins
Hlutverk Festu lifeyrissj6ds er ad finna i 2. grein
sampykkta sj¢dsins.

2. Hlutverk sj60sins.

2.1. Hlutverk sjédsins er ad tryggja sjodfélogum,
eftirlifandi mokum peirra og bornum lifeyri
samkvemt dkvedum sampykkta pessara.

2.2. Lifeyrissj6durinn starfar samkvaemt 16gum um

skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lif-

eyrissj¢da nr. 129/1997 4 grundvelli samkomu-
lags stéctarfélaga og atvinnurekenda frd 19. maf

1969 og 12. desember 1995 og tryggir pau ldg-

marksréttindi sem par greinir.

2.3. Lifeyrissj6durinn skal ekki hafa med hondum

adra starfsemi en pd sem naudsynleg er til ad

sinna hlutverki sinu og er ekki heimilt ad inna
af hendi framlég { 6drum tilgangi.

2.4. §j60durinn skiptist { tveer deildir, samtryggingar-

deild og séreignardeild. [ 22. kafla sampykkta

pessara er fjallad sérstaklega um séreignardeild

$j60sins.

Starfsemi Festu lifeyrissj6ds
Festa lifeyrissjodur skiptist { tver megindeildir,
samtryggingardeild og séreignardeild. Séreignar-
deildin bydur upp 4 tver dvoxtunarleidir med mis-
munandi dvéxtun og dhattu.
 Samturyggingardeild. [ samtryggingardeild
greidast logbundin eda samningsbundin i0-
gjold, skv. 9. gr. sampykkta sjédsins.
e Séreignardeild. T séreignardeild greidast vid-
bétaridgjold, sbr. 22. gr. sampykkta sj¢dsins.
Uttektarnefndin dkvad ad fjalla ekki sérstaklega
um séreignardeild sjédsins par sem eignir hennar
voru adeins 0,3% af hreinni eign sjdsins til greidslu
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lifeyris i drslok 2009. Eignasafn séreignardeildar er
hins vegar inni { allri umfjéllun um verdbréfaeign og
raundvoxtun sjédsins. I yfirferd um Festu lifeyrissjéd
hér 4 eftir er pvi jafnan fjallad um lifeyrissj¢dinn {
heild sinni nema annad sé tekid fram.

Skipulag og starfsreglur stjornar

A stjornarfundi 25. jali 2007 voru sampykkrar
starfsreglur stjornar. Fjorda grein reglnanna fjallar
um verksvid stjornar, par kemur m.a. fram:

* Stjérn fer med =dsta vald i mélefnum sjédsins
og skal sjd um ad skipulag og starfsemi séu
jafnan { gédu horfi og { samremi vid log og
reglur sem gilda um sjédinn.

* Stoérnin skal sjd um ad nagilegt eftirlit sé
haft med reikningshaldi og medferd fjirmuna
sjo0sins.

* Stjérnin redur framkvemdastjéra og gengur
fra starfslysingu.

* Sgorn tekur dkvardanir { 6llum malum sem
telja verdur 6venjuleg eda mikilshdttar. Stjorn
getur p6 veitt framkvaemdastjora heimild til
afgreidslu slikra méla.

* Stjérnin skal fjalla um allar meirihdttar dkvard-
anir vardandi stefnumétun sjédsins og starf-
semi hans.

* Stjérnin skal méra fjdrfestingarstefnu sjédsins.

* Stjérnin sér um radstofun 4 fjdrmagni sjédsins
og er henni skylt ad dvaxta pad med hlidsjén
af peim kjérum sem best eru bodin 4 hverjum
tima med tilliti til dhettu og med hlidsjén af
langtimaskuldbindingum sj6dsins.

e Stjérnin skal sjd til pess ad skipting 4 eignasafni
sj60sins sé { samremi vid gildandi 16g og fjér-
festingarstefnu sjédsins hverju sinni.

e Stjérnin skal drlega ldta framkvema trygg-
ingafradilega athugun 4 fjirhag sj6dsins. Leidi
tryggingafredileg athugun { ljés ad meira en
10% munur er 4 milli eignalida og lifeyris-
skuldbindinga er stjérninni tafarlaust skylt
ad gera tilldgur um naudsynlegar breytingar 4
sampykktum sjodsins. Sama 4 vid ef munurinn
hefur haldist 5% samfellt { fimm 4ar.

AJ 60ru leyti fjalla starfsreglur stjérnar um starf-
semi, skipan og skiptingu starfa innan stjérnar, fyrir-



svar stjornar, bodun funda o.fl., dkvérdunarvald og
atkveedagreidslur, fundargerdir og fundargerdabdk,
pagnar- og trinadarskyldu, vanhefi, frekari reglur
um storf stjornar, breytingar og medferd starfsreglna.

Starfsreglur og heimildir framkvaemdastjora

Starfsreglur framkvemdastjéra voru sampykktar 4

stjornarfundi pann 26. jani 2006. T starfsreglunum
kemur m.a. fram ad:

* Framkvemdastjéri annast daglegan rekstur
sjodsins og fer { pvi efni eftir peirri stefnu og
fyrirmelum sem stjérn sj6dsins hefur gefid.
Hann sér um ad rdda starfsmenn til sj6dsins.

e Framkvaemdastjori skal haga fjarfestingum
sjodsins { samraemi vid sampykktir og fjdr-
festingarstefnu sj6dsins. I vidauka med starfs-
reglunum eru tilgreindar fjarfestingarheimildir
framkvaemdastjora, p.e. fjirhedarheimildir {
hverjum verdbréfaflokki.

* Framkvemdastjéri skal { samrddi vid stjorn
setja sjoonum fjarfestingarstefnu { samremi
vid sampykktir og gildandi 16g.

o A priggja ménada fresti skal framkvaemdastjéri
fara yfir rekstur sj6dsins 4 stjérnarfundi.

Starfsreglur framkvemdastjora voru sidan upp-

feerdar af stjérn { mai 2007 og aftur mars 2009.

Fjérfestingarstefna (samtryggingardeild)

Stjérn Festu lifeyrissj6ds métar fjérfestingarstefnu
sj60sins til eins drs { senn. Er stefnan grundvéllud 4
sampykktum sjédsins og 16gum um lifeyrissjodi. Par
segir ad sj6dstjérar sjodsins skuli dvaxta fé lifeyris-
sj6dsins med hlidsjén af peim kjorum sem best eru
bodin 4 hverjum tima med tdilliti til dvoxtunar og
dhettu. Fjirfestingarstefna sj6dsins fyrir drid 2008
var pessi:

[ samremi vid pad sem ad ofan greinir skal skipt-
ing verdbréfacignar Festu { gréfum drittum midud
vid pau eignamérk sem tilgreind eru { to6flu 2.1 hér
ad nedan. Um ndnari skiptingu hlutabréfa og annarra
verdbréfa md sjd i toflum 2.2 og 2.3 hér ad nedan.
Eignaskipting getur farid timabundid tc fyrir tilgreind
mork, m.a. vegna skyndilegra breytinga 4 markads-
gengi verdbréfa. Skal pd leitast vid ad lagfera hlutfoll {

eignasamsetningu eins fljétt og mogulegt er.”
Heimild: Arsskyrsla Festu lifeyrissjéds arid 2007.

10.1 Festa lifeyrissj¢dur

Festa tafla 2
Flokkar verdbréfa (tafla 2.1) Stefna Vikmirk
Innlén i bonkum og sparisjédum 0% 0%-10%
Flh’kisvixllar_, ri_lﬁisskuldabréf 0g skuldabréf med 3, 20%-50%
abyrgd rikissjéds
Skuldabréf bajar- og sveitarfélaga 2% 0%-10%
Srkuldabréf og vixlar banka, sparisjdda og annarra 10% 59150
ldnastofnana
Fasteignatryggd skuldabréf 4% 0%-10%
Hlutabréf 35% 15%-50%
Sérhafdar fjarfestingar 5% 0%-10%
Onnur verdbréf 12% 5%-25%
Samtals 100%
Tafla 2.2 Markmid Lagmark  Hamark
Hlutabréf 35% 15% 50%
Innlend hlutabréf 10% 5% 15%
Erlend hlutabref 26% 10% 36%
Tafla 2.3 Markmid Lagmark  Hamark
Onnur verdbréf 12% 5% 25%
Skuldabréf fyrirtaekia 8% 3% 15%
Annad 4% 2% 10%
Eignastyring

Vid sameiningu Lifeyrissj6ds Sudurlands og Lif-
eyrissjods Vesturlands 4rid 2006 voru gerdar allmikl-
ar breytingar 4 eignastyringu sjodsins. Lifeyrissjédur
Sudurlands tthysti allri eignastyringu til priggja ad-
ila, Kauppings Lixemborg, Glitnis og Sparisj6dsins
{ Keflavik. T jali 2006 var eignastyringarsamningum
vid fyrrnefnda prjd adila sagt upp enda kom fram {
fundargerd stjérnar Festu ad kostnadur veri mikill
og drangur slakur.

Lifeyrissjdurinn Festa er eignaradili ad Joklum-
Verdbréfum. Joklar-Verdbréf eru i eigu priggja lif-
eyrissj6da sem eru: Festa lifeyrissjédur, Lifeyrissjédur
Vestmannaeyja og Lifeyrissjédur benda. Joklar-Verd-
bréf sinna eingdngu pjénustu vid eigendur sina og eru
s0g0 tilraun til ad efla eignastyringu minni og medal-
stérra sjoda og draga ur kostnadi med samrekstri.

Festa lifeyrissjodur og Joklar-Verdbréf gerdu fjar-
vorslusamning sin 4 milli. Um var ad reda styringu
4 innlendu hlutabréfasafni og safni erlendra verd-
bréfa. Jafnframt var gerdur samningur vid Glitni um
skilgreinda styringu rikisskuldabréfasafns par sem
dkvedid var ad auka hlutfall rikisskuldabréfa par sem
hlutfall peirra hafdi verid ldgt hjd Lifeyrissj6di Sudur-
lands. T grunninn voru pvi samstarfsadilar sj63dsins {
eignastyringu tveir yfir timabilid 2006-2009. P4 var
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sj6durinn med samning vid Landsbanka Islands og

Glitni hf. um gjaldmidlavarnir.
Heimild: Tolvubréf framkvemdastjora Festu dags. 2. febrtar 2011.

Fjoldi lifeyrispega og lifeyrisgreidslur
- samtryggingardeild

Lifeyrisgreidslur 4rid 2009 ndmu samtals 1.767
mkr. A fostu verdlagi i 4rslok 2009 hofdu lifeyris-
greidslur sj6dsins frd drinu 2006 (stofndr sjodsins)
haekkad a0 medaltali um 3,8% milli 4ra. I 4rslok
2009 voru lifeyrispegar 5.667 talsins, samanborid vid
5.053 { 4rslok 2006. A pessum fjérum drum hafdi lif-
eyrispegum fj6lgad um 3,9% ad medaltali milli dra.
Hafa parf { huga ad fjoldatalningar { umfjéllun um
lifeyrisgreidslur eru pannig, ad fdi lifeyrispegi fleiri
en eina tegund lifeyris er hann talinn oftar en einu
sinni. Sjd toflu 3.

Frd 4rinu 1997 hafa eftirfarandi breytingar verid
gerdar 4 lifeyrisréttindum sjodfélaga i Festu lifeyris-
sj00i. Sjd toflu 4.

[ skyringum Festu lifeyrissjéds til nefndarinnar
kemur fram ad ,megindsteda réttindaskerdinga Lif-
eyrissj6ds Sudurlands og Sudurnesja 4rid 2005 (vegna
drsins 2004) er ad pd var byrjad ad nota stadla um
ororkulikur sem byggjast 4 islenskum rauntolum.
Adur byggdu tryggingafredingar likur 4 donskum
st60lum, raunveruleikinn reyndist verri, en petta var
p6 mismunandi eftir sjédum. Tidni drorku { pessum

tveimur sj6dum reyndist vera ha“.
Heimild: Minnisblad Festu lifeyrissjods dags. 31.1.2011.

Festa tafla 3
Lifeyrisgr. i mkr.

2009 2008
Ellitifeyrir 1.056 877
Ororkulifeyrir b72 510
Makalifeyrir 109 9
Barnalifeyrir 30 29
Samtals, verdlag hvers ars 1.767 1.515
Samtals, verdlag 2009 1.767 1.629
Festa tafla 4
Sjédur 1997 1999
Lifeyrissjédur Sudurlands
Lifeyrissjédur Sudurnesja
Lifeyrissjédur Vesturlands 7.0% 71%

Festa Lifeyrissjodur
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. - sameignardeild

Tryggingafredileg stada - samtryggingardeild

[ tryggingafredilegri tteeke lifeyrissjéda eru m.a.
reiknadar Gt heildarskuldbindingar sj6dsins midad
vid ad virkir sjodfélagar greidi dfram idgjold il
sjodsins par til peir hefja toku lifeyris. Vid tttektina
er jafnan midad vid ad dvoxtun sjédanna 4 nzstu
dratugum verdi 3,5% umfram hekkun visitolu

neysluverds.

Festatafla b

Heildarskuldbinding i mkr. 2009 2008 2007 2006
Eignir 116813 118.251 112715 95.857
Skuldbindingar 129707 128514 109.220  90.103
Samtals -12.894  -10263 3495  5.7b4
% af skuldbindingum 99% -80%  32%  6.4%

[ t6flunni hér ad ofan kemur fram ad heildar-
stada sjédsins i drslok 2006 og 2007 var jékved bedi
4rin. Arid 2008 snerust hlutirnir vid og stadan vard
neikved um 8,0% eda 10.263 mkr. Stadan hélt enn
dfram a0 versna 4rid 2009 og var hin pd neikvaed um

9,9% eda 12.894 mkr. { 4rslok.

Verdbréfaeign og raundvoxtun

Frd stofnun Festu lifeyrissj6ds hafa rikistryggd
bréf verid stér hluti af eignasafni sjédsins. Pannig
ndmu rikistryggd bréf 30% af eignasafni sj¢Jdsins 4rid
2007 og 42% 4rid 2008 pegar tekid hefur verid til-
lit til rikistryggdra verdbréfa { innlendum verdbréfa-
sj6dum. P4 hefur erlend verdbréfaeign einnig verid
gberandi. [ 4rslok 2006 voru erlendar eignir 32% og
i drslok 2007 voru par 37% af eignasafninu. [ 4rslok
2008 var hlutfallid komid nidur { 28%. P4 fjarfesti

Fjoldi lifeyrishega - sameignardeild

2007 2006 2009 2008 2007 2006
756 654 3.089 2.847 2623 1572
449 406 1.536 1.400 1.431 1.425

93 87 625 606 619 620
27 29 47 463 457 486
1.325 1.176 5.667 5.316 5.130 5.063
1.683 1.581
2000 2005 pAI 2007 2009 2010
-14,0%
10,0% -16,0%
44%
4,0% -2.5% -5,0%



sjodurinn toluvert { skuldabréfum ldnastofnana, fyr-
irtekja og innlendum verdbréfasjodum eins og fram
kemur { t6flunni hér ad nedan. Fjdrfestingar { 6drum
eignaflokkum voru minni nema hvad skuldabréf
sveitarfélaga jukust mikid strax eftir fall bankanna.

Festa tafla 6

Verdbréfaeign i mkr. 2009 2008 2007 2006
Rikistryggd bréf 20854  16.668  11.780  9.782
Skuldabréf sveitarfélaga 7.006 5758 1763  1.64b
Skuldabréf (dnastofnana 2.358 3.b44 b.176 4.892
Skuldabréf eignarleigufyrirtaekia 236 267
Skuldabref fyrirtzkja 428 3922 4860 4020
Erlend skuldabréf 1924 1603 1320
Innlend hlutabréf 1367 1419 6686 4954
Erlend hlutabréf 3.69 3010 2706  2.664
Innlendnir verdbréfasjédir 6973 683 6487 577
Erlendir verdbréfasjéair 7514 10571 12066 11914
Vedlan sjédfélaga 1689 1.370 Al 851
Onnur vedldn 994 669 89 32
Bundin innlén 2542 346 460 440
Adrar fjarfestingar 7

Samtals 59.817  56.036 54.881  48.542

Neikved 4voxtun eignaflokka var eingdéngu 4
skuldabréfum ldnastofnana, innlendum hlutabréfum
og 60rum verdbréfum (ner eingdngu fyrirtekja-
skuldabréf). Gengisbundin verdbréf voru reyndar
med neikveda dvoxtun 4rid 2009 en par var ventan-
lega um stundartap ad reda.

Festa tafla 7

Hrein raundvixtun eignasafna i % 2009 pAIIL 2007 2006
Bréf med dbyrgd rikissjods 6.0% 7.0% 3.0% 1.0%
Skuldabréf sveitarfélaga 6.0% 3.0% 5.0% 4,0%
Skuldabréf ldnastofnana -340%  -54,0% 6.0% 5.0%
Innlén { bénkum og sparisjédum 6,0% 9,0% 6,0% 5,0%
Fasteignavedtr. skuldabréf 6.0% 7.0% 5.0% 5.0%
Hlutabréf innlend -340%  -760%  11.0%  12.0%
Hlutabréf erlend -100%  28.0%
Onnur verdbréf 190%  -520%  60%  6.0%
Gengisbundin verdbréf -15,0% 5.0%

Samtals 50% -190%  30% 11,0%

Eins og sést 4 ofangreindum tveimur toflum pd
synir efri taflan verdbréfaeign sj6dsins i drslok hvers
drs { fjirhedum (mkr.) T6fluna sjélfa er hins vegar
ekki ad finna { drsskyrslu sjédsins. Pess { stad parf ad
fara { gegnum efnahagsreikning sj6dsins og leita ad

hverjum verdbréfaflokki fyrir sig.

10.1 Festa lifeyrissj¢dur

P4 er i drsskyrslunni hvergi synd dvoxtun hvers
verdbréfaflokks. Avoxtun verdbréfaflokka er adeins
send Fjdrmdlaeftirlitinu og pd eingdngu einu sinni
a ari.

Med parfir lesenda drsreikningsins { huga sem eru
m.a. sj6dfélagar veri askilegt ad birta { drsreikningn-
um toflu sem syndi sundurgreinda verdbréfaflokka
sj60sins { fjarhedum. Sidan kemi onnur tafla sem
syndi raundvoxtun somu verdbréfaflokka. Ekki parf
ad hafa morg ord um ad petta mundi hafi mikid upp-
lysingagildi fyrir lesendur drsskyrslunnar.

Raundvéxtun

Arid 2009 var hrein raundvéxtun sjédsins nei-
kveed um 5,1%, p.e. dvoxtun pegar rekstrarkostnadur
sj60sins hafdi verid dreginn frd hreinum fjirmuna-
tekjum. P4 var hrein raundvoxtun sjédsins 4 drinu
2008 neikved um 18,8%. Astzdur pessarar 16ku
afkomu skyrast ad mestu leyti af 4follum peim sem
urdu 4 fjdrmdlamarkadi hér innanlands. Neikvad
raundvoxtun eignasafns sjédsins drin 2008 og 2009
leiddi sidan til pess ad i drslok 2009 var fimm 4ra
medaldvoxtun sjédsins ordin neikvaed um 1,1% og
medaldvoxtun sidustu 10 dra var jikved um adeins
0,1%.

Festa tafla 8

Raundvdxtun 2009 2008 2007 2006
Hrein raundvoxtun -51%  -18.8% 28%  11%
Fimm dra medaldvoxtun -11% 1.4% 7.9% 6,6%
Tiu dra medaldvoxtun 0.1% 1.8% 4,8% 5,1%

Yfirlit um breytingar 4 hreinni eign til greidslu
lifeyris 4rin 2006 - 2009 i mkr.

A 4rinu 2009 greiddu 14.629 einstaklingar idgjald
til sj6dsins. Launagreidendur voru 1.768 talsins.

Stersti launagreidandinn 4rid 2009 var Vinnu-
milastofnun med 7,3% og Nordurdl med 5,9% allra
idgjalda til sj6dsins. Idgjaldagreidslur 2009 ndmu
samtals 3.911 mkr. sem er ndnast sama fjérhed og
arid 2008.

Ef bornar eru saman breytingar 4 hreinni eign
milli dra 4 f6stu verdlagi (verdlag 2009) kemur i 1j6s
ad 4rid 2007 fér ad halla undan feti hvad vardadi
atkomu sjédsins. Arid 2006 hzkkadi hrein eign til
greidslu lifeyris um 12.380 mkr. en 4rid 2007 hekk-

85



Skyrsla tttektarnefndar Landssamtaka lifeyrissjoda

adi han hins vegar adeins um 8.460 mkr. sem var
leekkun milli 4ra um 31,7% m.v. fast verdlag eins
og 4dur segir. Arid 2008 var lekkun 4 hreinni eign
sj60sins um 787 mkr. en 4rid 2009 skiladi sjédurinn
3.830 mkr. til aukningar 4 hreinni eign. A fostu verd-
lagi var hrein eign sj6dsins til greidslu lifeyris 10,7%
leegri 1 drslok 2009 en hian var { drslok 20006.

Festa tafla 9
Yfirlit um breytingar & hreinni eign til greidslu lifeyris arin 2006 - 2009 i mkr.
2009 2008 2007 2006
lagjold 391 3915 3508 2814
Lifeyrir -1.788  -1.514 -1.220 -1.168
Tekjur / -gjold af eignarhlutum 570 -4.309 783 2557
Tekjur / -gjold af hiseignum og l6dum 6 0
Vaxtatekjur / -gjold og gengismunur 4090  7.085 3725  5.46
Breytingar & nidurfeerslu skuldabréfa -1.685  -5.753 -4 b
Fjarfestingartekjur 1.841 -3.007 4504  7.709
Fjarfestingargjold " -6b -h9 -67 -7
Rekstrarkostnadur -82 -77 -73 -81
Rekstrargjéld -147 136 140 -153
Adrar tekjur 13 10 9 6
Haekkun / -lekkun & hreinni eign & arinu 3830  -732  6.661 9.208
Hrein eign fra fyrra ari 54563 55.295 48.634 39.426

Hrein eign i arslok til greidslu lifeyris 58.393 54.563 55.295 48.634

Afkoma & fostu verdlagi arsins 2009

Haekkun / -lekkun & hreinni eign & arinu 3.830  -787  8.460 12.380
Hrein eign fra fyrra ari 54563 59.448 61.768 53.007
Hrein eign i arslok til greidslu lifeyris 58.393 58.661 70.227 65.387

1) Festa lifeyrissjédur synir ekki allar péknanir til banka og verdbréfafyrirtakja
vegna kaupa og sélu verdbréfa sérstaklega. Pess { stad eru poknanir feerdar sem
hluti af kaup- og séluverdi verdbréfa i stad pess ad syna péknanirnar sem hluta
af fjarfestingargjéldum. Sjd ndnar 5.1.6., Péknanatekjur fjirmélafyrirtaekja.

Heimild: Arsskyrslur Festa lifeyrissj6ds.

10.1.2 Tap Festu lifeyrissjods 2008 til 2010

Hér 4 eftir verdur fjallad um pd eignalidi { verd-
bréfasafni sjodsins sem ollu mestu af tapi hans. Ekki
er talin dsteda til ad fjalla sérstaklega um per eignir
sem skilad hafa jafnri dvoxtun { gegnum drin. Tap
sjodsins dtti sér fyrst og fremst stad 4 drinu 2008 en
afleidingarnar komu hins vegar ekki ad fullu fram
fyrr en 4 drunum 2009 og 2010. Pegar fjallad er um
tap sjodsins er ymist dtt vid beinar afskriftir og/eda
nidurferslur verdbréfa, gengislekkun hlutabréfa,
gengislekkun hlutabréfa- og skuldabréfasjéda, uti-
standandi gjaldmidlavarnarsamninga ad teknu tilliti
til veentanlegrar skuldajofnunar skuldabréfa 4 hendur
bonkunum. Tap sjédsins er ad mestu { eftirfarandi

verdbréfaflokkum:
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* Skuldabréfum banka og sparisj6da
* Skuldabréfum fyrirtekja

e Innlendum hlutabréfum

* Innlendum hlutabréfasjédum

* Innlendum skuldabréfasjédum

e Erlendum verdbréfum

Festa tafla 10

Yfirlit yfir tap Festu lifeyrissjods af skuldabréfum banka og sparisjdda, skulda-
bréfum fyrirteekja, innlendum hlutabréfum, innlendum hlutabréfa- og skuldabréfa
sjodum, erlendum verdbréfum og gjaldmidlavarnarsamningum i mkr.

2010 2009 2008 Samtals
Skuldabréf banka og sparisjéda 1098 2174 2856  6.128
Skuldabréf fyrirtzkja 9% 1346 2928 4.366
Innlend hlutabréf 676 4970  5.646
Innlendir skuldabréfasjédir 239 241 480
Innlendir hlutabréfasjodir 209 209
Erlend verdbréf b6 56

1192 4489  11.204  16.885
Gjaldmidlavarnarsamningar (GVT 175) 2.824 2.824
Samtals tap i mkr. 1192 7.313  11.206  19.709

Heimild: Festa lifeyrissjédur, drsskyrslur sjédsins, télvupéstur 10.11.2011 og
bréf Festu lifeyrissjods dags. 5.1.2011.

Ofangreindir lidir myndudu tap 4 drunum 2008
til 2010, samtals ad fjarhed 19.709 mkr. T upp-
gjori sjodsins var gert rdd fyrir ad gjaldmidlavarnar-
samningarnir veru gerdir upp m.v. gengisvisitoluna
(GVT) 175 stig. Hins vegar vilja bankarnir gera
gjaldmidlavarnarsamninga upp m.v. gengi 4 gjald-
daga hvers samnings fyrir sig. P4 reikna bankarnir
einnig drittarvexti 4 hina éuppgerdu samninga. Skv.
forsendum bankanna ykju gjaldmidlavarnarsamn-
ingarnir tap sj6dsins um 2.150 mkr. og yrdi tapid pd
samtals 21.859 mkr.

Skuldabréf banka og sparisj6da

[ 4rsbyrjun 2008 var eign sj63sins { skuldabréfum
ttgefnum af bénkum og sparisjédum samtals 5.176
mkr. Bokferd skuldabréfacign i bonkum og spari-
sj6dum { drslok 2008 var 3.544 mkr. en dri sidar eda
i drslok 2009 st6d skuldabréfaeignin { 2.358 mkr.

[ mars 2008 efndi Glitnir banki til skuldabréfa-
utbods, samtals ad fjarhed 15.000 mkr. Um var ad
reda utbod 4 svokolludum ,vikjandi og breytan-
legum skuldabréfum®. Skuldabréfatbodid var ad
pvi leytinu sérstake, ad skuldabréfin voru 4n gjald-
daga. Pann 1. april 2013 (,skiptidagur®) skyldi and-
virdi skuldabréfanna hins vegar breytast i hlutabréf
i Glitni banka hf. skv. ndnari dkvedum um gengi



hlutabréfanna og fleiri atrida sem tiltekin voru 1 skil-
mélum skuldabréfsins. M.6.0. pd var ekki gert rdd
fyrir ad Glitnir endurgreiddi skuldabréfid med pen-
ingum, heldur yrdi pad greitt til baka 4rid 2013 med
hlutabréfum { Glitni. Skuldabréfid var verdtryggt
og drsvextir voru 8,0%. Festa lifeyrissjodur tok pétt
i utbodinu og keypti skuldabréf fyrir 320 mkr. sem
topudust ad fullu nokkrum minudum sidar vid fall
bankanna. S4 hattur hefur verid hafdur 4 hjd Festu
ad ef taka parf dkvordun um fjirfestingar sem krefjast
stjérnarsampykkis 4 milli funda, er stjérnarmonnum
send ytarleg kynning med tolvupésti og dskad sam-
pykkis peirra 4 vidkomandi tillogu ad fjarfestingu.
Pann 13. mars 2008 sendi framkvemdastjéri Festu
ollum stjérnarménnum sjédsins tolvupdst par sem
ofangreint skuldabréfattbod og skilmdlar pess voru
kynnt. Med tSlvupéstinum fylgdi einnig kynning
bankans 4 Gtbodinu. Meirihluti stjérnarmanna svar-
adi fyrrnefndum tolvupésti og sampykkeu peir fyrir
sitt leyti ad sj6durinn teki pdtt { dtbodinu (§jd ndnar

5.1.9 Glitnir hf. — skuldabréfatdtbod { mars 2008).

Heimild: Tolvupdstar til stjérnarmanna dags. 13.3.2011, bréf framkvemda-
stjéra Festu dags. 5.1.2012

Umtalsverdar afskriftir dttu sér stad 4 skulda-
bréfum banka og sparisj6da drin 2008 til 2010 eda
samtals 6.128 mkr. Mestu afskriftirnar voru hjd
Sparisjédnum { Keflavik 1.734 mkr., Kauppingi
1.163 mkr., Glitni 1.017 mkr., Landsbanka Islands
hf. 647 mkr. og Straumi Burdards 509 mkr. Afskriftir
skuldabréfa annarra banka og sparisjéda ndmu sam-
tals 1.058 mkr.

Festa tafla 11
Afskriftir hja bonkum og sparisjédum vegna skuldabréfa

2010 2009 2008 Samtals
Sparisjédurinn i Keflavik 845 889 1.734
Kaupping banki hf. -98 19 1142 1163
Glitnir banki hf. -2 93 945 1.017
Landshanki [slands hf. -83 113 617 647
Straumur Burdards hf. 108 40 509
BYR sparisjodur 137 296 433
SPRON hf. 68 141 34 243
Sparisjodur Myrasyslu b 95 93 192
VBS Fjérfestingarbanki hf. 141 15 156
Sparisjédabanki [slands hf. -3 6 25 28
Frjalsi fjarfestingarbankinn hf. 6 6
Samtals i mkr. 1.098 2174 285  6.128

Heimild: Festa lifeyrissjédur.

10.1 Festa lifeyrissj¢dur

Skuldabréf fyrirtakja

Eign sjédsins { fyrirtekjaskuldabréfum var 4.020
mkr. { 4rslok 2006. Var hdn sidan 4 bilinu 4.000 —
5.000 mkr. Gt timabilid sem er til skodunar.

A drunum 2008 ¢l 2010 voru fyrirtekjaskulda-
bréf i eigu sjédsins afskrifud, samtals um 4.366 mkr.
Mestu afskriftir hjd einstokum fyrirtekjum voru:
Exista hf. 657 mkr., HE Eimskipafélag [slands 616
mkr., Atorka Group hf. 530 mkr., Landic Property
hf. 474 mkr. og Samson eignarhaldsfélag ehf. 451
mkr. Skuldabréf annarra fyrirtekja voru afskrifud
samtals um 1.638 mkr.

Festa tafla 12
Fyrirtekjaskuldabréf - afskriftir

2010 2009 2008 Samtals
Exista hf. 48 167 447 657
Avion hf./HF. Eimskipafélag [slands 110 506 616
Atorka hf./Jardboranir hf. 129 401 530
Landic Property hf. 7 183 284 4T4
Samson eignarhaldsfélag ehf. - 156 366 451
Nysir hf. 47 286 333
Baugur Group hf. -53 122 256 325
Egla hf. -19 07 198
Stodir hf./FL Group hf. b3 188 241
Mosaic Fashions hf. 12 139 151
islensk afhreying h. 8 107 115
Latiber ehf. -3 58 2 75
Teymi hf./Kogun hf. 6 65 Al
Milestone ehf. -5 36 28 59
Ymis vedskuldabréf 37 37
N1 hf./0liufélagio hf. 24 24
Teeknival hf. 1 8 9
Opin kerfi hf. -19 3 16 0
Samtals i mkr. 94 1344 2928  4.366

Heimild: Festa lifeyrissjédur.

Innlend hlutabréf

A fjérum drum tapadi Festa lifeyrissjédur 3.227
mkr. af innlendri hlutabréfacign sinni. Mest vard
tapid 4 drinu 2008 eda samtals 4.970 mkr. Samfara
tapinu 4 hlutabréfacigninni féll hlutdeild hlutabréfa i
verdbréfasafni sjédsins r pvi ad vera 10% -12% 4rin
2006 og 2007 i pad ad verda adeins 2,5% drid 2008
og 2,3% 4rid 20009.
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Festa tafla 13
Hagn. / (-tap) af innlendum hlutabréfum i mkr.

Samtals 2009 2008 2007 2006
Hlutafjéreign i drshyrjun 16676 1462  6.686 4954 3474
Keypt hlutabréf 4 drinu 4.290 681 435 2275 949
Seld hlutabréf 4 drinu 3.145 7h 689 1266 1.115
Hlutabréfaeign i drslok 16494 1392 1462  6.686  4.954
Hagn / (-tap) 3227 676 4970 773 1.646

Heimild: Festa lifeyrissjédur.

Hér ad nedan verdur gerd grein fyrir innlendri

hlutabréfacign Festu lifeyrissj6ds timabilid 1. jan.

2006 til 31. des. 2008. Félogunum er annars vegar
skipt upp { skrdd félog og hins vegar éskrdd félog.

Pann 1. jan. 2006 4tti Festa lifeyrissjodur hluta-
bréf samtals ad fjirhad 3.511 mkr. Ari sidar eda 1.
jan. 2007 var hlutabréfaeign sj6dsins komin { 4.954
mkr. Um mitt 4r 2007 var hlutabréfacign sj6dsins
mest eda 6.940 mkr. sem var aukning um 40%
fr4 4ramétunum 2006/2007. A sama tima haekk-
adi trvalsvisitalan um 29,5%. A seinni drshelmingi

Festa tafla 14

Hlutabréfaeign & markadsvirdi timabilid 1.1.2006 - 31.12.2008 i pus. kr.

Skrad féldg 31.12.05 31.12.06 30.06.07 31.12.07 31.03.08 30.06.08 30.09.08

Actavis Group hf. 118.820 189.184 265,574

Alfesca hf./SIF hf. 225.956 194.604 35.966 45.987 45123 48.375 48.578 32.029

Atorka hf./Jargboranir hf. 100.521 126.241 148.637 115.391 125.940 90.126 11.675

Bakkavir Group hf. 395.056 548.813 569.843 486.194 368.042 263.289 190.750 22.299

Century Alum. Comp.hf. 185.53b 186.118 271.355 291516 150.390 60.483

Dagsbrin hf 19.935

Avion hf./HF EimskipaféL. [sL.hf. 115.310 65.031 56.006 37.356

Exista hf. 104.940 212.242 183.221 106.885 89.205 47175

Stodir hf./FL Group hf. 34.679 5.499 74.950 161.080 70.044

Glitnir banki hf. 233.793 41611 433.932 342.398 269.086 276.086 72.530

HB Grandi hf 78.625

|celandair Group hf. 91.080 64.400 63.825 57.500 29.707 33.656 23.874

Kauphing banki h. 1.348.400 1.358.215 1.496.250 1.271.600 1.190.215 1.123.297 1.008.993

Landsbanki islands hf. 216.622 341.983 464.020 605.062 504.504 403.685 316.475

Marel hf. 39.097 89.628 35.092 154.428 140.074 218.495 226.797 262.521

Mosaic Fashions hf. 15.211 27.678

Slaturfélag Sudurlands svf. 12.388 23917 22.690 23.819 18.322 18.322 18.322 24.430

SPRON hf. 36.474 17.139 13.303 10.467

Straumur Burdards hf. 24.700 49.642 193.006 154.669 120.258 106.532 90.824 2681

Teymi h. 29.926 8.007 15.252 21.550 15.563 7.9

Ossur h. 41713 108.932 102.204 119.382 112.370 113.218 113.703 120.855

Samtals i pus. kr. 2.836971 3772063  4.422.227  4.060.450  3.459.228  3.128.263  2.418.786 583.977

Oskrad félag 31.12.05 31.12.06 30.06.07 31.12.07 31.03.08 30.06.08 30.09.08

Sparisjédurinn i Keflavik 510.000 1.046.303  2.381.188 2.370.112 2.370.110 2.370.112 1.063.831 712.329

Eignarhaldsfél. Sudurnesja 46.700 46.700 46.700 46.700 46.700 46.700 46.700 46.700

Eignarhaldsfél. Sudurlands 35.000 35.000 35.000 35.000 35.000 35.000 35.000 35.000

Joklar verdbréf hf. 29.855 31.337 44.786 52.706 52.980 54.701 42.669

DMM Solutions Ltd. 12.500 12.500 12.500 12.500 12.500 12.500 12.500 12.500

Reiknistofa lifeyrissjdda 5.705 10.595 10.595 21.190 21.190 21.190 21.190 21.190

Brd Venture Capital 7.882

Fiskmarkadur Sudurnesja hf 28.867

Blda Lonid hf 35.000

Onnur skrad féldg 1.975 786 900 890 890 890 890 890

Samtals i pus. kr. 675.747  1.181.739  2518.220  2.531.178  2.539.096  2.539.372  1.234.812 879.160

Samtals féldg i pus. kr. 3.510.668  4.953.802  6.940.447  6.591.628  5.998.324  5.667.636  3.653.598 1.463.137

Skrad hlutabréf 80.8% 76,1% 63.7% 61,6% 57.7% 55,2% 66,2% 39,9%

Oskrad hlutabraf 19,2% 23.9% 36,3% 38,6% 42,3% 44,8% 33.8% 60,1%
100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Heimild: Yfirlit unnid af Festu lifeyrissjédi dags. 8. febr. 2011.
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2007 lekkadi hlutabréfacign sjédsins enda var gengi
hlutabréfa byrjad ad lekka mikid. A drinu 2008 fér
eign sj6dsins { hlutabréfum hratt lekkandi pannig
ad { lok drsins var hin komin nidur { 1.463 mkr.
sem var lekkun 4 drinu um 5.128 mkr. eda 77,8% af
hlutabréfasafni sjédsins.

Athygli vekur hdtt hlutfall éskrddra hlutabréfa/
stofnbréfa { eigu sjédsins og hvernig hlutfall peirra
eykst eftir pvi sem lidur 4 timabilid. Pannig eru
6skrdd hlutabréf/stofnbréf 19,2% i drsbyrjun 2006.
Pau eru komin { 38,4% { 4rsbyrjun 2008 og i drslok
2008 eru 6skrdd hlutabréf/stofnbréf ordin 58,9% af
hlutabréfaeign sj6dsins. Munar par mestu um kaup
lifeyrissj6dsins 4 stofnfjdrbréfum i Sparisjédnum {
Keflavik.

Hér 4 eftir verdur préun 4 hlutabréfacign Festu
lifeyrissjods i nokkrum félogum synd ndnar. Ut-
tektarnefndin afladi sér upplysinga um hlutabréfa-
eignina pann 31.12.2005, 31.12.2006, 30.06.07
og 31.12.07. Einnig voru fengnar upplysingar um
hlutabréfacign i lok hvers drsfjérdungs 4rid 2008.
bvi er ekki mogulegt ad syna einstok kaup eda solu
hlutabréfa. Einungis er unnt ad syna nafnverd og
markadsvirdi hlutabréfa { lok hvers timabils svo og
breytingar 4 hlutabréfacign i einstokum félogum
milli peirra timabila sem kénnud voru.

Synt er: Nafn félags, nafnverd, hreyfingar 4 nafn-
verdi innan timabils, dagslokagengi og markadsvirdi
hinna keyptu/seldu hlutabréfa. Arin 2006 er synt
sérstaklega. Arinu 2007 er skipt { tvennt, p.e. synd er
stadan { lok hvors drshelmings fyrir sig. S6mu upp-
lysingar koma fram fyrir 4rid 2008 en pad 4r er stadan
synd { lok hvers drsfjérdungs. Nedst { t6flunum eru
sidan teknar saman upplysingar um verdmeti 4 upp-
hafsst6du hlutafjar i vidkomandi félagi 31.12.2005
og batt vid pad kaupverdi umfram soluverd hluta-
bréfa til draméta 2008. Pannig er gerd tilraun til ad
finna at hvert var heildartap sjédsins i vidkomandi
félagi frd drslokum 2005 til drsloka 2008. Pad skal
dréttad ad hér er einungis reynt ad syna tap sj6dsins
ofangreint timabil. I mérgum tilvikum hofdu lif-
eyrissjodirnir dtt hlutabréfin lengur og keypt pau 4
legra verdi en kemur fram { yfirlitunum hér 4 eftir.

P4 skal 16gd dhersla 4 ad pract fyrir mikid tap 4
innlendum hlutabréfum 4rid 2008 p4d hofdu hluta-
bréf oft skilad sj6dnum goédri dvoxtun 4rin 4 und-

10.1 Festa lifeyrissj¢dur

an. P4 er einnig rétt ad benda 4 ad sj6dirnir voru {
erfidri stodu frd seinni hluta drs 2007 hvad vardar
innlend hlutabréf. Stérfelld sala 4 hlutabréfum hefdi
getad haft Ofyrirsjdanlegar afleidingar { for med sér
uti 4 markadnum. Hins vegar er jafnljést ad sjédirnir
hefdu getad haldid ad sér hondum og hatt ad kaupa
hlutabréf frd og med seinni hluta 4rs 2007 og séd til
hvernig hlutirnir préudust 4 innlendum og erlendum
morkudum.
Sparisjodurinn i Keflavik
Malefni Sparisjédsins { Keflavik koma mikid vid
sogu 4 stjérnarfundum Festu lifeyrissjods og pd adal-
lega 4 drinu 2007. Vid stofnun Festu lifeyrissj6ds 4
sj6durinn 15% af stofnfé Sparisj6dsins sem metid var
i reikningum lifeyrissj6dsins 4 genginu 5,67 eda sam-
tals 510 mkr. Pess skal getid ad Sparisjédur Kefla-
vikur var ekki skrdd félag 4 markadi, pannig ad hér
var um éopinbert verd 4 stofnfjdrbréfunum ad reda.
Kristjdn Gunnarsson var stjérnarmadur i Festu
lifeyrissj60i, par af var hann stjérnarformadur drin
2006, 2008 og 2010. Jafnframt var hann stjérnar-
madur { Sparisjédnum { Keflavik pau 4r sem utteke
pessi ner yhir. Kristjdn var kjorinn stjérnarformadur
Sparisjédsins { Keflavik 4rid 2009. P4 var Krist-
jan skradur fruminnherji { sparisjédnum frd drinu
2006, sbr. 121. gr. laga um verdbréfavidskipti nr.
108/2007.1
Med dilliti til mikils eignarhluta Festu lifeyris-
sj00s i stofnfjdrbréfum og skuldabréfum dtgefnum af
Sparisjédnum i Keflavik var Kristjdni bodid ad koma
4 fund uttektarnefndarinnar og skyra sina hlid og ad-
komu ad vidskiptum Festu lifeyrissj6ds vid Sparisj6d
Keflavikur. Kristjan sampykkti ad hitta nefndina og
skyra sina hlid malsins. Hafdi fundur verid dkvedinn
kl. 10:00, pridjudaginn 22. febrdar 2011. Pann 19.
febriiar 2011 kom tdlvuskeyti frd Kristjdni par sem
fram kemur:
,,Eg visa til samtals vid pig (p.e. starfsmadur
nefndarinnar) { sima fosudaginn 18. febraar
sl. T samtali okkar kom skyrt fram ad pann 4.
februar sl. sagdi ég mig frd stjérn og stjornar-
formennsku { Festu lifeyrissj6di. Pd hef ég
einnig farid pess 4 leit vid stjérnina ad hun fai

1 Med fruminnherja i skilningi dkvadisins er dtt vid ,adila sem hefur ad jafn-
adi adgang ad innherjaupplysingum vegna adildar ad stjérn, rekstri eda eftirliti
eda vegna annarra starfa 4 vegum ttgefanda fjirmélagerninga“.
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innri endurskodanda Festu lifeyrissjéds til ad
fara yfir min storf fyrir sj6dinn.

Eftir umhugsun pd hef ég dkvedid ad af-
pakka vidtal vid nefndina sem er fyrirhugad
nk. pridjudag, pann 22. februar.

Samkv. ofanritudu pd mun ég ekki koma
fram eda svara fyrir mdlefni Festu lifeyrissj6ds
nema log og reglur kvedi svo 4 um.

Eg visa 4 framkvemdastjéra, naverandi for-
mann stjornar og stjérn sjédsins til svara fyrir
hond Festu lifeyrissjods i samremi vid erindis-
bréf nefndarinnar.

Ekkert vard pvi af édur dkvednum fundi tttektar-
nefndarinnar med Kristjdni Gunnarssyni.

Hér 4 eftir verdur farid yfir mélefni Sparisjéds
Keflavikur eins og pau koma fyrir { fundargerdum
Festu lifeyrissj6ds. Hér er ad mestu um endursogn ad
reda en reynt er ad ldta adalatridi malsins koma fram
hverju sinni.

A fundi stjornar Festu lifeyrissjods sem haldinn
var 29. névember 2006 komu mdlefni Sparisjédsins i
Keflavik (SPKEF) til umfjsllunar. [ fundargerd kom
m.a. eftirfarandi fram undir 8. tl., dnnur mal:

Frambkvamdastjori for yfir stodu mdla vegna
stofnfjdr SPKEF og syndi fram d nokkra mogu-
leika. Annars vegar ad selja t.d. hluta bréfanna
og innleysa hagnad, kaupa vidbor innan tidar
pegar stofufé verdur aukid. Kristjgn Gunnarsson
greindi frd pvi ad sjodurinn verdi brdrt 100 dra
og mikil hreyfing d stofufé. Hann nefndi einnig
ad trilega veri raunvirdi bréfanna 8,4. Nokkur
umrada vard um mdlid og lagdi Kristjdn Gunn-
arsson til ad framkvemdastjora verdi veitt heim-
ild til ad fara i mdlid og selja allt ad 10%.

A nazsta stjérnarfundi sem haldinn var 20. des-
ember 2006 voru mdlefni Sparisjédsins i Keflavik
aftur 4 dagskrd. Par kom m.a. annars fram { fundar-
gerd undir 8 tl., dnnur mdl:

Kristjdn Gunnarsson og Gylf (framkvemda-
stjori Festu lifeyrissjods) kynntu tilbod sem borist
hafdi i 5% stofnfjdarhlut i Sparisjédi Keflavikur.
Hasta tilbodid veri frd Sparisjédi vélstidra d
genginu 8,2. Stjdrnarmenn voru ddur biinir ad
sampykkja tilbodsferlid en par skuldbatt sjédur-
inn sig til pess ad taka hasta tilbodi. Pd sam-
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Dykkti stjornin ad taka pdtt i stofnfidraukningu
Sparisjédsins i Keflavik og dska hamarkshlutar.

[ framhaldi pessa fundar seldi Festa lifeyrissjédur
sidan 5% hlut sinn (30.000 hluti) { Sparisj6dnum {
Keflavik fyrir 484 mkr. og var békferdur hagnadur
314 mkr. So6luverd 4 hvern hlut var 16.133 kr.

[ sama mdnudi var stofnfé Sparisjédsins aukid.
Festa lifeyrissjodur keypti 46.332 hluti { Sparisj6dn-
um { desember 2006 fyrir 91 mkr. Kaupverd hvers
hlutar var 1.965 kr. eda adeins 12,2% af soluverdi
hvers stofnfjdrhlutar sem seldur hafdi verid fyrr {
sama mdnudi.

Neast voru médlefni Sparisj¢dsins { Keflavik redd 4
stjérnarfundi pann 26. april 2007. Undir 5. tl., ,Af-
stada til hugsanlegra verdtilboda { 5% hlut SPKEF*,
kemur eftirfarandi m.a. fram:

A mdli Kristjdns Gunnarssonar kom m.a.
fram ad framkvemdastjori hefdi kannad dhuga
[fdrfesta d pessum bréfum, p.e. 5% hlut Festu
lifeyrissjéds i Sparisjodnum i Keflavik. Kristjdin
Gunnarsson hafdi d ordi ,ad ef til vill veri at-
hugandi ad bida med ad selja pvi triilega verdi i
bodi frekari stofnfjdraukning og med tilheyrandi
hagnadi*. Einnig kemur fram i fundargerdinni,
ad ,,meiri likur en minni eru taldar d ad stofn-
[fjdraukning verdi ad mati Kristjdns Gunnars-
sonar og ad pad skyrist i sumar”.

[ april 2007 keypti Festa lifeyrissjédur 70.053
hluti { Sparisjédnum fyrir 146 mkr. Kaupverd hvers
hlutar var 2.084 kr. eda adeins 12,9% af soluverdi
hvers stofnfjdrhlutar sem seldur hafdi verid fjérum
ménudum fyrr eda { desember 2006.

A stjérnarfundi Festu lifeyrissjéds sem haldinn var
30. mai 2007 voru mélefni Sparisjédsins { Keflavik
enn 4 dagskrd. [ 5. tl., ,Stada og horfur vardandi solu
4 5% hlut { SPKEF“, kom m.a. eftirfarandi fram:

wFram kemur ad samkvaemt stofnfjdrmarkadi
Sparisjédsins i Keflavik frd 29. mai s.l. veri gengid
7,45. Midad vid pad gengi veri markadsverd 5%
hlutar i SPKEF 1.395 mbkr. en bokfert verd veri
614 mbkr. Innleystur hagnadur lifeyrissjodsins ef
selt vaeri d genginu 7,45 geti pvi numid 781 mkr.
Pd for Kristjdn Gunnarsson yfir proun hakkana d
stofnfé sparisjédsins og sagdi per tilkomnar vegna
hakkana d bréfum Exista en stor hluti af eigin fé
sparisjddsins veri bundinn i peim bréfum.



Engin dkv6rdun var tekin um s6lu bréfanna 4
pessum fundi.

A stjérnarfundi Festu lifeyrissjods sem haldinn
var 26. september 2007 voru malefni Sparisjédsins {
Keflavik 4 dagskrd. [ 5. tl., ,Stofnfjaraukning SPKEF
og sala hluta®, kom eftirfarandi m.a. fram:

Framkvaemdastjori upplysti ad lifeyrissjodurinn
hefdi s6tt um pad sem sj¢6dnum beri { yfirstandandi
stofnfjdraukningu. Stjarnfredileg heekkun hefdi ordid
4 stofnfénu { SPKEF frd opnun tilbodsmarkadarins
15. jantar 2007. Hest hefdi gengid farid i 13 en
veri nina um 11. P4 kom fram ad { lok juni 2007
hefdi heildaratgafa SPKEF { eigu Festu lifeyrissjods,
p.e. stofnfjarbréf, skuldabréf og innldn, verid samtals
3.700 mkr. eda um 8% af heildareignum sjédsins.
Pegar hér var komid sogu voru verdbréf SPKEF ordin
steersta eign Festu lifeyrissj6ds. Hugsanlega pyrfti ad
selja 2-5% af stofnfé SPKEF og pvi veri rétt ad at-
huga hvort sterstu stofnfjéreigendur hefdu dhuga 4 ad
bata vid sig stofnfjarbréfum. Ad lokum var dkvedid ad
fela framkveemdastjéra og Halldé6ri Fridrik Porsteins-
syni rddgjafa ad vinna ad tillogu um solufyrirkomulag
4 2-5% hlut stofnfjér { Sparisjédnum i Keflavik.

[ september 2007 keypti Festa lifeyrissjédur
99.169 hluti { Sparisjédnum fyrir 210 mkr. Kaup-
verd hvers hlutar var 2.118 kr. eda 13,1% af soluverdi
hvers stofnfjirhlutar sem seldur var { desember 2006.

A stjérnarfundi { Festu lifeyrissj6di sem haldinn
var 29. oktdber 2007 voru mdlefni Sparisjédsins i
Keflavik 4 dagskrd. [ 7. d., ,Soluferli hluta { Spari-
sjoonum i Keflavik®, kom m.a. eftirfarandi fram:

Byrjad var 4 pvi ad fara yfir hver gengispréun 4
hlutum { Sparisjédum hefdi verid. Bent var 4 ad gengi
{ SPRON hefdi lekkad um 25% eftir ad félagid hefdi
verid skrdd 4 markadi. Gengi { SPKEF veri nt 6,20.
Nidurstada fundarins var st ad fela framkvemda-
stjora ad leita eftir hagstedum tilbodum f allt ad 5%
hlut { SPKEE

[ desember 2007 keypti Festa lifeyrissjédur
156.161 hluti { Sparisjédnum fyrir 340 mkr. Kaup-
verd hvers hlutar var 2.177 kr.

A stjérnarfundi { Festu lifeyrissj6di sem haldinn
var 19. desember 2007 voru madlefni Sparisjédsins i
Keflavik 4 dagskra. [8.4., ,Stada og horfur vardandi
s6lu eignahluta { Sparisjédnum { Keflavik, kom m.a.
petta fram:

10.1 Festa lifeyrissj¢dur

Framkvemdastj6ri upplysti ad btiid veri ad auka
stofnfé SPKEF fjérum sinnum 4 drinu 2007 og ad
Festa lifeyrissjodur veeri buinn ad setja mikla fjar-
muni { pessa stofnfjdraukningu. Jafnframt kom fram
hja framkvemdastjéra sjodsins ad pad veri 6rédlegt
ad vera med petta mikla eign hjd einum éskrddum
adila og pvi veeri full dsteeda til ad selja t.d. 3% hlut
sparisjédnum P4 kom fram ad pad veri stefna rdda-
manna SPKEF ad fara med sparisj¢dinn 4 markad.
Neast var farid yfir hvernig mal hefdu préast hjd
SPRON sem veri hlidstedur sparisjédur sidan pad
félag hefdi farid 4 markad. Halldér Fridrik Porsteins-
sson rddgjafi sagdist hafa verid ad kanna hvort hegt
veri ad finna kaupanda ad hluta stofnfjér i SPKEF
en pad hefdi ekki gengid. Fram kom hjd HFP ad
Sparisjédurinn { Keflavik lidi fyrir pad ad vera ekki
4 markadi pvi munurinn 4 skrdidum og éskrddum
bréfum veri verulegur, allt ad 25 — 30%.

Rétt pykir ad benda 4 ad Kristjan Gunnarsson,
stjérnarmadur { Festu lifeyrissj6di og Sparisj6dnum
i Keflavik, sat alla ofangreinda fundi nema pennan
sidasta fund sem vitnad er til og haldinn var 19.
desember 2007.

[ peim fundargerdum sem tttektarnefndin hefur
undir hondum og nd til drsloka 2009 koma malefni
Sparisj6dsins { Keflavik ekki aftur dagskré fyrr en 24.
juni 2009. Umraduefnid er fjarhagsleg endurskipu-
lagning Sparisjédsins { Keflavik. Kristjdgn Gunnars-
son vék af fundi medan mélid var tekid fyrir.

I t6flunni hér ad nedan sést ad Festa ték fjérum
sinnum pdtt { stofnfjdraukningu Sparisjédsins og
keypti samtals 371.714 hluti fyrir 786.939 pts. kr.
P4 seldi Festa 30.000 hluti { desember 2006 og vard
bokferdur hagnadur af peirri sélu 314.269 pus. kr.
Ardgreidslur drin 2006-2008 ndmu samtals 283.423
pus. kr.

Festa tafla 15
Kaup, sala og ardgreidslur vegna Sparisjods Keflavikur 2006-2009 i pus. kr.

Kaup/dags Nafnverd ~ Gengi Kaupverd Skyring
des.06 46.332 1969 91.207 Stofnfjdraukning
apr.07 70.053 2,082 145.833 Stofnfjdraukning
sep.07 99.169 2121 210.375 Stofnfjaraukning
des.07 156.161 2174 339.524 Stofnfjaraukning
Samtals 371.714 786.939
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Sala/dags Nafnverd ~ Gengi Soluverd Bokferdur hagn,
des.06 30000 16,142  484.269 314.269
Samtals 30.000 484.269
Ardur/dags Ardgreidsla
mar.06 20.715
mar.07 73.708
apr.08 189.000
Samtals 283.423
Sjédstreymi v/SPKEF samtals i pus. kr. -19.247

Stofnfjdreign Festu lifeyrissjods proadist med
eftirfarandi hetti eftir ad tekid hefur verid tillit «il
stofnfjirkaupa og solu hér ad ofan;

Festa tafla 16
Stofnfjareign Festu Lifeyrissjods i SPKEF i pus. kr.

Nafnverdseign Bokfrt verd

31.12.05 90.000 510.030
31.03.06 90.000 510.030
30.06.06 90.000 510.030
30.09.06 90.000 510.030
31.12.06 106.332 1.046.303
31.03.07 106.332 1.046.303
30.06.07 106.332 2.381.188
31.12.07 431.714 2.370.112
31.03.08 431714 2.370.112
30.06.08 431.714 2.370.112
30.09.08 431.714 1.063.839
03.10.08 431.714 1.063.839
31.12.08 431.714 12329
31.12.09 0
Kaupping banki hf.

[ drsbyrjun 2006 étti sjédurinn hlutabréf { Kaup-
pingi fyrir 1.348 mkr. A timabilinu seldi sjédurinn
tep 30% af eign sinni { bankanum og var kominn
nidur { 1.268 pus. nafnverdseiningar pegar bankinn
£éll { oktdber 2008. A pvi timabili sem er til skodunar
tapadi sj¢durinn 889 mkr. 4 hlutabréfacign sinni {

Kauppingi.

Nafnverd

Dags. Stada Hreyfing Gengi Markadsverd
31.12.05 1.767 763 1.348
31.12.06 1.615 -152 841 -128
30.06.07 1.330 -285 1125 -321
31.12.07 1.445 115 880 101
31.03.08 1.482 37 803 30
30.06.08 1.472 -10 763 -8
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Nafnverd
Dags. Stada Hreyfing Gengi Markadsverd
30.09.08 1.458 -14 692 -10
03.10.08 1.268 -190 6b4 -124
31.10.08 1.268 0 0,00
Samtals -499 889
Upphafsstada + kaup umfram solu 4 timabilinu 889
Stada 31.10.08 1.268 0,00
Tapad hlutafeé fra 31.12.05 - 31.10.08 i mkr. 889

Bakkavir hf.

[ 4rsbyrjun 2008 var gengi 4 hlutabréfum Bakka-
varar hf. 58,50 og tti sj¢durinn pd 8.311 hluti { fé-
laginu ad markadsvirdi 486 mkr. Gengi Bakka-varar
féll mjog hrate 2008. Pannig lekkadi pad um 29,4%
4 fyrsta drsfjordungi 2008. Samtals tapadi sjédurinn
492 mkr. 4 pvi timabili sem er til skodunar.

Nafnverd

Dags. Stada Hreyfing Gengi Markadsverd
31.12.05 7.761 51,40 399
31.12.06 8.781 1.020 62,50 b4
30.06.07 8.211 450 69,40 3
31.12.07 8.311 -100 58,50 -6
31.03.08 8.9 600 41,30 25
30.06.08 8.955 bl 29,40 1
30.09.08 8.955 0 21,30

31.10.08 8.955 0 4,75

31.12.08 8.955 0 2,42

Samtals 2.014 514
Stada 31.12.08 8.955 2,62 -12
Tapad hlutafé fra 31.12.05 - 31.10.08 i mkr. 492

Landsbanki Llands hf

Nafnverdseign Festu { hlutabréfum Landsbankans
var ndnast st sama { upphafi timabilsins og pegar
bankinn féll eda rimlega 8.000 pus. hlutir. Sjédur-
inn keypti nokkud af hlutabréfum i bankanum badi
drin 2006 og 2007. A seinni hluta 4rsins 2008 for
sjodurinn sidan ad selja af bréfunum en pd hafdi
gengi hlutabréfanna lekkad um 43% frd pvi { drs-
byrjun pad 4r. Tap sj6dsins vegna hlutabréfa { Lands-
bankanum var um 320 mkr. 4 pvi timabili sem er til

skodunar.
Nafnverd

Dags. Stada Hreyfing Gengi Markadsverd
31.12.05 8.300 26,10 217
31.12.06 12.905 4.605 26,50 122
30.06.07 12179 -726 38,10 -28
31.12.07 17.044 4.865 35,50 173
31.03.08 17.044 0 29,60

30.06.08 17.513 469 23,06 1



Nafnverd
Dags. Stada Hreyfing Gengi Markadsverd
30.09.08 15.513 -2.000 20,40 -41
03.10.08 8.759 -6.754 19,85 -134
31.10.08 8.759 0 0,00
Samtals 459 320
Upphafsstada + kaup umfram solu 4 timabilinu 320
Stada 31.10.08 8.759 0
Tapad hlutafé fra 31.12.05 - 31.10.08 i mkr. 320

Tap Festu 4 timabilinu 4 hlutabréfum i Glitni
nam um 302 mkr., Exista hf. um 242 mkr., Straumi
um 201 mkr. og { Atorku um 131 mkr.

Innlendir hlutabréfasj6dir

[ 4rsbyrjun 2008 4tti Festa lifeyrissjédur 666 mkr.
{ tveimur hlutabréfasjédum. A drinu 2008 seldi sj63-
urinn eign sina { nedangreindum sjé6dum med tapi
upp 4 209 mkr. Affll af pessum sjédum voru um
31%.

Festa tafla 17
Hlutabréfasjodir - gengistap arid 2008 i mkr.

Stada1.1.08  gengistap
Glitnir Sj6our 10 57 178
Kaupping ICEQ 95 31
Samtals 666 209

Innlendir skuldabréfasjédir

Festa lifeyrissjodur keypti hlutdeildarskirteini
fyrir 730 mkr. { Peningamarkadssj6di [slenskra verd-
bréfa hf. { jani 2008. Afskriftir drin 2008 og 2009
voru samtals 465 mkr. og hafdi pd verid tekid tillit
til inngreidslu Gr Peningamarkadssjédnum til Festu
lifeyrissj6ds ad fjirhad 62 mkr. Ad auki voru afskrif-
adar 15 mkr. { skuldabréfasj6di Glitnis, sj6di 11. Alls
ndmu afskriftir skuldabréfasjda 480 mkr. 4rin 2008
og 2009.

Festa tafla 18
Innlendir skuldabréfasjodir - afskriftir/nidurfaersla i mkr.

Stada 1.6.2008 2009 2008  Samtals
Peningamarkadssj. IV h. 730 235 230 465
Sjédur 11 Glitnir 125 4 1 15

Samtals i mkr. 730 239 241 480

Erlend verdbréf

Erlend verdbréfacign Festu { drslok 2007 var sam-
tals 16.373 mkr. I 4rslok 2008 sté6du erlend verd-
bréf { 15.505 mkr. Ndnast engar afskrifir urdu 4 er-

10.1 Festa lifeyrissj¢dur

lendum verdbréfum 4rin 2008 til 2010. Eina erlenda
verdbréfid sem afskrifad hefur verid er afleidutengt
skuldabréf 4 Diamond Finance Company en bréfid
hefur verid afskrifad um 56 mkr. sem er 97% af adur
skrddu verdmeti bréfsins.

Festa tafla 19

Erlend verdbréf 2010 2009 2008 Samtals
Diamond Finance Company 56 56
Samtals i mkr. 56 56

Gjaldmidlavarnarsamningar

Allt frd stofnun Festu lifeyrissj6ds drid 2006 var
pad ndnast fastur lidur 4 stjérnarfundum ad raett veri
um stodu gjaldmidlavarna 4 erlendu eignasafni sj6ds-
ins. Fram kemur ad stjérnarmenn hofdu dhyggjur og
lystu yfir 64negju med stodu gjaldmidlavarnarsamn-
inga. Fulltrdar Landsbankans voru alloft bodadir 4
fund stjérnarinnar, badi til ad fara yfir st6du mala og
eins til ad meta horfur framundan. A stjérnarfundi
29. névember 2006 kom fram hji framkvemda-
stjora sjodsins ad hann veri athuga svona styringu og
ad Islendingar vaeru bunir ad missa stjérn 4 fslensku
krénunni og pegar rétta stundin kemi, veri vidbuid
ad sj6durinn ,stokkvi af pessari hringekju®.

Sj6durinn hélt hins vegar dfram gjaldmidlavorn-
unum enda lagadist stada samninganna frd pvi sem
verid hafdi. Hins vegar var sampykke ad fi annan
adila auk Landsbankans til ad annast gjaldmidla-
varnir og var framkvemdastjéra falid ad 6ska efir til-
bodum. Gengid var til samninga vid Glitni um gjald-
midlavarnastyringu 4 um 5.000 mkr. T 4rslok 2007
voru varnarhlutf6ll sjédsins um 75% af erlendri eign
sjo0sins.

Festa tafla 20

Stada gjaldmidlavarnarsamninga 31.12.2009
Annars vegar tillaga sjodsins og hins vegar krafa bankanna

Heildar  Vaxta Skulda Mis
Samtals .
krafa  kostn. jofnun  munur
Tillaga sjodsins m.v. GVT 175 stig 3.589 3.589  -76b  2.824
Krafa bankanna m.v. uppgjorsgengi 5917 57 5739 65 497
samninganna ’ ’ '
Mismunur @ kréfum i mkr. 2.150

Heimild: Festa lifeyrissjédur.

Eins og fram kom hér ad ofan ferdi Festa lifeyris-
sjodur til skuldar 2.824 mkr. { drsreikningi 2009,
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sem skuld lifeyrissj6dsins vid ldnastofnanir vegna
6uppgerdra gjaldmidlavarnarsamninga. Er dstedan
krafa bankanna vegna pessara samninga ad fjirhad
3.589 mkr. en bankarnir gera rdd fyrir ad samning-
arnir verdir gerdir upp m.v. gengi 4 uppgjorsdegi
peirra dsamt drdttarvéxtum. Lifeyrissjédirnir vilja
hins vegar mida vid gengisvisitéluna 175 dn drdctar-
vaxta. Ytrustu krofur bankanna 4 hendur sjé6dnum
m.v. 31.12.2009 eru 5.739 mkr. Skuldabréfacign
lifeyrissj¢dsins 4 hendur bénkunum sem i hlut eiga
er ad fjdrhed 765 mkr. og hafa pau skuldabréf verid
sampykkt sem almennar kréfur. Munurinn 4 krofum
bankanna og mati sjédsins er 2.150 mkr.

SAllt frd bankabruninu haustid 2008 hafa drr sér
stad vidredur milli fulltriia prettdn lifeyrissjéda og skila-
nefndar Landsbanka Islands hf um stodu framvirkra
gjaldmidlavarnarsamninga sjédanna vid bankann og
Sforsendur fyrir mogulegri sdtt um uppgjor peirra.

10.2 Stjorn og starfshattir

Fjérfestingar lifeyrissj6dsins Festu eins og annarra
lifeyrissjoda mida ad pvi ad tryggja ad peir fjdrmunir
sem félagar sj6dsins greida til hans 4 starfsevinni
dugi fyrir pokkalegri framferslu 4 ellidrunum. Sjéd-
félagarnir verda ad geta treyst pvi ad fjirmunir peirra
glatist ekki eda ryrni, heldur dvaxtist med edlilegum
heetti.

Sj6durinn gerir sj6dfélogum mogulegt ad fylgjast
med dvoxtun fjérins og starfsemi sjédsins. Pad gerist
fyrst og fremst 4 drsfundum sjédsins par sem lagdar
eru fram drsskyrslur hans. I peim er ad finna allar
mikilvegustu upplysingar um drangur sjédsins { fjar-
festingum og rekstri.

Skv. sampykktum Festu fer drsfundur sjédsins
med ®dsta vald { médlefnum sjédsins. Allir sj¢dfélagar
eiga rétt til fundarsetu med mélfrelsi og tilldgurétti.?
Innan lifeyrissjédsins starfar fulltriardd sem er ad
jofnu skipad fullertum samtaka launamanna og
fullerGum atvinnurekenda. Adildarsamtok sjédsins
tilnefna fulltria sina { fulltrdardd lifeyrissjédsins og
peir fara med atkvadi 4 drsfundi og 6drum fundum
sj60sins { umbodi adildarsamtakanna og { samraemi
vid dkvedi sampykkta fyrir Lifeyrissjédinn Festu.

2 Sjé gr. 5.1 { Sampykkeum fyrir Festu lifeyrissjd 2009.
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Nddst  hefur rammasamkomulag milli ~ fulltriia
Landssamtaka lifeyrissjéda og skilanefndar Landsbanka
Islands hf: um fullnadaruppgjor samninganna.

Nidurstada samkomulagsins er ad mestu i samraemi
vid sto0u samninganna i drsreikningum lifeyrissjdanna
og mun pvi ekki hafa frekari dbrif d tryggingafredilega
stodu peirra.

! kjolfar samkomulagsins verdur hagt ad ljika
uppgjori milli Landsbanka Ilands hf og einstakra
lifeyrissjéda“

Heimild: Fréteatilkynning fré Landssamokum lifeyrissjoda dags. 21. jali 2011

Lifeyrissj¢dirnir hafa dtt { vidredum vid Glitni
banka hf. um hvernig standa skuli ad uppgjori 4
utistandandi gjaldmidlavarnarsamningum og standa
per vidredur enn yfir. P4 er rétt ad nefna ad slita-
stjorn Glitnis hefur sampykke allar almennar kréfur
Festu lifeyrissj6ds 4 hendur bankanum.

Stéttarfélog sem ad sj¢dnum standa tilnefna 60 full-
trda til setu { fulltrdarddi og fer fioldi hvers félags
eftir vegi idgjaldagreidslna félagsmanna til sj6ds-
ins.? Samtok atvinnulifsins tilnefna svo 60 fulltrda.
Samtals eru pvi 120 einstaklingar i fulltrdarddinu.
Detta fyrirkomulag merkir { reynd ad fulltrdarddid
er valdamesta stofnun lifeyrissj6dsins Festu, pad fer
med oll atkvedi 4 drsfundi og 6drum fundum sj6ds-
ins og pad kys stjérn 4 drsfundi. Stjérn lifeyrissjéds
4 hverjum tima ber dbyrgd 4 starfsemi hans eins og
segir { 16gum.’

Lifeyrissjédurinn Festa vard til vid samruna Lif-
eyrissj6da Sudurlands og Sudurnesja 4rid 2005 og
Lifeyrissjods Vesturlands sem sameinadist hinum
sj6dunum 4rid 2006. Pad verdur ad taka mid af pvi
ad saga Festu er ekki 16ng og frd 2006 til 2010 hafa
gengid yfir mikil 4f6ll i efnahagslifi Islendinga og
raunar alls heimsins. Festa tapadi miklum fjarmun-
um { hruni islensku bankanna haustid 2008 eins og
fleiri lifeyrissjodir og pad er edlilegt ad spurt sé hvort

3 Sjd gr. 5.3 { Sampykktum fyrir Festu lifeyrissj6d 2009.
4 Sjd gr. 4.1 { Sampykkeum fyrir Festu lifeyrissjéd 2009.
5 Sbr. 29. gr. laga nr. 129/1997.



eitthvad hefdi mdtt betur fara og hvort eitthvad sé ad
regluverki sj6dsins eda annarri umgjord.

10.2.1 Sampykktir fyrir Festu lifeyrissjod

Sampykktir Festu eru itarlegar og nd yfir 6l
svid { starfsemi sj6dsins. Par er kvedid 4 um upp-
byggingu sj6dsins, nafn, heimili, hlutverk sjédsins,
hverjir eru sjédfélagar, hlutverk og skipan stjérnar,
drsfund, reikninga félagsins og endurskodun peirra,
tryggingafredilega athugun 4 hverju 4ri, dvoxtun fjdr
sjo0sins, 1dgjold, lifeyri, makalifeyri, 6rorkulifeyri og
fleira. Pessar sampykktir eru vel upp settar og skyrar
og taka 4 flestcum svidum starfseminnar. Pad fyrir-
komulag ad fulltrtardd taki allar dkvardanir 4 4rs-
fundi og kjosi stjérn er sérstakt og geeti haft dhrif 4
dkvardanir stjérnar sj6dsins. En um leid tryggir pad
ad rodd félagsmanna heyrist 4 fundum og geti virkad
sem adhald ad stjérninni.

[ kaflanum um stjérn er fjallad um hlutverk og
sto0u stjérnarinnar. Pad er tekid fram ad fram-
kveemdastjéri annist daglegan rekstur i samremi
vid moétada stefnu og hann rddi starfsmenn. Allar
dkvardanir sem eru 6venjulegar eda mikilshdttar
verdur stjérn ad sampykkja fyrirfram. Sé pad ekki
mogulegt skal framkvaemdastjéri hafa samrad vid for-
mann og varaformann stjérnar og slikar dkvardanir
teknar fyrir 4 nasta stjérnarfundi. Pad er lika tekid
4 mogulegum hagsmunadrekstrum stjérnarmanna
og sjodsins og sama eigi vid ef dkvardanir sj6dsins
tengist fyrirteki stjérnarmanns par sem hann kann
ad eiga umtalsverdra hagsmuna ad geta. S6muleidis
er stjornarmdénnum ekki heimilt ad beita sér { pdgu
einstakra félaga eda fyrirtaekja.

[ lj6si sampykkta Festu er athyglisvert ad skoda
hvad stjérnin dkvad um gjaldmidlavarnir og 4 hvada
forsendum. Gjaldmidlavarnir voru hvad eftir ann-
ad til umredu { stjérn sj6dsins 4 pvi timabili sem
er til umredu og vilji var til ad hverfa frd pessum
samningum eda draga ur peim med einhverjum
hetti. Fulltrdar Landsbankans voru bodadir 4 fundi
stjornar hvad eftir annad en sd banki si um gjald-
midlavarnirnar framan af og per virtust skila litlu.
A fundi stjérnar 29. névember 2006 kom fram ad
framkvaemdastjori veri andvigur gjaldmidlavorn-
um. Pé voru par bodnar ut og Glitnir fékk samn-
ing til vidbétar Landsbankanum til ad verja um

10.2 Stjérn og starfsheettir

5.000 mkr. [ lok 4rs 2007 voru 75% erlendra eigna
sj60sins varin med pessum hetti. Helsta skyringin 4
ds6kninni i pessa tegund samninga virdist vera su,
ad peir hofdu skilad sumum lifeyrissjodum umrtals-
verdu fé. Rokin gegn pvi ad beita peim eru pau ad
erlendar eignir haldi verdgildi sinu pegar til lengd-
ar er litid, ad gengi islensku krénunnar leiti ymist
upp eda nidur og verdgildi erlendra eigna sveiflist
kringum gildid 1. Stjérninni var ljést { jani 2006 ad
sjédurinn geti tapad 2 milljoroum 4 gjaldmidlavorn-
unum yrdi peim sagt upp pd. SG préun hefdi dtt ad
gera stjérninni ljést hve dhettusamir samningar um
gjaldmidlavarnir veru. Ahztta fylgir allri fidrfestingu
i erlendum sj6dum en pad virdist hapid ad reyna ad
styra henni til skamms tima med gjaldmidlavérnum.
Audvitad verdur ad skilja pad ad dkvordun stjérnar
um uppsogn slikra samninga er alltaf undirorpin
6vissu og pad er skiljanlegt ad menn vonudust eftir
pvi ad gengi krénunnar hakkadi aftur og stadan 4
samningunum batnadi.

Skiljanlegt er, ad Festa og adrir lifeyrissjédir vilji
verja sig gegn miklum sveiflum 4 verdi erlendra eigna
sinna sem geta haft dhrif 4 tryggingafredilega st6du
sj60sins. Slikar varnir verda pé ad vera héflegar og
verda ad byggja 4 skipulegri adferdafredi. Somuleidis
a@tti stjérnin ad hafa pad sem reglu ad leita sjalfstaedr-
ar rddgjafar um efni sem pessi.

10.2.2 Samskipta-, starfs- og sidareglur

Festa hefur sampykke samskipta- og sidareglur
fyrir stjérn og starfsfélk sj¢dsins. Pad gerdist { juni
2009. Reglurnar skiptast { nfu kafla. T fyrsta kafl-
anum sem ber heitid Almenn atridi er kvedid 4 um
fyrir hverja reglurnar gildi og visad til annarra reglna
sem um sjédinn gilda eda hann hefur sjdlfur sam-
pykkt. [ 68rum kaflanum sem ber heitid Abyrgd er
16gd dhersla 4 pd dbyrgd sem fylgir pvi ad hafa um-
sjén med fjirmunum sjédfélaga, ad fara skuli { hvi-
vetna eftir [ogum og gédu vidskiptasidferdi. I pridja
kaflanum er kvedid 4 um ad starfsmenn séu bundnir
tranadi um allt sem peir verda dskynja i starfi. Fjordi
kaflinn fjallar um géda starfsheetti og sagt ad stjérn og
starfsmenn skuli stunda storf sin af kostgefni, geta
pess utan vinnutima ad adhafast ekki neitt sem getur
skadad imynd sj6dsins og stjérnar- og starfsmonnum
sé skylt ad upplysa um alla mogulega hagsmuna-
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drekstra. Fimmuti kafli lysir pvi ad stjérn og starfst6lki
sé 6heimilt ad nyta sér trinadarupplysingar r starfi
til ad afla sér beint eda ébeint verdbréfa, sjdlfum sér
eda 6rum til hagsbora. I sjotea kafla er 16g3 dhersla
4 mikilvagi gédra samskipta vid alla sem eiga sam-
skipti vid sj6dinn, sjédfélaga, idgjaldagreidendur,
pjénustuadila 4 fjirmdlamarkadi og pd sem gefa tt
verdbréf. [ sjpunda kafla er fjallad um bod 4 kynn-
ingar- og fredslufundi og kvedid 4 um ad sjédurinn
skuli bera kostnad af ferdum og gistingu sem tengist
slikum fundum. Actundi kafli er um gjafir og bod
og sagt ad starfsmonnum sé Sheimilt ad piggja gjafir
og bod frd pjénustuadilum lifeyrissjodsins. Sidan er
sagt frd undantekningunum: J6la- og tekiferisgjafir
innan edlilegra marka, bod 4 ipréttavidburdi 4 starfs-
svedi sjodsins, videigandi vidurgjorningur { tengslum
vid samskipti vid pjénustuadila.

Festa hefur sett framkvamdastjéra starfsreglur.s T
peim er lyst skyldum hans vid stjérn og starfsmenn,
rekstur sj6dsins og vid sj¢dfélaga. Hluti af pessum
reglum er tafla yfir heimildir framkvemdastjéra til
ad fjarfesta { 6llum meginflokkum fjarmalagerninga.
Par er skyrt kvedid 4 um ad fari dkvordunin fram ar
heimildum skuli hafa samband vid alla stjérnarmenn
eda meirihluta peirra ef ekki nest { alla. Pad er lika
skyrt { pessum reglum ad allar meirihdttar dkvardanir
4 ad leggja fyrir stjérn fyrirfram.

Pad er athyglisvert ad skoda kaup 4 skuldabréfi {
Glitni ad andvirdi 320 milljéna kréna { mars 2008.
Skuldabréfid var med skiptiskyldu sem merkir ad
pad breyttist { hlutabréf { bankanum ad fimm drum
lidnum. Uttektarnefndinni finnst eftirtektarverdast
vid kaupin 4 pessu bréfi, ad pau voru aldrei skrdd i
fundargerd stjérnar. Framkvemdastjéri Festu sendi
hins vegar stjérnarménnum tSlvupést pann 13. mars
2008 par sem skuldabréfatitbodid og skilmalar pess
voru kynnt. Med t6lupéstinum fylgdi einnig kynn-
ing bankans 4 Gtbodinu. Meirihluti stjérnar svaradi
fyrrnefndum tSlvupésti og sampykketi fyrir sitt leyti
ad sjodurinn teki pate { ttbodinu. Hjd framkvemda-
stjéra kom fram, ad gleymst hefdi ad skrd innihald
t6lvupéstanna { fundargerd. Astzda er til ad benda 4
ad petta er ekki i samremi vid gdda sidvenju stjérnar
lifeyrissj6ds og er brot 4 sampykktum sjédsins.

6 Starfsreglur framkvaemdastjora Festu lifeyrissjods 2006. Sji cinnig Starfs-
reglur framkveemdastjora Festu lifeyrissjéds 2009.
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Dad er 4steda er til ad vekja athygli 4 pvi, ad nokkr-
ir stjérnarmenn hafa setid { stjéornum fyrirtekja sem
lifeyrissjodurinn 4 hlut i og pad hefur komid fyrir
ad fulltrdar atvinnulifsins { stjérn Festu hafa farid
fyrir fyrirtekjum sem hafa verid stérir skuldarar vid
sj6dinn. Pad er full dstzda til ad hvetja stjérn sj6dsins
til ad setja i starfsreglur stjérnar dkvedi sem kemur
{ veg fyrir ad ur atvinnulifinu komi stjérnendur sem
skulda sj6dnum fé.” Pad er einnig dstzda til ad hvetja
stjérnina til ad setja strangari reglur en eru nu { gildi
um pad ad stjérnarmenn sem sitja { stjornum fyrir-
tekja sem sj¢durinn 4 hlut { viki af fundum pegar
madlefni vidkomandi fyrirtekja eru tekin fyrir. Pad
er ldgmarkskrafa ad stjérnarmenn sjédsins sitji alls
ekki pd fundi par sem fjallad er um pau fyrirtaeki par
sem peir sitja { stjorn og bodi varamenn. Astzdan er
su ad liklegt er ad stjérn sj6dsins eigi erfitt med ad
fjalla hlutlegt um fyrirtekid nema stjérnarmadur {
pvi sé fjarri. Pegar vel gengur skipta svona reglur ekki
miklu méli en gangi erfidlega og ef taka parf erfidar
dkvardanir pd yki pad liklega 4 erfidleikana ef einn
stjdrnarmanna sjédsins veri { stjorn pess fyrirtaekis
sem taka parf dkvérdun um. Pad kemur pvi lika til
dlita ad sjodurinn setji sér pd reglu ad engir stjérnar-
menn sitji { stjérnum fyrirtekja sem sj¢durinn 4 hlut
i, heldur leitist sj6durinn vid ad f4 6hdda einstaklinga
til ad tzeka seeti fyrir sina hond. [ starfsreglum stjérnar
er fjallad um vanheafi stjérnarmanna en dsteda virdist
til ad styrkja peer.®

I fyrsta hluta pessarar skyrslu um Festu lifeyris-
sj60 er fjallad um setu Kristjdns Gunnarssonar {
stjorn sjodsins en hann sat 4 sama tima { stjérn
Sparisjéds Keflavikur. Par eru raktar per umredur
sem fram féru { stjérn sj6dsins um malefni Sparisjéds
Keflavikur og Kristjan var vidstaddur og sidan vid-
brogd hans vid 6skum uttektarnefndarinnar um ad
meta 4 fund. Pad kemur fram ad allan pann tima
sem Kristjdn sat { stjérn Sparisjéds Keflavikur taldist
hann fruminnherji en skv. 16gum um verdbréfavid-
skipti merkir pad ,adila sem hefur ad jafnadi adgang
a0 innherjaupplysingum vegna adildar ad stjérn,
rekstri eda eftirliti eda vegna annarra starfa 4 vegum

tutgefanda fjdrmdlagerninga®.?

7 Starfsreglur stjdrnar Festu lifeyrissjods 2007.
8 Sama, 10. gr.
9 Log um verdbréfavidskipti nr. 108 26. jun{ 2007, 1. mgr. 121. gr.
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Pad virdist ljést ad seta Kristjins 4 stjérnarfund-
um Festu par sem fjallad var um malefni Sparisj6ds
Keflavikur er brot 4 vanhefisékveedum i starfsreglum
stjornar lifeyrissj¢dsins og { andstddu vid sampykktir
hans en par segir ad ,hvorki stjérnarmenn né starfs-
menn mega taka pdtt { medferd mdls ef peir hafa pers-
6nulegra og verulegra hagsmuna ad geta sem kynnu
a0 fara { bdga vid hagsmuni sj6dsins. Sama gildir
ef um er ad reda dkvardanir sem tengjast fyrirteki
par sem stjérnarmadur kann ad eiga umtalsverdra
hagsmuna ad geta sem eigandi, stjérnarmadur eda
starfsmadur®.'®

Uttektarnefndin tekur ekki afstédu til pess hvort
framganga Kristjdns hefur gengid gegn 16gum en
bendir 4 ad { 16gum um verdbréfavidskipti segir:
»Innherja er 6heimilt ad:

10 Sjd gr. 4.11

1. afla eda rddstafa fjirmdlagerningum med bein-
um eda ébeinum heetti, fyrir eigin reikning eda
annarra, bui hann yfir innherjaupplysingum,

2. l4ta pridja adila innherjaupplysingar { té, nema
pad sé gert i edlilegu sambandi vid starf, st6du
eda skyldur pess sem upplysingarnar veitir,

3. rddleggja pridja adila 4 grundvelli innherjaupp-
lysinga ad afla fjairmadlagerninga eda rddstafa
peim eda hvetja ad 60ru leyti til vidskipta med
fjirmélagerningana.“!!

Pad er sérstaklega pridji mélslidurinn sem virdist
koma til dlita pegar metid er hvort pdtttaka Kristjans
Gunnarssonar { umredum { stjérn Festu um madlefni
Sparisj6ds Keflavikur rdmast innan ramma laganna

eda ekki.

11 Lg um verdbréfavidskipti nr. 108 26. jini 2007, 1. mgr. 123. gr. en pessi
grein fjallar um innherjasvik.
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10.3.1 Inngangur.

AJ framan hefur verid farid yfir ggn um fjérfest-
ingarstarfsemi Festu lifeyrissj¢ds 4 tttektartimanum,
sem um er getid { umbodi nefndarinnar. Samhengis-
ins vegna verdur nefndin jafnframt ad kanna nzstu
ar fyrir og eftir fall bankanna. Festa lifeyrissjédur
vard til 2005 vid sameiningu Lifeyrissj6ds Sudur-
lands, Lifeyrissjéds Sudurnesja og Lifeyrissj6ds Vest-
urlands. Ljost er af gognum Festu ad sd sidastnefndi
var langbest rekinn. Pannig purfti vid sameininguna
ad skerda lifeyrisréttindi sj6dfélaga { hinum tveimur
sjddunum pegar sjodirnir sameinudust og dreifing
eignasafns peirra hefdi einnig mdtt vera betri.

Starfsemi Festu lifeyrissj6ds drin eftir samein-
inguna ber gloggt vitni peim adstzdum sem sagt er
fra { upphafi 5. kafla almenna hluta dlitsgerdarinnar.
Heildarskuldbindingar sjédsins i 4rslok voru jakved-
ar bdi 4rin 2006 og 2007. Arid 2008 verda skuld-
bindingar sjédsins hins vegar neikvadar um 10.263
mkr. eda -8%. Sama préun heldur sidan dfram 4rid
2009 en pd er stadan neikvaed um 12.894 mkr. eda
-9,9% af skuldbindingum sj6dsins (Sjd toflu 5 { yfir-
liti um starfsemi Festu). P6tt minnka hafi purft réet-
indi sj6dfélaga, a.m.k. timabundid, p.e. 2,5% 2009
og 5% 2010, er st réttindaaukning ekki uppurin

sem nddist m.a. vegna aukinna fjarfestingartekna 4
uppsveifludrunum 2006 og 2007. Reikna verdur pé
einnig med pvi ad ldgmarksidgjold sj¢dfélaga til sj6ds-
ins voru hakkud 4 pessum uppsveiflutimum, sbr. log
nr. 167/2006 um breytingu 4 lifeyrissjédalogunum.

10.3.2 Vid hverja var ratt og almennt
um stjornun sjodsins

Nefndarmenn og starfsmadur peirra hafa 4
grundvelli tttektar 4 framangreindum gégnum Festu
lifeyrissj6ds rett vid Gylfa Jonasson framkvaemda-
stjéra og Bergb6r Gudmundsson, sem var ymist
stjornarformadur eda varaformadur uttektardrin 4
moéti Kristjdni Gunnarssyni. P4 var einnig retc vid
Onnu Birgittu Geirfinnsdéttur, ytri endurskodanda
sjodsins, og innri endurskodendur hans, Sif Einars-
déteur og Signyju Mortu Bodvarsdéteur. Allir pessir
endurskodendur eru starfsmenn Deloitte hf. Kristjdn
Gunnarsson vard hins vegar ekki vid 6skum ttceeke-
arnefndar um vidtal en hann hafdi nokkru 4dur en
6sk hennar var sett fram, sagt af sér sem stjérnar-
madur og jafnframt 14tid af stjérnarformennsku {
Sparisjédnum i Keflavik en hann hafdi einnig verid
stjornarmadur par arin 2006-2011. Edlilegt ma vera
ad lifeyrissjédur hafi { krafti eignarhluta sins { fyrir-
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teeki adild ad stjérn pess, en hins vegar getur verid
6heppilegt ad i stjérn fyrirtekisins sitji stjérnarmadur
eda starfsmadur lifeyrissj6dsins, sbr. 10.2.2. Samstarf
nefndarinnar vid framkvaemdastjéra Festu og endur-
skodendur var annars til fyrirmyndar. Athugasemdir
vi0 stjérnarstorfin er ad 6dru leyti ad finna { kafla
10.2 hér ad framan.

Edlilegra hefdi verid ad sj¢durinn keypti innri og
ytri endurskodun hjd sitt hvoru endurskodunarfyrir-
tekinu. Betur hefdi farid 4 pvi ad skipt hefdi verid
um endurskodendur 4 dkvednum fresti, sbr. svo-
nefnda skiptireglu sem nt er ad finna i 3. mgr. 20. gr.
laga nr. 79/2008 um endurskodendur. Ekkert hefur
p6 komid fram um ad petta hefdi einhverju breytt og
innri endurskodunin var sérstaklega til fyrirmyndar.

10.3.3 Fjarfestingarstefna Festu lifeyrissjods

Festa lifeyrissjodur, Lifeyrissjédur benda og Lif-
eyrissj6dur Vestmannaeyja eiga saman fyrirtaekid Jokla
Verdbréf, sem er pannig samstarfsvettvangur pessara
lifeyrissjoda um fjrfestingar. Eiga framkvemdastjér-
ar peirra seti { stjérn Jokla Verdbréfa. Hjd Joklum
Verdbréfum starfa tveir sérfreedingar, rekstrar- og vid-
skiptafredingar ad mennt og annar ad auki loggiltur
endurskodandi. Ad sogn framkvaemdastjéra Festu
er pad mikilvaegt pvi ad endurskodandinn leggi mat
4 virdi fyrirtekja og peirra krafna, sem keyptar eru.
Joklar Verdbréf eru lifeyrissjédunum til ridgjafar og
halda utan um hluta af eignasafni sjédanna. Joklar
Verdbréf halda pannig utan um innlenda hlutabréfa-
eign Festu og samskipti vid erlend sjédafyrirteki,
sbr. samning um fjdrvorslu frd 1. mars 2006. Joklar
Verdbréf hafa heimild til ad kaupa og selja innlend
hlutabréf samkvamt eignastyringarsamningi, en auk
pess hefur fyrirtekid kauphallaradild og getur midlad
verdbréfum fyrir sj¢dinn. Petta er p6 gert { ndnu sam-
starfi vid Festu. P4 hefur Festa gert samning vid IFS
greiningu eftir fall bankanna og verid dskrifandi ad
greiningum pess. Auk pessa hefur sj¢durinn haft fjdr-
vorslusamninga vid Arion verdbréfavorslu hf. frd 28.
dgust 2006 og Morgan Stanley frd 20. febrdar 2007.
P4 er samningur vid Landsbanka fslands um gjald-
midlastyringu frd 30. jini 2006, afsldttarsamningur
vid Kaupping hf. um upphafs- og umsyslupéknanir
fra 24. september 2007 og fjarvérslusamningur vid
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[slandsbanka hf. frd 12. mai 2009 sem og vegna
eignastyringar sérleida fra 10. jani 2009.

Stjérn Festu hefur sett framkvemdastjéranum
starfsreglur par sem tiltolulega skyrt er afmarkad
hvada heimildir hann hefur til fjérfestinga. I vidauka
starfsreglnanna er ndkvaemlega tiundad hvada heim-
ildir framkvemdastjérinn hefur til fjirfestinga i til-
teknum flokkum verdbréfa og 4 hvada timapunkti
hann 4 ad rddfera sig vid stjérn. Slikar fjdrfestingar
eru reddar 4 stjérnarfundum eda 4 milli funda med
tolvupéstsamskiptum, sem virdist hafa verid toluvert
algengur samskiptamdti. Ad dliti dttektarnefndar-
innar synist nokkud hafa 4 skort ad { formlegum
fundargerdum stjérnar sé getid um pessi tdlvu-
p6stsamskipti og pau stadfest eftir 4. Skilningur er
b6 4 pvi ad erfitt geti verid ad nd stjérn saman um
farfestingar p6tt mikilvagar séu og ad pd sé gripid
til tolvupéstsamskipta. T Festu hagadi pannig til ad
Berghér Gudmundsson, sem ymist var formadur
eda varaformadur 4 Uttektartimabilinu, hafdi faglega
pekkingu 4 fjdrfestingum og rekstri lifeyrissj¢da. Ad
dliti uttektarnefndarinnar hlytur pad ad hafa verid
mikill kostur fyrir framkvemdastjérann.

AJ sogn framkvemdastjéra Festu var ollum fyrri
eignastyringarsamningum sagt upp vid sameiningu
sjo0anna priggja og stofnun Festu og eignastyr-
ingin endurskipulogd.!'? Hann segist hafa misjafn-
lega rdmar heimildir til kaupa 4 verdbréfum eftir
pvi hvers edlis pau eru. Heimildir hans til kaupa 4
fyrirtekjaskuldabréfum og innlendum og erlendum
hlutabréfum séu pannig prengri en til kaupa 4 rikis-
skuldabréfum og skuldabréfum sterstu sveitarfélag-
anna. Allar fjarfestingar { 6skrddum eignum fari fyrir
stjérn. 13

Af pvi sem ad framan er skrdd virdist sem dheettu-
styring innan Festu hafi ekki adeins midad ad pvi
a0 dreifing verdbréfasafna veri { samremi vid fjdr-
festingarstefnu sj6dsins. Einnig hafi med nokkud
skipulegum heetti verid reynt ad 4tta sig 4 pvi hvada
dheetta veri samfara hverri fjdrfestingu. Athygli vekja
einnig endurteknir fundir med sérfredingum peirra
banka (Landsbanka og Glitnis) sem sdu um gjald-
midlavarnir fyrir sj6dinn, enda pétt pad keemi ekki {
veg fyrir ad sj6durinn tapadi umtalsverdum fjdrmun-

12 Sbr. vidtal teektarnefndarinnar vid Gylfa Jénasson, dags. 17.2.2011.
13 Sbr. vidtal vid Gylfa Jénasson, dags. 17.2.2011.
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um 4 pessum gjaldmidlavornum vid fall bankanna.
Préct fyrir tida fundi { stjérn um fjdrfestingarnar og
ymislegt { starfsemi sj6dsins, sem bendir til pess ad
stjornendur hafi reynt ad gera sér glogga grein fyrir
dhettu hverrar fjérfestingar, pétti innri endurskod-
endum réct 4 drinu 2009 ad koma med eftirfarandi
dbendingar: ,Vid teljum askilegt ad lifeyrissjédur-
inn geri sér formlegt dheettumat par sem skrddir eru
helstu dhattupattir, bedi vegna fjirfestinga og ann-
arra dheettupdtta, og hvernig fyrirhugad sé ad bregd-
ast vid peim og pad dhattumat sé yfirfarid reglulega
af stjornendum. Med pessu verdi eftirlit lifeyris-
sj6dsins med dhettum markvissara en nd er.“ Jafn-
framt logdu peir til ad eftirlitsferill fjérfestinga yrdi
skjalfestur vid fyrsta tekiferi, sbr. 8. tl. 3. mgr. 29.
gr. laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyris-
réttinda og starfsemi lifeyrissj6da. Uttektarnefndinni
pykir dsteda til ad hnykkja 4 pessum tillogum.

[ almenna hluta skyrslunnar hér ad framan er
fjallad um lagaumhverfi fjérfestingarstefnu lifeyris-
sjoda. Par kemur fram ad breytingar, sem gerdar
ho6fdu verid 4 16gum um lifeyrissjodi frd gildistoku
peirra, hofdu smdm saman gert lagaumhverfi fjdr-
festingarstefnu sjédanna dskyrara, dhettuseknara og
innbyrdis ésamkvaemara. A pessu hefur ekki verid
radin bét eftir fall bankanna. Telja verdur ad pessar
breytingar hafi studlad ad pvi ad tap lifeyrissjédanna
vard almennt meira vid fall bankanna en ordid hefdi
vid ébreytt lagaumhverfi. Stafar petta af pvi ad innan
sj6danna er fjarfestingarstefnan edlilega morkud med
lagaumhverfid { huga og heimildir auknar med herri
morkum laganna, auk pess sem vikmork fjérfesting-
arstefnunnar voru oft dkvedin svo rim ad pau nidu
allt a0 moérkum lagaheimildarinnar (Sj4 um stefnu
Festu og vikmork, tafla 2 { yfirliti yfir starfsemi sjods-
ins hér ad framan).

[ vidtali vid Onnu Birgittu Geirfinnsdéttur, ytri
endurskodanda Festu lifeyrissj6ds, kom fram ad hin
teldi rekstur sj6dsins almennt til fyrirmyndar.'# Strax
hafi lika verid brugdist vid dbendingum endurskod-
enda ef par voru gerdar vid tiltekin atridi. Han sagdi
a0 engar athugasemdir hefdu verid gerdar vid ein-
stakar fjarfestingar en hins vegar hefdu verid tekin
urtok par sem einstakar fjarfestingar voru skodadar.

Vid slika skodun hafi grunngognin ad baki fjér-

14 Sbr. vidtal tttektarnefndarinnar vid Onnu Birgittu, dags.18.2.2011.

festingunni verid skodud og hvort vidkomandi fjdr-
festing veri innan heimilda framkvemdastjérans eda
hvort stjérnin hafi sampykke fjdrfestinguna 4 fundi.
Anna Birgitta var sérstaklega spurd 1t { eignarhlut
Festu lifeyrissj6ds { Sparisjodi Keflavikur, en sjédur-
inn seldi badi stofnfjarhluti og tok pétt { stofnfjdr-
aukningu 4 tttekeartimabilinu. Han sagdi ad eignar-
hlutinn hefdi verid reeddur innan sjédsins, b2di med
og 4n frumkvadis frd endurskodendum. Hér er um
ad reda 6skrdd bréf og tiltdlulega stéran hluta sem
v6 pungt i eignasafni sjodsins (Sjd Festa, tafla 14).
[ pessu ljési sagdi Anna Birgitta ad endurskodun
sj60sins hefdi medal annars sntid ad pvi ad virda
pennan hluta { békum félagsins sérstaklega. Eignar-
hlutinn kom vid sameiningu sjédanna frd Lifeyris-
sj6di Sudurnesja og sdgdu innri endurskodendur ad
framkveemdastjora pess sj6ds hefdi verid mjog um-
hugad um fjérfestingu { heimabyggd. Pegar sjédirnir
voru sameinadir og Festa stofnud urdu breytingar 4
pessu vidhorfi og vildi niverandi framkvemdastj6ri
selja og minnka eignarhluta { sj¢6dnum. Pau eru
sammdla um pad, ytri endurskodandinn og fram-
kveemdastjérinn, ad hugsunin ad baki pvi hafi verid
st ad dreifa eignasafni sj6dsins i fleiri stadi. Virkur
markadur var med stofnbréf { sparisj6dnum 2006/7
og voru pd seld stofnbréf { sj6dnum. Sjédurinn jok
sidan eignarhlut sinn { sparisjédnum vid stofnfjdr-
aukningu 4rid 2007. Sidar tok fyrir virkan markad
med bréf { sparisjédnum og tilraunir til solu fleiri
bréfa bdru ekki drangur. AJd sogn framkvemdastj6r-
ans stéfudu solutilraunir hans 4 bréfum i Sparisj6di
Keflavikur einnig af pvi ad sparisjédurinn, eins og
fleiri sparisj6dir, dtti mikid af hlutabréfum i Exista.
Sparisjédurinn var pvi naudbeygdur til ad fara {
stofnfjdraukningu par sem eignarhluturinn vé svo
mikid { eiginfjdrgrunni hans. Lifeyrissjédurinn hefur
na tapad eign sinni { stofnbréfum sparisjédsins, svo
sem rakid er framar { skyrslunni. Vid petta batast af-
skriftir af skuldabréfum i sparisj6dnum (Sji Festa,
tafla 11). Hér er um ad reda verulegan hlut i tapi
sjodsins 4 tttektartimanum.

10.3.4 Tap Festu lifeyrissjods
Tap Festu lifeyrissjods samkvemt drsskyrslum
sj6dsins liggur adallega i skuldabréfum banka og

sparisjéda, skuldabréfum fyrirtekja, innlendum
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hlutabréfum og gjaldmidlavarnarsamningum. Benda
verdur auk pess 4 ad til pess getur komid ad einnig
verdi ad fera nidur sj6dfélagalin sem hvila 4 yfirved-
settu hdsnedi.!® Virdist petta allt med likum heetti
og hjd ymsum 6drum lifeyrissjédum.

Af pvi sem ad framan er rakid er ljést ad stjérn
sjodsins gerdi sér nokkra grein fyrir pvi hvada hatta
eignasafni sj6dsins, og pd réttindum sjodfélaga einn-
ig, gat stafad af tengslum fjarfestinga i islensku efna-
hagslifi enda pétt flestir, utan innsta kjarna helstu
fjairmalafyrirtekjanna og eignarhaldsfyrirtekjanna,
hafi ekki og gdtu taepast gert sér grein fyrir alvarleika
og vidfedmi pessarar hettu. Fjdrfestingar Festu lif-
eyrissjods 1 tengdum fyrirtekjum leiddi ekki at af
fyrir sig til verulegs taps fyrir sjédinn. Athygli vekur
svo sem ad framan er sagt ad morg skuldabréf sem
gefin eru ut af bénkum og sparisjédum eru svokall-
ud vikjandi ldn, p.e. vikja fyrir 6llum 6drum skuld-
bindingum en hlutabréfum, og i mars 2008 keypti
Festa, sem og margir adrir lifeyrissjédir, skuldabréf
i atgdfu Glitnis hf. sem ekki dttu ad greidast upp,
heldur breytast { hlutabréf 2013. Framkvemdastjér-
ar sj6dana vilja jafna pessum kaupum vid kaup hluta-
bréfa og halda pvi fram ad sama dhetta fylgi hvoru
tveggja. Uttektarnefndin setur spurningarmerki vid
pessi kaup. Pykir nefndinni mjog vafasamt ad pad sé
i samremi vid dkvedi lifeyrissjédalaga ad fjarfesta i
slikum loggerningum. Peim fylgi allt of mikil dhetta
en login byggja 4 thaldssemi { fjirfestingum og sér-
stakri varkdrni. P4 md spyrja hvort med pvi ad jafna
pessu vid hlutabréfakaup sé ekki verid ad fara 4 svig
vid reglur laga.

[ toflu 12 (Sjd yfirlit yfir starfsemi Festu hér ad
framan) er yfirlit yfir dreifingu békferdrar stodu og
afskriftir skuldabréfa annarra fyrirtekja en fjairmala-
fyrirtekja. Flest eru pessi fyrirteki eignarhaldsfyrir-
teeki, sem tengjast adilum sem féru med mikil vold
{ stéru bénkunum. Péknanir til banka og verdbréfa-
sjoda vegna kaupa og solu verdbréfa eru ekki syndar
sérstaklega i drssreikningum. Pess i stad eru per feerd-
ar sem hluti af kaup- og soluverdi verdbréfa { stad
pess ad syna peer sem hluta af fjdrfestingargjoldum.

[ toflu 13 er yfirlit yfir dreifingu 4 hlutafjareign
eins og hiin var 2006 til 2009 og hvad vannst fyrri
drin og hvad svo tapadist sidari 4rin. [ t6flu 14 er

15 Samkomulag um sértaeka skuldaadlogun einstaklinga 22. desember 2010.
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sidan ad finna dreifingu hlutabréfacignar. Arid 2008
seldi sj6durinn meira af hlutabréfum en hann keypti.
Ekki liggur fyrir hvort stjérnendur sjédsins voru
farnir ad gera sér grein fyrir tapsdheettu, sem fylgdi
innlendum hlutabréfum, pegar hér var komid sogu.

[ kaflanum ad framan hefur verid gerd grein fyrir
hvernig sjédurinn hagadi gjaldmidlavornum sinum
og { yfirlitinu um starfsemi Festu er skyrt frd mark-
midum sj6dsins um gjaldmidlasamsetningu og um-
fangi gjaldmidlavarnanna. Samkvaemt t6flu 10 { sama
yhrliti er mikil vissa um uppgjor gjaldmidlavarnar-
samninga lifeyrissj6dsins og rikir um pad dgreiningur
milli sjédsins og peirra sem hofdu varnirnar { styr-
ingu, en pad voru eins og 4dur er sagt Landsbankinn
hf. og Glitnir hf. Samid hefur na verid vid Lands-
bankann. Sagdi framkvemdastjéri Festu { samtali
vid Gttektarnefndina ad ef til mélareksturs kemi yroi
ventanlega tekist 4 um hvort sjédurinn hefdi 4tt ad
sjd fyrir moétadiladhettuna, t.d. ad bankarnir yrdu
6gjaldferir { oktéber 2008. T pvi sambandi er réet
a0 vekja athygli 4 pvi ad svo virdist sem stjérnendur
sj60sins, sem og annarra lifeyrissj6da, hafi ekki gert
sér grein fyrir slemri st6du bankanna og gert rid
fyrir ad peir myndu geta fullnzgt samningum, sem
vid pd hofdu verid gerdir um gjaldmidlastyringu. P4
m4 hreyfa peirri skodun ad par sem bankarnir h6fdu
varnirnar { styringu hafi peir verid samningsskyldir
til ad taka dillit til fjdrhagsstddu sinnar pegar gengid
var frd hverri gjaldmidlavorn fyrir sig. Pannig hafi
peir dtt ad geta hagsmuna lifeyrissjédsins. Fyrir
liggur ad gjaldmidlavarnirnar sem slikar voru eftir
ad komid var fram 4 4rid 2008 gerdar til skemmri
og skemmri tima og vaxtamunur drést sifellt saman.
Framkvemdastjérinn sagdi ad eftir pvi sem leid 4
4rid 2008 hafi hann stadid frammi fyrir pvi hvort
loka @tti samningunum eda ekki og taka tapid 4 sj60-
inn. Akvordunin hafi verid erfid og ekki sidur hafi
verid erfidleikum bundid ad sannfera stjérnarmenn
um réeemeti peirrar dkvordunar. Ovissan hafi verid
folgin { pvi hvort gengi krénunnar mundi styrkjast
ad nyju eda ekki.

Uttektarnefndin efast um réttmati pessara gjald-
midlavarna fyrir lifeyrissjédina og telur ad stjérnend-
ur peirra hefdu 4tt ad sjd ad peir voru ekki dhaettunn-
ar virdi. A.m.k. hafi varnarhlutfall 4 erlendar eignir
almennt ekki 4dct ad fara upp fyrir 50%. DPeir hafi
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aftur 4 moti verid uppteknir af pvi hvad hafa métti
upp ur peim vid bestu skilyrdi og treyst allt of mikid
4 fagurgala bankamanna. Ber einnig ad lita til pess ad
bankarnir voru ad taka verulegar péknanir af pessum
vornum og laun midlaranna voru drangurstengd. I
bokhaldi flestra sjédanna koma pessar péknanatekjur
bankanna ekki fram, heldur voru per faldar i upp-
gjori peirra 4 hverri gjaldmidlavérn um sig. Ad sogn
framkveemdastjéra Festu var i tilviki Landsbankans
um ad reda drangurspoknun umfram tiltekid vidmid
til vidbétar vid fasta péknun. Fram kemur i skyrslu
innri endurskodunar vegna drsins 2007 ad drangurs-
tengd poknun vegna gjaldmidlastyringar var teepar 20
mkr. pad dr. Nett6stada pessara samninga vid Lands-
bankann { hlutfalli vid sterd samnings { styringu var
mun betri hjd peim en Glitni hf.'¢ (§j4 annars um
gjaldmidlavarnir i kafla 5.1.4 { almenna hlutanum).

Pegar eignarhlut Festu { Sparisjodi Keflavikur
sleppir er fjérfestingin edlilega dreifd 4 milli fyrir-
tekja, b2di hvad vardar hlutabréfa- og skuldabréfa-
kaup. Pvi verdur ekki annad sagt en ad skyringar
4 tapi sjo0sins sé ad leita { bankahruninu sjilfu ad
langmestu leyti enda pétt finna megi ad einstaka
fiarfestingum.

16 Sbr. vidtal tttektarnefndarinnar vid Gylfa Jénasson, framkvemdastjéra
Festu, dags. 17.2.2011.
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11.1 Frjalsi lifeyrissjodurinn
11.1.1 Starfsemi Frjalsa lifeyrissjodsins

Upphaf

Frjdlsi lifeyrissjédurinn var stofnadur 4rid 1978 af
Fjérfestingarfélagi [slands. A eftir Fjdrfestingarfélag-
inu sdu Scandia 4 Tslandi, Fjarvangur og Friélsi fjdr-
festingarbankinn um rekstur sj6dsins fram til 4rsins
2000 en pd t6k Kaupping vid rekstri hans, ni Arion
banki. Frjdlsi lifeyrissjodurinn var upphaflega 4dn
skuldbindinga frd rikisvaldinu. Allar greidslur sem {
sj6dinn runnu myndudu séreign og voru sjéofélagar
ekki bundnir af dtgreidslureglum. Med tilkomu laga
nr. 129/1997 var sjédurinn skyldadur til ad koma
4 tryggingardeild og standa undir ligmarkstrygg-
ingavernd. Frjdlsi lifeyrissj6durinn er aldurstengdur
lifeyrissjodur sem reiknar réttindi at frd réctindatofl-
um. Allar greidslur sem bdrust til sj6dsins fyrir 1. juli
1999 runnu { frjdlsa séreign. Eftir 1. jali 1999 féru
inngreidslur til sj6dsins annars vegar til séreignar-
deildar og hins vegar til samtryggingarleidar.

Nokkrir lifeyrissj6dir hafa sameinast Frjdlsa lif-
eyrissjodnum og md par m.a. nefna Lifeyrissjédinn
Einingu, Séreignarlifeyrissjédinn, Lifeyrissjod Bol-

ungarvikur og Séreignarsj6d Lifis.
Heimild: Heimasida Frjdlsa lifeyrissjédsins.

Stj6rn sj6dsins

Stjérn sj6dsins er skipud sjo monnum, fjérum
skipudum af stjérn Kauppings banka hf. og premur
kjornum 4 drsfundi sj6dfélaga til tveggja dra { senn.
St breyting dtti sér stad 4 sampykktum sj¢dsins drid
2009 ad Arion banki skipar prjd stjérnarmenn og
fi6rir eru kjornir af sjoofélogum. Stjérnin kys sér
formann og skiptir med sér verkum. Rétt til setu 4
drsfundi eiga sj6dfélagar, récthafar, stjérnarmenn
sj60sins og fulltrdar peirra adila sem sj¢durinn hefur
gert samstarfssamning vid. Atkvedisrétt 4 drsfundum
eiga sjodfélagar og rétthafar. Atkvedamagn fer eftir
inneign peirra { séreignarsj6di vid nastlidin ménada-
moét og hlutfallslegri inneign { tryggingardeild, en
med hlutfallslegri inneign { tryggingardeild er dtt vid
hlutfallslega skiptingu eigna tryggingardeildar m.v.
dunnin réteindi sj6ofélaga. Atkvadisréttur 4 drsfundi
er vardar einstakar deildir sj6dsins er bundinn vid

11.1 Frjalsi lifeyrissj¢durinn

pa adila sem eiga réttindi eda inneign { vidkomandi
deild. Sj6ofélagi getur gefid 6drum adila umbod til
a0 fara med atkvedisrétt sinn. Allir einstaklingar geta
ordid adilar ad sjédnum.

Héra eftir er yfirlit sem synir stjérnarmenn { Frjélsa
lifeyrissjodnum 4rin 2006-2009 dsamt upplysingum
um hver tilnefndi vidkomandi stjérnarmann.

Frjalsi tafla 1
Stjorn Frjalsa lifeyrissjodsins i arslok
Nafn:
Asgeir Thoroddsen K
Asdis Eva Hannesdattir K
Bjarnar Ingimarsson K
Elin pdrdardottir 9
Jonmundur Gudmarsson S
Haukur F. Ledsson K
Elias Jonatansson S
S
S
K
S
K
S

Tiln. 2009

Form.

2008 2007 2006
Form.  Form.  Form.
X X X
X X X

> > > >< > >
> = =< =

X
X
X
Maria Sdlbergsdattir X
Haflidi Kristjansson
Tryggvi Pdr Herbertsson
pérunn Palsddttir

Kosinn 4 drsfundi
Skipud/adur af Arion banka hf.

> >< > >

Arid 2008 sagdi Maria Sélbergsdéttir sig tr stjérn
sjo0sins og Tryggvi Pér Herbertsson drid 2007. Ad
auki s6gdu Pérunn Palsdéttir og Haflidi Kristjdnsson
sig badi ur stjorn drid 20006.

Helstu starfsmenn og rddgjafar

hefur
menn. Allir sem koma ad sj6dnum voru starfs-
menn Kauppings banka fram til 22. oktdber 2008.
Lifeyrissjodurinn er na { rekstri Arion banka sam-

Frjalsi  lifeyrissj6durinn enga starfs-

kvemt sérstokum samningi milli sjédsins og bank-
ans. Framkvemdastjéri Frjdlsa lifeyrissjodsins er
Arnaldur Loftsson og hefur hann gegnt pvi starfi
fra drinu 2004. Forstddumadur eignastyringar fag-
fjarfesta Kauppings/Arion banka sem jafnframt ber
dbyrgd 4 eignastyringu Frjdlsa lifeyrissj6dsins var
Sigurdur Kristinn Egilsson frd 2002/2003 til sept.
2007. P4 ték Mariné Orn Tryggvason vid pvi starfi
og hefur gegnt pvi sidan. Sj6dstjérar sem jafnframt
bera dbyrgd 4 eignastyringu sj6dsins dsamt forstodu-
manni eignastyringar fagfjirfesta hafa verid: Arnér
Gunnarsson 2002 til 2006, Riina Malmquist 2006
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til 2007. Hjorleifur Arnar Waagfjord hefur gegnt
starfi sjodstjora frd drinu 2007.

Endurskodun:

Kntrtur Pérhallsson, Deloitte hf. (til 2009), Hall-
dér Arason, Deloitte hf. (frd 2009).
Tryggingafredileg athugun:

Bjarni Gudmundsson, tryggingasterdfredingur.
Innri endurskodun:

Lilja Steinpérsdéttir, forstddumadur innri endur-
skodunar Kauppings banka hf./Arion banka hf.
Regluvordur:

Regluvordur Kauppings banka hf./Arion banka
hf.

Stjérnarmenn og starfsmenn - stjérnarseta i
félogum timabilid 2006-2009

Arnaldur Loftsson, framkvemdastjéri Frjdlsa lif-
eyrissjodsins, situr { varastjorn Landssamtaka lifeyris-
sjoda. Stjérnarmenn eda adrir fulltrdar hafa ekki set-
i0 fyrir hond sj6dsins { peim félogum sem sjédurinn
hefur 4tt eignarhlut 1.

Hlutverk sj6dsins

Hlutverk Frjdlsa lifeyrissj¢dsins er ad finna { 2.
grein sampykkta sjédsins.
2. Hlutverk sj63sins:

2.1 Hlutverk sj6dsins er ad dvaxta idgjold sj6d-
félaga og tryggja eftirlifandi mokum peirra
og bérnum lifeyri samkvemt dkvedum sam-
pykkta pessara.

2.2 Lifeyrissjédurinn starfar samkvemt [6gum um

skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi
lifeyrissjéda nr. 129/1997. Lifeyrissjédurinn
skal ekki hafa med hdndum adra starfsemi en
pd sem naudsynleg er til ad sinna hlutverki
sinu og er ekki heimilt ad inna af hendi fram-
16g i 60rum tilgangi.

Starfsemi Frjalsa lifeyrissj6dsins

[ gr. 4.8 i sampykkeum Frjdlsa lifeyrissj63sins frd
2007 segir: ,Kaupping banki hf. skal annast dag-
legan rekstur sjédsins skv. sérstoku samkomulagi sem
stjorn sjodsins og Kaupping banki hf. gera par ad lat-
andi. Petta samkomulag skal sent Fjarmélaeftirlitinu
eda 60ru hlutadeigandi stjérnvaldi til kynningar.®
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Fyrrnefnd grein er ébreytt { niverandi sampykktum
nema hvad Arion banki hf. er kominn { stad Kaup-
pings banka hf.

Frjalsi lifeyrissjodurinn skiptist { tvaer megindeild-
ir, tryggingardeild og séreignardeild, og eru deildirn-
ar fjirhagslega adskildar. Tryggingardeildin er med
eina fjarfestingarleid en séreignardeildin skiptist {
fjérar fjarfestingarleidir, Frjdlsa 1, Frjdlsa 2, Frjdlsa 3
og Frjélsa dhettu (stofnadur 1. jan. 2008).

Uttektarnefndin dkvad ad fjalla ekki sérstaklega
um einstakar deildir sj¢6dsins. I yfirferd um Frjdlsa
lifeyrissj¢dinn er jafnan fjallad um lifeyrissjédinn {
heild nema annad sé tekid fram.

Skipulag og starfsreglur stjérnar Frjilsa
lifeyrissj6dsins

A stjérnarfundi Frjdlsa lifeyrissj6dsins pann 3.

oktéber 2002 voru sampykktar starfsreglur fyrir
stjérn sjédsins. Helstu atridi starfsreglnanna, sem
sneru ad adkomu stjornar ad fjarfestingum sjédsins,
voru:

* Stjérnin ber dbyrgd 4 ad starfsemi sjédsins sé 1
samremi vid log um skyldutryggingu lifeyris-
réttinda og starfsemi lifeyrissjéda og reglugerd-
ir settar skv. peim.

* Stjornin skal taka allar meirihdttar dkvardanir
um stefnumdétun sjédsins og starfsemi.

* Stjérnin skal annast um ad fullnagjandi eftir-
lit sé haft med békhaldi og medferd fjarmuna
sj60sins.

* Stjérn sjédsins skal méta fjdrfestingarstefnu og
dvaxta fé sjodsins med hlidsjon af peim kjorum
sem best eru bodin 4 hverjum tima med tilliti
til dvoxtunar og dhattu.

* Stjérn sj6dsins er heimilt ad méta sérstaka fjar-
festingarstefnu fyrir hverja deild sj6dsins.

» Stjérn sjodsins skal setja verklagsreglur um
verdbréfavidskipti

lifeyrissj¢dsins,  stjérnar

hans og starfsmanna.

Onnur atridi { starfsreglunum f6lludu m.a. um
skipan stjornar, pagnarskyldu, hefi stjérnarmanna,
stjérnar- og adalfundi, dkvardanir idgjalda og
lifeyrisréttindi.

[ starfsreglum framkvemdastjéra dags. 20. névem-
ber 2002 kemur fram { 4. gr., Storf framkvaemdastjora:



,Framkvemdastjéri skal annast daglegan
rekstur sj6dsins og skal hann fara eftir peirri
stefnu og fyrirmelum sem sj6dstjérn hefur

11.1 Frjalsi lifeyrissj¢durinn

kenndar venjur. Honum ber einnig ad fylgja
peirri fjérfestingarstefnu sem sampykke er 4
drsfundi og peim utldnareglum sem stjérnin

gefid. Hann skal starfa samkvemt rekstrar- setur.”
samningi lifeyrissj6dsins vid Kaupping banka
hf. og ber dbyrgd 4 ad Kaupping banki hf. Fjirfestingarstefna

uppfylli per skyldur sem kvedur 4 um { samn-
ingnum. Framkvemdastjéri skal einnig sjd til
ad starfsemi sj6dsins sé { samraemi vid verklags-
reglur um eignastyringu.

Akvardanir eda

mikilshdttar, skal framkvemdastjéri adeins

sem eru Gvenjulegar
taka med sérstakri dkvordun stjérnar, eda
samkvemt dztlun sem sampykkt hefur verid
af stjérninni. Sé ekki unnt ad bera meirihdttar
dkvardanir undir stjérnarfund, skal haft samrad
vid formann stjérnar og adra stjérnarmenn
eftir fongum. Slikar dkvardanir skal sidan taka
fyrir 4 nasta stjérnarfundi.

Allar meirihdttar breytingar 4 skipulagi
sjodsins, innra eftirliti, békhaldi og reiknings-
skilum skal framkvemdastjéri adeins gera ad
ho6fdu samrddi vid stjérn og ad fengnu sam-
pykki hennar.

Framkvamdastjéri ber dbyrgd 4 ad békhald

sj60sins sé fert { samremi vid log og vidur-

Frjalsi tafla 2

Fjarfestingarstefna Frjalsa lifeyrissjédsins fyrir arid 2008

Stjérn sjédsins motar fjarfestingarstefnu sj¢dsins
til eins drs { senn. Stefnan er grundvollud 4 sam-
pykktum sj6dsins og 36. gr. laga nr. 129/1997.
Stjérn sj6dsins métar jafnframe fjarfestingarstefnu
fyrir hverja deild sj6dsins. Fjarfestingarstefnu sjéds-
ins starfsdrid 2008 fyrir Frjdlsa I, IT og III og Frjélsa
dhettu (stofnadur 1. jantGar 2008) dsamt trygginga-
deild m4 sjd hér ad nedan.

Rétt er ad nefna ad med markmidum um eigna-
samsetningu { hverjum flokki eru einnig sett vikmork.
Vikmorkin segja til um hversu mikid er heimilt ad
vikja frd markmidum { einstaka verdbréfaflokkum,
par sem eignasamsetning sj6dsins getur farid tima-
bundid at fyrir tilgreind mork, m.a. vegna skyndi-
legra breytinga 4 markadsgengi verdbréfa.

[ fjarfestingarstefnu sj6dsins fyrir 4rid 2008 kemur
fram ad, framkvemdastjéri og sj6dstjéri skulu taka
dkvardanir um fjérfestingar sj6dsins frd degi til dags
{ samraemi vid fjirfestingarstefnu sj6dsins. Oll verd-
bréf, 6hdd utgefanda, skulu metin og borin saman

Flokkar verdbréfa, i hlutfalli af Frialsi | Friatsi Il Fridlsi Il Frjlsi Ahztta Tryggingadeild
hreinni eign til greidslu Lifeyris Markmid ~ Vikmork  Markmid  Vikmork  Markmid  Vikmdork ~ Markmid  Vikmork ~ Markmid  Vikmork
Innlén i bonkum og sparisjédum 0% 0-20% 0% 0-20% 25% 0-100% 0% 0-20% 0% 0-20%
Skuldabréf med rikisabyrgd 38% 20-60% 55% 40-85% 50%  30-100% 31% 20-60% 38% 20-60%
Skuldabréf bajar- og sveitarfélaga 4% 0-15% 5% 0-10% 5% 0-30% 2% 0-15% 4% 0-15%
Skuldabréf fjarmélastofnana 4% 0-15% 15% 0-20% 12,5% 0-50% 2% 0-15% 4% 0-15%
Fasteignatryggd skuldabréf 2% 0-5% 0% 0-5% 0% 0-5% 0% 0-5% 2% 0-5%
Hlutabréf 40% 20-60% 15% 5-30% 0% 0% 45% 20-60% 40% 20-60%
Hlutdeildarskirteini 5% 0-10% 0% 0-5% 0% 0% 5% 0-10% 5% 0-10%
Onnur verdbréf 7% 0-40% 10% 0-40% 7.5% 0-40% 15% 0-40% 7% 0-40%
Samtals 100% 100% 100% 100% 100%

Markmid Lagmarkl Markmid Lagmarkl Markmid Lag!nark/ Markmid Lag!nark/ Markmid

hamark hamark hamark hamark

Hlutabréf 0%  20-60% 15% 5-30% 0% 0% 5%  20-60% 40%  20-60%
Innlend hlutabréf 15% 5-30% 5% 0-15% 0% 0% 20% 5-35% 15% 5-30%
Erlend hlutabréf 25% 15-40% 10% 5-20% 0% 0% 25% 10-40% 25% 15-40%
Onnur verdbréf 7% 0-40% 10% 0-40% 7,5% 0-40% 15% 0-40% 7% 0-40%
Skuldabref fyrirtaekja 7% 0-40% 6% 0-40% 7.5% 0-40% 15% 0-40% 7% 0-40%
Annad 0% 0-5% 4% 0-10% 0% 0-10% 0% 0-5% 0% 0-5%

Heimild: Fjdrfestingastefna Frjdlsa lifeyrissj6dsins fyrir 4rid 2008
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vid samberilega kosti 4 verdbréfamarkadi og adeins
keypt inn { verdbréfasafn ef verd og kjor eru { sam-
remi vid markadinn.

1. Kaup 4 verdbréfum dtgefnum af rekstraradila
skulu adeins gerd med sampykki yfirmanns
Eignastyringar fagfjirfesta hjd Rekstrarfélagi
Kauppings banka hf. Verdbréf dtgefin af
rekstraradila sj6dsins skulu uppfylla stréngustu
krofur um vexti, dvoxtunarkrofu, gengi og skil-
mila. Kjor hvers verdbréfs skulu vera sambeari-
leg vid onnur sams konar bréf 4 markadi.

2. Sjédurinn betir ekki vid fjarfestingar { dskrdd-
um hlutabréfum nema med sampykki stjérnar.

3. Sjédurinn fjarfestir ekki { skrddum skulda-
bréfum fyrir meira en 2% af heildareign nema
med sampykki stjérnar.

4. Fjarfestingar i skuldabréfum skulu vera i sér-
greindu safni bréfa. P6 er heimilt ad fjarfesta
allt ad 30% af skuldabréfasafni { skuldabréfa-
sj6dum Rekstrarfélags Kauppings banka hf.
Undanskilin er eign { skammtima- og peninga-
markadssjédum { umsjd rekstraradila.

5.  Fjirfestingar umfram skilgreind vikmérk i
farfestingarstefnu sjodsins skulu ekki gerdar
nema med sampykki stjérnar.

Eignastyring
Rekstrarsamningur vid Kaupping banka hf.

Rekstur og eignaumsysla Frjdlsa lifeyrissj6dsins
var { hondum Kauppings banka hf. (nd Arion banki
hf)) samkvemt sérstokum rekstrarsamningi sem
stjérn sjédsins gerdi vid bankann. Peir starfsmenn
rekstraradila (bankans), sem starfa 4 eignastyringar-
svidi fagfjérfesta, koma ad fjarfestingardkvérdunum
fyrir Frjlsa lifeyrissj6dinn. I starfsreglum fram-
kveemdastjéra er kvedid 4 um ad hann skuli sjd um
daglegan rekstur sjodsins en til mikilshdttar rad-
stafana purfi hann heimild frd stjérn og sé pad hans
mat hvad fellur undir pad skilyrdi. Akvardanir um
vidskipti med einstaka fjirmélagerninga eru pvi ekki
teknar 4 stjérnarfundum.

Fjoldi lifeyrispega og lifeyrisgreidslur
Lifeyrisgreidslur 4rid 2009 ndmu samtals 4.344

mkr. sem skiptust pannig ad 4.129 mkr. voru greiddar

ur séreignardeildum og 215 mkr. ar tryggingardeild.
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Lifeyrisgreidslur r séreignarsjodum hafa hakkad
jafnt og pétr gegnum drin. Arid 2009 hzkkudu
greidslur verulega frd drinu 2008 eda um 2.944 mbkr.
4 verdlagi drsins 2009. Pessi mikla hakkun skyrist af
timabundnum dtgreidslum af séreignarreikningum
sem heimiladar voru med [6gum nr. 13/2009. Einnig
var heimilad 4 drinu 2009 ad taka frjdlsa séreign tt {
heilu lagi vid 60 4ra aldur.

Frjalsi tafla 3

Lifeyrisgreidslur i mkr. - séreignardeildir

2009 2008 2007 2006 2005
Ellilifeyrir 2.368 964 830 557 322
Ororkulifeyrir 36 14 2 9 7
Makalifeyrir 0 0 0 0 17
Barnalifeyrir 0 0 0 0 12
Annar Lifeyrir 264 124 75 90 16
Fyrirframgr. séreignarsparnadar 1.461
Samtals, verdlag hvers ars 4129 1.102 925 656 374

Samtals, verdlag 2009 4129 1185 1.175 882 538

Otgreiéslur ar tryggingardeild eru ekki miklar. A
fostu verdlagi drsins 2009 f6ru lifeyrisgreidslur trygg-
ingardeildar 4r 42 mkr. 4rid 2005 { 215 mkr. 4rid

2009.

Frjalsi tafla 4
Lifeyrisgreidslur i mkr. - tryggingadeild

2009 2008 2007 2006 2005
Ellilifeyrir b7 46 40 35 1
Ororkulifeyrir 127 80 67 67 22
Makalifeyrir 22 15 16 12 1
Barnalifeyrir 9 b 7 7 4
Annar Lifeyrir 20 1
Samtals, verdlag hvers ars 215 147 130 141 29
Samtals, verdlag 2009 215 158 165 190 42

Lifeyrispegum hefur fj6lgad mikid 4 sidustu
drum, hvort heldur er { séreignardeildum eda trygg-
ingardeild. T 4rslok 2009 var fj6ldi lifeyrispega sam-
tals 6.317 talsins, par af voru timabundnar greidslur
vegna opnunar 4 utgreidslu séreignarsparnadar til
3.248 einstaklinga. Hafa ber i huga ad fj6ldataln-
ingar { umfjollun um lifeyrisgreidslur eru pannig, ad
féi lifeyrispegi greidda fleiri en eina tegund lifeyris er
hann talinn oftar en einu sinni.



Frjalsi tafla
Fjoldi lifeyrispega

2009 2008 2007 2006 2005
Séreignardeildir 2485 1.468  1.369 879 688
Séreignard. fyrirframgr. 3.248
Tryggingardeild b84 467 351 364 107
Samtals 6.317 1935 1720 1.243 795
Réttindabreytingar

Frjdlsi lifeyrissjodurinn, Islenski lifeyrissjédurinn,
Almenni lifeyrissjédurinn og Lifeyrissjédur tann-
lzekna voru i hépi lifeyrissjéda sem starfad hofou sem
séreignarsjédir fram ad setningu laga nr. 129/1997
(lifeyrissj6dalaganna). Vid samningu laganna vokn-
udu umredur um framtid séreignarsjédanna. Ad
sogn Bjarna Gudmundssonar tryggingasterdfrad-
ings Frjdlsa lifeyrissj6dsins vard nidurstadan su, ad
ollum lifeyrissjodum sem stérfudu samkvaeme log-
unum var gert skylt ad bjéda avilangan lifeyri en
b6 pannig ad heimilt yrdi ad samtvinna séreign og
samtryggingarhluta.

St atfersla sem d0urnefndir sj6dir téku upp (Al-
menni hefur pé horfid frd peirri framkvemd { dag)
var ad bj6da séreign dkvedid timabil ellilifeyristimans
og sidan teki samtryggingarhlutinn vid { peim til-
vikum par sem séreignin dygdi ekki til ad veita til-
skilda vernd. Frjalsi lifeyrissjodurinn midar vid ad
tryggja sem 6dyrasta ligmarkstryggingavernd pannig
ad sem laegstu idgjaldi verdi rddstafad { samtrygg-
ingarsj6d. 1dgjaldi umfram ligmarkstryggingavernd
er hins vegar rddstafad i séreignarhluta sj6dfélaga
(frjalsa séreign). Akvaedid er ad finna i 3. mgr. 4. gr.
laga nr. 129/1997 og hljédar svo:

» Lifeyrissjodi er heimilt, i samrami vid trygg-
ingafradilega athugun, ad dkveda ldgmark tryge-
ingaverndar pannig ad idgjaldi sé varid ad hluta
til oftunar lifeyrisréttinda i séreign skv. I1. kafla
og ad hluta til iflunar lifeyrisréttinda i sameign
skv. II1. kafla. “

Dess md geta ad ef eignir eru umfram dfallnar
skuldbindingar tryggingardeildar p4 eru dkvedi um
milliferslur Gr samtryggingardeild yfir { séreignar-
deild i sampykktum sj6dsins og eru par heimiladar
4 5 dra fresti skv. sampykktum (2001, 2006, 2011).
Hins vegar liggur fyrir ad likurnar 4 ad dkvadi 39. gr.
laganna verdi virkt minnka med tilkomu millifersina
yhir { séreignarhluta sj6dfélaga.

11.1 Frjalsi lifeyrissj¢durinn

Pannig voru samtals 2.655 mkr. millifeerdar drin
2006 og 2007 frd samtryggingarhluta sj6dsins yfir {

séreignarsj6di .

Heimild:  Vidtal nefndarinnar vid Bjarna Gudmundsson, tryggingasterd-
freeding Frjdlsa lifeyrissjodsins 5. dgtist 2011.

Télvupéstur frd Fridlsa lifeyrissjodnum dags. 22. juni 2011. Bréf Frjdlsa lif-
eyrisjodsins dags. 23. des. 2011.

1) Sjé yfirlit um breytingu 4 hreinni eign til greidslu lifeyris drin 2005 -2009.

Tryggingafredileg stada - tryggingardeild

[ tryggingafraedilegri dttekt samtryggingardeilda
lifeyrissjéda eru m.a. reiknadar at heildarskuldbind-
ingar sj¢danna midad vid ad virkir sjédfélagar greidi
dfram i0gjold par til peir hefja toku lifeyris. Vid tt-
tektina er jafnan midad vid ad dvoxtun sjédanna 4
nastu dratugum verdi 3,5% umfram hekkun visi-
t6lu neysluverds.

Frjalsi tafla 6
Heildarskuldbinding i mkr.

2009 2008 2007 2006 2005
Eignir 46.105 47368  42.397 35208 24.223
Skuldbindingar 50.098 49.753  40.839 32.566  22.565
Samtals -3.993  -2.385 1558 2.642  1.658
% af skuldbindingum -80% -48% 38% 81% 73%

[ to6flunni hér ad ofan sést, ad heildareignir
sj6dsins samanborid vid heildarskuldbindingar eru
jikvedar fram ad drinu 2008. Pad dr verdur sa breyt-
ing ad heildareignir sjédsins samanborid vid heildar-
skuldbindingar verda neikvadar um 4,8% drid 2008
og 8,0% 4rid 2009.

Verdbréfaeign og raundvoxtun

[ 4rslok 2007 voru innlend hlutdeildarskirteini
samtals 20.876 mkr. eda 31,6% af eignasafni sj6ds-
ins. Erlend hlutdeildarskirteini voru 17.384 mkr. eda
26,3% og rikistryggd skuldabréf 10.632 mkr. eda
16,1%. Samtals voru pessi prja eignasofn pvi 74,0%
af heildareignum sj6dsins. [ drsreikningi 2009 sést ad
oll eignaaukning og meira til f6r i rikistryggd skulda-
bréf og voru pau ordin 34.597 mkr. eda 45,6% af
eignum sjédsins { drslok 2009. Adrir verdbréfaflokk-
ar lekkudu eda sté6du ndnast { stad ad undanskildum
erlendum hlutdeildarskirteinum.
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Frjalsi tafla 7

Verdbréfaeign i mkr. 2009 2008 2007 2006 2005
Bankainnstadur 2825 3549 832 1.003 1.432
Innlend hlutabréf ho 99 493 ho4 864
Erlend verdbréfaeign 40 76 50 58 796
Innlend hlutdeildarskirteini 11.382 13911 20876 13611 9.199
Erlend hlutdeildarskirteini 21365 14802 17.384 18367 12.044
Onnur verdbréf 2975 1833 1.309 63
Rikistryggd skuldabréf 34897 22454 10632 16.058  12.052
Skuldabreéf fjarmalastofnana 314 779 5881 3515 766
Skuldabréf sveitarfélaga 1340 1.097 164 177 356
Onnur skuldabréf 2959 7006 7374 4554 2874
Vedlan 1.001 835 553 375 194
Samtals 75.879 67.583 66.072 59.591 40.640
Frjélsi tafla 8

Hrein raundvdxtun eignasafna 2009 2008 2007 2006 2005
Bankainnstadur 17% -38%  69%  65%  29%
Innlend hlutabréf 1% -543% -03%  84% 66.2%
Erlend verdbréfaeign 306,8% -86,6% -329% -41.6%  48%
Innlend hlutdeildarskirteini 33%  28% -08% 52% 377%
Erlend hlutdeildarskirteini 260% -33% -39% 205% 121%
Onnur verdbréf -183%  268% -71%  178%  01%
Rikistryggd skuldabréf 70% 149% -36% 18% -25%
Skuldabréf fjarmalastofnana 8.6% -54% -26% -28%  B87%
Skuldabréf sveitarfélaga 56% 181% 19% -71%  1.2%
Onnur skuldabréf 92% -115%  34% -23%  345%
Vedlan 59% -19% 107%  63%  5.6%
Samtals * 1% -152% -2,6%  9.4% 10,1%

* Samtala hreinnar raundvéxtunar er reiknud ut frd télum ur endurskodudum
drsreikningum sj6Jsins.
Heimild: Arsskyrslur og gdgn frd Fridlsa lifeyrissjédnum.

Raunavoxtun
Séreignarsjédir

Eins og fram kemur { t6flunni hér ad nedan er
hrein raundvoxtun allra dvoxtunarleida séreignarsjéda
jakvaed drin 2005 og 2006. Frjdlsi IIT sker sig reyndar
ar, par sem raundvoxtun pess sj60s er jakvad oll drin.
FrjédlsiI og Il eru med neikvada dvoxtun badidrin 2007
og 2008 og Frjilsi dhetta er med neikveda dvoxun
2008. Arid 2009 hofdu sidan allar dvoxtunarleidirnar
rétt stddu sina og dvoxtun ordin jikvaed.

P4 vekur pad athygli a0 fimm 4ra medaldvoxtun
er jakvad hjd ollum premur sj6dunum sem storfudu
4 timabilinu.
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Frjalsi tafla 9

Hrein raunavoxtun séreignarsjoda

Frjalsi 1 2009 2008 2007 2006 2005

Hrein raunavoxtun 62% -182% -3.6% 10.1% 11.0%
Fimm dra medaldvoxtun 04% 11%  84%  70%  43%
Frjalsi 2 2009 2008 2007 2006 2005

Hrein raundvoxtun 07% -35% -09% 39%  38%
Fimm dra medaldvoxtun 08% 26% 58%  64%  54%

Frjélsi 3 2009 2008 2007 2006 2005

Hrein raundvoxtun 17%  63% 55% 09%  46%
Fimm dra medaldvoxtun 38%  47%  47%  49%  61%
Frjalsi ahztta 2009 2008 2007 2006 2005
Hrein raundvoxtun 6.8% -20,4%

Tryggingardeild

Hrein raundvéxtun tryggingardeildar 4rid 2009, p.e.
pegar rekstrarkostnadur hefur verid dreginn fr4 hrein-
um fjarmunatekjum, var jakveed um 0,6%. Hrein raun-
dvoxtun sj60sins 4 drinu 2008 var aftur 4 méti neikvaed
um 20,6% og skyrist pad einkum af 4follum peim sem
urdu 4 fjdrmdlamarkadi hér innanlands. Hrein raun-
dvoxtun var einnig neikvad 4rid 2007 en pd um 2,3%.
Hins vegar var hrein raundvéxtun dranna 2006 og 2005
mjog gbd eda 11,4% og 11,5%. Medalraundvoxtun
sidustu fimm 4ra var neikvad um 0,6%.

Frjalsi tafla 10

Hrein raundvixtun tryggingadeildar 2009 2008 2007 2006 2005
Hrein raundvoxtun 0.6% -206% -23% 11.4% 115%
Fimm dra medalavoxtun 06%  10%  90% T74%  45%

Yfirlit um breytingar 4 hreinni eign til greidslu
lifeyris 4rin 2005 - 2009 i mkr.

A 4rinu 2009 voru sjédfélagar { Fridlsa lifeyrissj6dn-
um 38.448 en fj6ldi sjédfélaga sem greiddi idgjold il
sj60sins 4 drinu var 14.477 talsins. Heildaridgjold til
sj60sins ndmu 4.300 mkr. sem var lekkun um 22,1%
fr4 drinu 2008. T drslok 2009 nam hrein eign til greidslu
lifeyris samtals 76.867 mkr. og hafdi pd aukist um
13,0% frd drinu 2008. Hrein eign séreignarsjéda nam
60.633 mkr. og tryggingardeildar 16.238 mkr. Hér 4
eftir verdur synt yfirlit yfir breytingar 4 hreinni eign til
greidslu lifeyris 4rin 2005 — 2009 fyrir séreignarsjédina
annars vegar og tryggingarsjédinn hins vegar.

Vid athugun 4 afkomu séreignarsjéda og trygging-
ardeildar parf ad hafa i huga ad 4rid 2006 voru 1.745
mkr. og 4rid 2007 voru 910 mkr. eda samtals 2.655
mkr. fluttar ar tryggingardeild sj6dsins yfir { séreignar-
sj6di. Sja ndnar Réttindabreytingar hér ad framan.



Séreignarsjédir

Ef bornar eru saman breytingar 4 hreinni eign
milli dra hjd séreignarsjédum (verdlag 2009) kemur
i1j6s ad 4 drinu 2006 hzkkadi hrein eign til greidslu
lifeyris um 13.980 mkr. samanborid vid 10.308 mkr.
hekkun 4rid 2005. Stéran hluta hekkunarinnar ma
rekja til milliferslu ar tryggingardeild sjédsins yhir {
séreignarsjodi ad fjarhed 1.745 mkr. (verdlag 2006).
Arid 2007 hakkadi hrein eign til greidslu lifeyris um
6.687 mkr. samanborid vid 13.980 mkr. 4rid 2006,
sem var lekkun um 52,2% milli dra. Pessi mikla
leekkun milli dra dtti sér stad préct fyrir pad, ad 4 drinu
2007 voru enn 4 ny millifeerdir fjairmunir ar trygg-
ingardeild yfir { séreignarsj6di eda 910 mkr. (verdlag
2007). Pad sem einkum vekur athygli vardandi 4rid
2007 er algjort hrun i fjérfestingartekjum sjédsins,
sem skyrist af pvi ad 4 pvi 4ri voru seld verdbréf sem
gafu mjog géda dvoxtun 4rid 2007, t.d. skuldabréf
og vixlar fjdrmdlastofnana og annarra fyrirtekja.
Arid 2009 batnadi afkoman verulega og hxkkadi
hrein eign til greidslu lifeyris um 5.939 mkr. frd fyrra
dri. Hér parf jafnframt ad hafa { huga ad 4rid 2009
greiddi sj6durinn 1.461 mkr. vegna timabundinna
ttgreidslna af séreignarreikningum sem heimiladar
voru med [6gum nr.13/20009.

Frjalsi tafla 11

Yfirlit um breytingar & hreinni eign til greidslu lifeyris arin 2005 - 2009 i mkr.
Séreignarsjodir 2009 2008 2007 2006 2005
[dgjold 2516 3.623 3845 2830 2967
Millifeersla fra tryggingardeild sjédsins 910 1.745

Samtals 2516 3.623 4755 4575 2.967
Lifeyrir -6129 -1.102 924 -657  -374
Tekjur/-gjold af eignarhlutum 217 -8  -1b6 396 277
Vaxtatekjur vegna idgjalda 0 40 0 0 0
Vaxtatekjur/-gjold og gengismunur 8895 -138 1825 6279 4492
Breytingar & nidurferslu skuldabréfa -1.350

Fjarfestingartekjur 7.762  -956 1.669 6.675 4.769
Fjarfestingargjold ! -133 184 164 <137 -136
Rekstrarkostnadur il =[b il -b8 =47
Rekstrargjold 2100 -259  -235 195 -193
Adrar tekjur 0 0 0 0 0
g':nkuk”“/'lakk”"ahre'""' #O8 5o39 1306 5.265 10398 7.169

54.694 53.388 48.123 37.725 30.556
60.633 54.694 53.388 48.123 37.725

2009 2008 2007 2006 2005
5939 1.404 6.687 13.980 10.308
54.694 57.397 61.119 50.720 43.937
60.633 58.801 67.805 64.700 54.246

Hrein eign fré fyrra ari
Hrein eign i rslok til greidslu lifeyris

Afkoma a fostu verdlagi arsins 2009
Haekkun/-laekkun @ hreinni eign & arinu
Hrein eign fra fyrra ari

Hrein eign til greidslu lifeyris

11.1 Frjalsi lifeyrissj¢durinn

Tryggingardeild

Lifeyrissjédur Bolungarvikur sameinadist Frjalsa lif-
eyrissj6dnum - tryggingardeild { drsbyrjun 2006. Hrein
eign Lifeyrissj6ds Bolungarvikur sem flutt var yfir il
Frjalsa lifeyrissjodsins 4rid 2006 var ad fjdrhaed 2.910 mkr.
og er su fjarhed synd sérstaklega. P4 voru 1.745 mkr.
milliferdar 4rid 20006 frd tryggingardeild yfir { séreignar-
sj6di og 4rid 2007 voru 910 mkr. millifeerdar yfir 4 sér-
eignarsj6di. Vid samanburd 4 breytingum 4 hreinni eign
til greidslu lifeyris milli dra parf pvi ad hafa ofangreindar
breytingar { huga. A verdlagi 4rsins 2009 haekkadi hrein
eign til greidslu lifeyris 4rid 2007 um 1.459 mkr. en pad 4r
vard mikid hrun { fjérfestingartekjum sj6dsins sem skyra
md med solu verdbréfa 4 pvi 4ri en pad dr skiludu um-
raedd verdbréf mjog gédri dvoxtun. Arid 2008 hakkadi
hrein eign um 773 mkr. sem var lekkun um 686 mkr. fr
fyrra dri. Arid 2009 haekkadi hrein eign 4 drinu um 2.878
mkr. sem var heekkun um 272% frd drinu 2008.

Frjalsi tafla 12

Yfirlit um breytingar & hreinni eign til greidslu Lifeyris rin 2005 - 2009 { mkr.
Tryggingardeild 2009 2008 2007 2006 2005
|dgjold 1784 1897 1789 1476 1127
Millifeersla til séreignasjoda 910 -1.745

Samtals 1784 1.897 879  -269 1.127
Lifeyrir 216 147 130 -142 -29
Tekjur/-gjold af eignarhlutum 24 40 -48 43 42
Tekjur/-gjold af hiseignum og L6dum 0 0 0 0 0
Vaxtatekjur/-gjild og gengismunur 1.479 -1.006 503 1.889 912
Breytingar & nidurferslu skuldabréfa -131

Fjarfestingartekjur 1372 -964 455 1.932 954
Fjarfestingargjold ! 38 46 - -3 -8
Rekstrarkostnadur -4 -3 -18 -1 -13
Rekstrargjold -62 -67 -55 -52 -41
Adrar tekjur 0 0 0 0 0
Haekkun/-lekkun & hreinnieigna drinu ~ 2.878 719 1.149  1.469 2.011
Hrein eign fra fyrra ri 13.360 12.641 11.492 7.113 5.102
Flutt frd Lifeyrissjodi Bolungarvikur 2910

Hrein eign i arslok il greidslu lifeyris  16.238 13.360 12.641 11.492 7.113
Aftkoma a fostu verdlagi arsins 2009 2009 2008 2007 2006 2005
Haekkun/-lekkun d hreinnieign d drinu~ 2.878 773 1.459 1.975 2.892
Hrein eign fra fyrra ari + Ls. Bolungarv. 13.360 13.590 14.595 13.476 7.336

Hrein eign til greidslu lifeyris 16.238 14.363 16.055 15.451 10.228

1) Frjdlsi lifeyrissjodurinn synir ekki allar poknanir til banka og verdbréfa-
fyrirtekja vegna kaupa og sélu verdbréfa sérstaklega. Pess i stad eru pokn-
anir ferdar sem hluti af kaup- og s6luverdi verdbréfa { stad pess ad syna
poéknanirnar sem hluta af fjarfestingargjéldum. Sjd ndnar 5.6.1 Péknanatekjur
fjarmalafyrirtaekja.

11.1.2 Tap Frjalsa lifeyrissjodsins 2008 til 2010

Hér 4 eftir verdur fjallad um pd eignalidi { verd-
bréfasafni sjodsins sem ollu mestu tapi. Ekki er talin

111



Skyrsla tttektarnefndar Landssamtaka lifeyrissjoda

dstzeda til ad fjalla sérstaklega um per eignir sem
skilad hafa jafnri og gédri dvoxtun { gegnum drin.
Tap sj6dsins dtti sér fyrst og fremst stad 4 drinu 2008
en afleidingarnar komu hins vegar ekki ad fullu fram
fyrr en 4 drunum 2009 og 2010. Pegar fjallad er um
tap sjodsins er ymist dtt vid beinar afskriftir og/eda
nidurferslur verdbréfa, gengislekkun hlutabréfa,
gengislekkun hlutabréfa- og skuldabréfasjéda, uti-
standandi gjaldmidlavarnarsamninga ad teknu tilliti
til veentanlegrar skuldajofnunar skuldabréfa 4 hendur
bonkunum. Peir verdbréfaflokkar sem eru til skod-
unar eru pessir:

* Skuldabréf banka og sparisjéda

* Skuldabréf fyrirtekja

e Innlend hlutabréf

* Innlendir hlutabréfasj6dir

* Innlendir skuldabréfasj6dir

e Erlend verdbréf

Frjalsi tafla 13

Yfirlit yfir tap Frjalsa lifeyrissjédsins af skuldabréfum banka og sparissjoda,
skuldabréfum fyrirtekja og skuldabréfasjédum, innlendum hlutabréfum og
hlutabréfasjodum, erlendum skuldabréfum og gjaldmidlavarnarsamningum i mkr.

2010 2009 2008 Samtals

Skuldabréf banka og sparisjéda =115 b14 2.015 2414
Skuldabréf fyrirtzkja 51 953 495 1.499
Innlend hlutabréf -8 1.082 1.074
Innlendir hlutabréfasjodir -1 6.589 6.568
Innlendir skuldabréfasjddir 482 712 1.194
Erlend verdbréf ho -16 40
-64 1976  10.877 12.789

Gjaldmidlavarnarsamningar (GVT 175) -843 -843
Samtals tap i mkr. -6 1133 10877 11.946

Heimild: Frjdlsi lifeyrissj¢durinn.

Ofangreindir lidir myndudu tap 4 drunum 2008
- 2010 samtals ad fjarhad 11.946 mkr. [ uppgjorinu
hér ad ofan er gert rdd fyrir ad gjaldmidlavarnar-
samningar sj6dsins vid bankana séu gerdir upp m.v.
gengisvisitoluna (GVT) 175 stig. Ndnast allir lifeyr-
issj6dirnir sem eru med 6uppgerda gjaldmidlavarnar-
samninga reikna samningana m.v. gengisvisitoluna
(GVT) 175 stig nema Frjdlsi lifeyrissjédurinn og
Almenni lifeyrissjédurinn. Uttektarnefndin for pess
pvi 4 leit vid Frjdlsa lifeyrissjodinn ad sjédurinn sendi
nefndinni  gjaldmidlavarnarsamningana reiknada
ut m.v. gengisvisitoluna (GVT) 175 stig sem er {
samremi vi0 sameiginlegt tilbod lifeyrissj¢danna til

bankanna um uppgjor 4 samningunum. Ef uppgjor
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samninganna fer fram m.v. gengisvisitdluna 175 stig
pa telur Frjalsi lifeyrissjdurinn ad hann eigi almenna
krofu 4 hendur bankanum vegna hagnadar 4 gjald-
midlasamningunum ad fjirhed 843 mkr.

[ drsreikningum sj6dsins eru gjaldmidlavarnar-
samningarnir hins vegar gerdir upp midad vid gengi
4 gjalddaga hvers samnings fyrir sig. Pad pydir m.o.o.
ad drsreikningur sj6dsins synir verstu mogulegu
stédu 4 samningunum gagnvart bonkunum. Sam-
kvemt pvi yroi tap sj6dsins 14.292 mkr.

Skuldabréf banka og sparisj6da

[ 4rsbyrjun 2008 var eign Fridlsa lifeyrissjédsins i
skuldabréfum ttgefnum af bénkum og sparisjédum
samtals 5.881 mkr. Békfeerd skuldabréfacign i bonk-
um og sparisjédum { drslok 2008 var komin nidur {
779 mkr. Pannig lekkadi skuldabréfacign sjédsins i
bonkum og sparisjodum um 5.102 mkr. 4 drinu 2008.
Badi var sj6durinn ad selja frd sér skuldabréf og eins
dteu toluverdar afskriftir sér stad eda samtals 2.015
mkr. Arid 2009 voru afskrifud skuldabréf ad fjarhad
514 mkr. Arid 2010 voru krofur 4 hendur bonkum og
sparisjodum sem afskrifadar voru drin 2008 og 2009
endurmetnar. Nidurstada pess endurmats var si ad
115 mkr. sem 40ur h6fdu verid afskrifadar voru ferdar
til baka. Samtals voru afskriftir 4 skuldabréfum banka
og sparisjoda ad fjarhed 2.414 mkr. Mestu afskrift-
irnar voru 4 skuldabréfum Kauppings hf. eda 1.206
mkr. Afskriftir 4 Glitni banka hf. voru 443 mkr., Byr
sparisjodi 305 mkr., Straumi-Burdards hf. 304 mkr. og
Landsbanka Tslands hf. 156 mkr.

Nedangreind tafla synir békferda stodu skulda-
bréfa banka og sparisj6da i eigu Frjdlsa lifeyrissj6ds-
ins 4rid 2009. Sidan koma afskriftir og nettéstada i
drslok. Ad lokum er afskriftaprésenta hjia hverjum
adila fyrir sig. Taflan 4 eingdngu vid um 4rid 20009.

Frjalsi tafla 14
Bankar og sparisjodir - stada og afskriftir skuldabréfa 2009 i mkr.

Bokfard stada  Afskriftir Nettd stada Afskrift i %

Kaupping banki hf. 10 7 12 -18%
Glitnir banki hf. 3 -1 5 -53%
Straumur-Burdards hf 279 256 23 92%
Landsbanki fslands hf. 1 1 0 100%
Byr sparisjédur 283 261 22 92%
Samtals i mkr. 576 514 62 89%



Eftirfarandi tafla synir heildarafskriftir Frjdlsa lif-
eyrissjodsins drin 2008 — 2010 af skuldabréfum sem
gefin voru tt af bonkum og sparisj6dum.

Frjalsi tafla 15
Afskriftir hja bonkum og sparisjédum vegna skuldabréfa

2010 2009 2008 Samtals
Kaupping banki hf. -88 -2 129 1.206
Glitnir banki hf. -26 -1 470 443
Byr sparisjédur 21 261 23 305
Straumur-Burdards hf -22 256 70 304
Landshanki islands hf. 1 156 156
Samtals i mkr. -115 514 2.015 2414

Heimild: Yfirlic Frjdlsa lifeyrissj6dsins dags. 31.3.2011.

Skuldabréf fyrirtekja

Frjalsi lifeyrissj6durinn synir ekki skuldabréf
ttgefin af fyrirtekjum sérstaklega. Meginreglan hjd
flestum lifeyrissjodum er hins s ad syna fyrirtaekja-
skuldabréf sem sérstakan eignalid i drsreikningum
vidkomandi lifeyrissj6ds. Med tilliti til parfa les-
andans sem eru m.a. sj6dfélagar tti Frjdlsi lifeyris-
sjodurinn ad syna fyrirtekjaskuldabréf sem sérstakan
eignalid { verdbréfasafni sj6dsins og birta jafnframt
sundurlidun 4 sterstu skuldabréfunum { skyringum
med drsreikningnum. Hjd Frjdlsa lifeyrissjodnum
er si hdttur hafdur 4, ad skuldabréf fyrirtekja eru
hluti af verdbréfacign sjédsins undir lidnum, énnur
skuldabréf; (sjd skyringu nr. 9 { drsreikningi Frjdlsa lif-
eyrissjodsins 2007). Rétt er ad nefna ad Frijdlsi lifeyr-
issj¢durinn uppferir 4 3ja mdnada fresti upplysingar
4 vefsidu sj6dsins um flest stok verdbréf sj6dsins og
hve mikid vagi pau hafa sem hlutfall af heildareign
hverrar fjrfestingarleidar. Einnig md sjd 4 vefsidunni
lista yfir 6ll skuldabréf sj6dsins sem eru med herra
veegi en 0,1% af sterd hverrar leidar.

Pann 31.12.2007 var lidurinn énnur skuldabréf
samtals ad fjarh®d 7.374 mkr. sem sundurlidast
pannig skv. upplysingum frd sj6dnum:

Frjalsi tafla 16

Skuldabréf fyrirteekja og fjdrmalastofnana 3.487
Vixlar fyrirtaekja 390
KFF skuldabréf 2977
Hofudstdlstryggd skuldabréf 520
Samtals | mkr. 71.374

11.1 Frjalsi lifeyrissj¢durinn

Skuldabréf fyrirtekja og fjdrmdlastofnana eru
samtals ad fjarhed 3.487 mkr. og vixlar Gtgefnir af
fyrirtekjum nema 390 mkr. Samtals eru pvi skuldir
pessara adila 3.877 mkr. KFF skuldabréf ad fjirhad
2.977 mkr. voru skuldabréf gefin Gt af Rekstrar-
félagi Kauppings banka en ad baki peim bréfum
voru svokdllud HFF skuldabréf [btdalinasjéds.
KFF skuldabréfin voru sidan keypt upp af Rekstrar-
félagi Kauppings og fengu eigendur bréfanna greitt
med undirliggjandi ibtidabréfum. Hofudstdlstryggd
skuldabréf voru ad fjarhed 520 mkr., par sem mét-
adilinn var erlend fjdrmdlastofnun eda innlendur
16gadili annar en bankarnir.

Heimild: Tolvupéstur fr4 Frjlsa lifeyrissjodnum dags. 11. jali 2011.

Bokferd skuldabréfacign undir lidnum 6nnur
skuldabréf { drslok 2008 var ad fjirhad 7.006 mkr.
og hafdi sj¢durinn pd afskrifad skuldabréf ad fjdr-
hzd 495 mkr. A drinu 2009 voru afskrifadar 953
mkr. og 51 mkr. 4 drinu 2010. Afskriftir fyrirtekja-
skuldabréfa 4 drunum 2008 — 2010 ndmu samtals
1.499 mkr. Af skuldabréfum fyrirtekja voru mestar
afskriftir 4 ofangreindu timabili hjd Bakkavor hf. 575
mkr., Landic Property hf. 406 mkr. og Skiptum hf.
182 mkr. Afskriftir af skuldabréfum annarra fyrir-
tekja ndmu samtals 336 mkr.

Nedangreind tafla synir békferda stodu fyrir-
tekjaskuldabréfa { eigu Frjdlsa lifeyrissj¢dsins 4drid
2009. Sidan koma afskriftir drsins og nettéstada {

drslok. Ad lokum er synd afskriftaprésenta hjd hverju
fyrirtaeki fyrir sig.

Frjalsi tafla 17
Fyrirtaeki - stada og afskriftir skuldabréfa 2009 { mkr.

BOKIZ0 prorttic OO Afkitt %

stada stada

Bakkavdr Group hf. 699 692 7 99%
Landic Property hf. 276 270 6 98%
Stodir hf./FL Group hf. 48 32 16 66%
Skipti hf./Siminn hf. 629 -72 701 -11%
Exista hf. 3 3 0 100%
Teymi hf/Kogun hf. 69 49 Al 70%
Eik fasteignafélag hf. 30 i 19 36%
Egla hf. 0 -6 6 nfa
N1 hf./0liufélagid hf. 4h -8 b4 -18%
Alfeca hf./SIF hf. 7 -1 7 -11%
Hagar hf. 132 -17 150 -13%
Samtals i mkr. 1.939 952 987 49%
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Eftirfarandi tafla synir heildarafskriftir Frjdlsa
lifeyrissjodsins drin 2008 - 2010 af skuldabréfacign
sinni { fyrirtekjum.

Frjalsi tafla 18
Afskriftir fyrirtekjaskuldabréfa

2010 2009 2008 Samtals
Bakkavdr Group hf. -151 692 34 b75
Landic Property hf. 6 270 130 406
Skipti hf./Siminn hf. 160 -72 94 182
Stodir hf./FL Group hf. 32 6b 97
Exista hf. -1 3 83 85
Teymi hf./Kogun hf. 49 28 77
Eik fasteignafélag hf. 19 il 9 39
Egla hf. -6 33 27
N1 hf./0liufélagio hf. 18 -8 5 15
Alfeca hf./SIF hf. -1 1 0
Hagar hf. -17 13 -4
Samtals i mkr. 51 953 495 1.499

Heimild: Yfirlic Frjdlsa lifeyrissj6dsins dags. 31.3.211.

Innlend hlutabréf

Frjdlsi lifeyrissjodurinn hefur adallega fjérfest {
hlutabréfum { gegnum hlutabréfasjédi. Sjd ndnar
kaflann um verdbréfa- og fjirfestingarsj6di sidar {
pessari umfjsllun.

Sjédurinn keypti nokkud af hlutabréfum beint p6
ekki veri pad mikid m.v. sterd sjédsins. A fj6rum
drum tapadi Frjdlsi lifeyrissjodurinn 736 mkr. 4 inn-
lendri hlutabréfacign sinni. Mest vard tapid 4 drinu

Frjalsi tafla 20
Hlutabréfaeign Frjalsa lifeyrissjédsins & markadsvirdi timabilid 1.1.2006 - 31.12.2008 i pus. kr.

2008 eda 1.082 mkr. Hlutur innlendra hlutabréfa
sem sjédurinn keypti beint var 0,95% af verd-
bréfasafni sj6dsins { drslok 2006 og hefur pad sidan
fallid jafnt og pétt og var { drslok 2009 komid nidur {
0,07% af eignasafni sj6dsins.

Frjalsi tafla 19
Hagn./(-tap) af innlendum hlutabréfum i mkr.
Samtals 2009 2008 2007 2006

Hlutafjareign f byrjun timabils 2.007 98 487  5b8 B4

Keypt hlutabréf 3.014 46 2167 365 436
Seld hlutabréf 3065 123 1474 484 97H
Hlutafjareign i lok timabils 1.229 29 98 544 558
Hagn/(-tap) -736 8 -1.082 104 23

Heimild: Yfirlic Frjdlsa lifeyrissjodsins dags. 31.3.211.

Hér ad nedan verdur gerd grein fyrir innlendri
hlutabréfacign Frjélsa lifeyrissj6dsins timabilid 1.
jan. 2006 il 31. des. 2008. Sj tiflu 20.

Pann 1. jan. 20006 4tti Frjdlsi lifeyrissjédurinn stok
hlutabréf samtals ad fjarhad 864 mkr. A pessum tima
var ndnast 61l hlutabréfaeign sj6dsins i einu félagi sem
var Kaupping banki hf. Eign Frjdlsa lifeyrissj6dsins
i Kauppingi 4 pessum tima nam 748 mkr. sem var
86,6% af stakri hlutabréfacign sjédsins. Ari sidar eda
pann 1. jan. 2007 var hlutabréfacign sj6dsins komin
nidur { 558 mkr. og fér nidur { 487 mkr. { drslok
2007. Athygli vekur ad 4 fyrsta drsfjérdungi 2008 jok

Skrad félog: 31.12.05 31.12.06 30.06.07 31.12.07 30.03.08 30.06.08 30.09.08 31.12.08.
Actavis hf. 4.651

Alfesca hf./SIF h. 3.168 3.387 2.959 1.951
Atorka hf./Jardboranir hf. 4547 3.927

Avion hf /HF Eimskipafél. isL 48 59 b1 36

Bakkavdr Group hf. 174.810 m.2m 80.619 9.425
Century Alum. hf. 257 268 138 b5
Exista hf. 182.765 6 3 143.898 94.601 503
Stodir hf /FL Group hf. 17.006

Flaga hf. 2565

Glitnir banki hf. 66.747 76.353 13.459

|celandic Group hf. b 4 3 1

Kaupbing banki hf. 741.740 370.324 495538 484.056 1.609.940 915.096 430.659

Landsbanki fslands hf. 58.354 294.298 219.728 92.960

Marel hf. 6.488 6.432 6.261 5.529
SPRON hf. 4.287 3.343 2.631

Straumur Burdaras hf. 49.426 2.262 297.769 228.626 191.862 42.738
Teymi hf. 1.507 701 419 488
Ossur hf. 25.330 25.632 25.742 27.361
Samtals i pus. kr. 860.170 555.403 495.607 484.114 2.652.656 1.689.372 847.709 88.050
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11.1 Frjalsi lifeyrissj¢durinn

Oskrad félog: 31.12.05 31.12.06
Oskrad félog: 31.12.06 31.12.06
Ehf. Lsj. 15 15
Kaupfélag Amesinga 31 31
0ddi hf. Patreksfirdi 84 84
Skinney-pinganes hf. 2165 2165
Lodnuvinnslan hf. 89 89
Taugagreining 806 376
Bakkavik

Flaga

|celandic Group

Samtals i pus. kr. 3.480 3.050
Samtals félag i pds. kr. 863.650 558.454

Heimild: Yfirlit unnid ar gdgnum Frjdlsa lifeyrissjédsins, dags. 31. 3. 2011

sj6durinn hlutafjreign sina umtalsvert. Pannig fér
hlutafjareignin Gr 487 mkr. { drsbyrjun 2008 i 2.661
mkr. pann 31. mars 2008. Petta var aukning um
2.174 mkr. eda 446% 4 adeins premur manudum.
Hafa parf { huga ad pegar Frjdlsi lifeyrissj6durinn var
a0 kaupa hlutabréfin 4 timabilinu jan.-mars 2008
b4 hafdi hlutabréfavisitalan verid i stodugu falli frd
midju dri 2007. Hlutabréfaeign sj6dsins i skrdadum
félogum var éveruleg.

Hér 4 eftir verdur préun 4 hlutabréfacign Frjdlsa
lifeyrissj6dsins { nokkrum félsgum synd ndnar. Ut-
tektarnefndin afladi sér upplysinga um hlutabréfacign
sj6dsins pann 31.12.2005, 31.12.2006, 30.06.2007
og 31.12.2007. Einnig voru fengnar upplysingar um
hlutabréfacign i lok hvers drsfjérdungs 4rid 2008.
bvi er ekki mogulegt ad syna einstok kaup eda solu
hlutabréfa. Einungis er unnt ad syna nafnverd og
markadsvirdi hlutabréfa i lok hvers timabils svo og
breytingar 4 hlutabréfacign i einstokum félogum
milli peirra timabila sem kénnud voru.

Synt er: Nafn félags, nafnverd, hreyfingar 4 nafn-
verdi innan timabils, dagslokagengi og markadsvirdi
hinna keyptu/seldu hlutabréfa. Arid 2006 er synt
sérstaklega. Arinu 2007 er skipt { tvennt, p.e. synd
er stadan { lok hvors drshelmings fyrir sig. Somu
upplysingar koma fram fyrir 4rid 2008 en pad ar er
hver 4rsfjérdungur syndur sérstaklega. Nedst i tofl-
unum eru sidan teknar saman upplysingar um verd-
meti 4 upphafsstodu hlutafjir i vidkomandi félagi
31.12.2005 og batt vid pad kaupverdi umfram solu-
verd hlutabréfa fram ad falli bankanna eda fram il
draméta 2008. Pannig er gerd tilraun til ad finna at
hvert var heildartap sj6dsins { vidkomandi félagi frd

30.06.07 31.12.07 30.03.08 30.06.08 30.09.08 31.12.08.
30.06.07 31.12.07 30.03.08 30.06.08 30.09.08 31.12.08.
15 15 15 15 15 37
YAl N N N YAl YAl
84 84 84 84 84 84
2.165 2.165 2.165 2.165 2.165 2.165
89 89 89 89 89 89

376 2b 215 215 215
5.000 5.000 5.000 5.000
1331 1.331 1331

1 1
3.050 2.889 7.889 10.221 10.221 10.027
498.657 487.003 2.660.545 1.699.593 867.930 98.077

drslokum 2005 til falls bankanna. Pad skal 4réttad ad
hér er einungis reynt ad syna tap sjédsins ofangreint
timabil.

Kaupping banki hf.

Af hlutabréfacign sinni tapadi Frjdlsi lifeyrissj¢dur-
inn mest { Kauppingi eda 526 mkr. Kaupping

er eina skrdda félagid sem sj¢durinn 4tti hlut {

allt timabilid sem er til skodunar. Kaup sj6dsins
4 1. 4rsfy. 2008 vekja nokkra athygli en pd voru
keyptir 1.456 pus. hlutir ad verdmati um 1.169
mkr. Sjédurinn seldi sidan 4 2. og 3. drsfjérdungi
2008 samtals 1.384 pus. hluti { Kauppingi en

4 mun leegra gengi en bréfin voru keypt 4.

Nafnv. i pis. hluta

Dags. Stada  Hreyfing Gengi Markadsverd
31.12.06 1.002 746 747
31.12.06 440 -b62 841 -473
30.06.07 440 0 1125

31.12.07 550 110 880 97
31.03.08 2.006 1.456 803 1.169
30.06.08 1.199 -807 763 -616
30.09.08 622 =571 692 -399
31.12.08 0,00

Samtals -380 526
Upphafsstada + kaup umfram sdlu 4 timabilinu 526
Stada 31.12.08 0 0,00

Tapad hlutafé frd 31.12.05 - 31.12.08 i mkr. 526

Strauwmur-Burdards hf-

[ upphafi drs 2006 atti Frjélsi lifeyrissj6durinn
3.109 pts. hluti { Straumi-Burdards. Um mitt 4r
2007 var sj6durinn buinn ad selja alla hlutabréfacign
sina { félaginu. P4 er pad athyglisvert ad 4 fyrsta drs-
fj6rdungi 2008 keypti sjédurinn 25.648 pus. hluti
fyrir a.m.k. 301 mkr. Sjédurinn seldi sidan éveru-
legan hlut 4 6drum drsfjérdungi 2008. Tap Frjilsa
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lifeyrissjodsins 4 fyrrnefndum hlutabréfakaupum {
Straumi Burdardsi 4 6drum drsfjérdungi 2008 hefur

verid a.m.k. um 274 mkr.
Nafnv. i pis. hluta

Dags. Stada Hreyfing Gengi Markadsverd
31.12.06 3.109 15,90 49
31.12.06 130 -2.979 17,40 -h2
30.06.07 0 -130 21,80 -3
31.12.07 0 0 15,10

31.03.08 25.648 25.648 1,74 301
30.06.08 22977 -2.671 9,95 -27
30.09.08 22971 0 8,35

31.12.08 22977 0 1.86

Samtals 19.868 269
Upphafsstada + kaup umfram solu 4 timabilinu 269
Stada 31.12.08 22.977 1,86 -43
Tapad hlutafé fra 31.12.05 - 31.12.08 i mkr. 227

Landsbanki Islands hf

Nokkud svipad mynstur var { hlutabréfakaupum
Frjdlsa lifeyrissjodsins i Landsbankanum og var {
hlutabréfakaupum sjédsins { Straumi-Burdards.
Frjdlsi lifeyrissjédurinn dtti 2.306 pas. hluti ad verd-
meti 58 mkr. { upphafi 4rs 2006. Pau hlutabréf voru
seld sidar 4 4rinu 2006. A fyrsta 4rsfjérdungi 2008
keypti sj¢durinn 10.027 pus. hluti ad verdmeaeti 297
mkr. Sjédurinn seldi sidan 5.470 pas. hluti 4 63rum
og pridja drsfjérdungi 2008 en pd hafdi gengi hluta-
bréfanna fallid um rdm 30% frd peim tima sem sj6d-
urinn keypti hlutabréfin. Tap Frjalsa lifeyrissjédsins 4
hlutabréfaeign sinni { Landsbankanum var ad lokum
um 181 mkr.

Nafnv. i pis. hluta

Stada Hreyfing Gengi Markadsverd
31.12.06 2.306 25,30 b8
31.12.06 0 -2.306 26,50 -61
30.06.07 0 0 38,10
31.12.07 0 0 35,50
31.03.08 10.027 10.027 29,60 297
30.06.08 9.533 -494 23,05 -1
30.09.08 4,557 -4.976 20,40 -102
31.12.08 0,00
Samtals 2.251 181
Upphafsstada + kaup umfram solu 4 timabilinu 181
Stada 31.12.08 0 0,00
Tapad hlutafé fra 31.12.05 - 31.12.08 i mkr. 181
Bakkavor hf.

Frjalsi lifeyrissjédurinn eignadist ekki hlut i
Bakkavor hf. fyrr en 4 fyrsta drsfj6rdungi 2008 en pd
voru keyptir 4.285 pus. hlutir ad verdmeeti 177 mkr.
A nsta drsfjordungi eftir kaupin seldi sj6durinn 500
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pus. hluti en pd hafdi gengi Bakkarvarar fallid um
29% frd pvi ad hlutabréfakaupin 4ccu sér stad. Tap
Frjalsa lifeyrissjodsins 4 hlutabréfakaupum sinum {
Bakkavor var a.m.k. 153 mkr.

Nafnv. i pus. hluta

Stada  Hreyfing Gengi Markadsverd
Dags. Stada Hreyfing Gengi verd
31.03.08 4.285 4285 41,30 177
30.06.08 3.785 -500 29,40 -15
30.09.08 3.785 0 2130
31.12.08 3.785 0 2,49
Samtals 3.785 162
Upphafsstada + kaup umfram sdlu & timabilinu 162
Stada 31.12.08 3.785 2,49 -9
Tapad hlutafé fra 31.03.08 - 31.12.08 i mkr. 153

Innlendir verdbréfa- og fjirfestingarsj6dir

Af innlendum verdbréfa- og fjarfestingarsjédum
fjarfesti Frjalsi lifeyrissjodurinn ndnast eingdéngu
i sj60um sem voru { rekstri Rekstrarfélags Kaup-
pings banka hf. (Hér eftir nefndir Kauppingssjodir).
Tilgangur Rekstrarfélags Kauppings banka hf. var
a0 annast rekstur verdbréfa- og fjdrfestingarsj6da
bankans. Rekstrarfélag Kauppings banka hf. var
déteurfélag Kauppings banka hf. og hluti af sam-
stedureikningi bankans og détturfélaga hans.

Helsti munurinn 4 pessum tveimur tegundum sjéda
er s4, ad fjarfestingarsj6dir hafa mun rymri fjdrfestingar-
heimildir en verdbréfasjédir. Pad lytur einkum ad pvi ad
fiérfestingarsjodur getur { meira meli fjarfest { 6skrad-
um verdbréfum og ekki er krafist jafnmikillar dhattu-
dreifingar. P4 er heimilt ad markadssetja verdbréfasjodi
4 Evrépska efnahagssvaedinu en fjdrfestingarsj6di er
einungis heimilt ad markadssetja hér innanlands. P4 er
annar mjog veigamikill munur 4 pessum sjédum sem
er, a0 hlutdeildarskirteini { verdbréfasjodum eiga @tid
ad vera innleysanleg ad krofu eigenda. Aftur 4 mét gera
16g r4d fyrir pvi ad hlutdeildarskirteini fjdrfestingarsjéda
séu ekki alltaf innleysanleg ad krofu eigenda. Astzdan
er m.a. st ad fjarfestingarstefna fjérfestingarsjoda getur
verid dhettusamari en verdbréfasjéda par sem krofur
um dhettudreifingu eru minni og fjérfestingarsjédir
geta dtt meira af 6skrddum verdbréfum sem eru ekki

eins audseljanleg og skrdd verdbréf.
Heimild: Skyrsla RNA, 4. bindi, kafli 14.2, Yfirlit um verdbréfasjédi og

fjarfestingarsj6di.

Verdbréfa- og fjérfestingarsjédir Kauppings eru
mikilvegir pegar farid er yfir fjarfestingar Frjalsa lif-



eyrissj6dsins. Eignir sj6dsins { hlutdeildarskirteinum
Kauppingssjéda voru um 22,8% af heildarverd-
bréfacign Frjdlsa lifeyrissj6dsins i drslok 2006. T 4rs-
lok 2007 var hlutfallid ordid 31,6%. I drslok 2008
voru eignir sj6dsins { hlutdeildarskirteinum 20,6%
af heildareignum. Hér 4 eftir verdur gerd stuttlega
grein fyrir peim verdbréfasjédum par sem tap Frjdlsa
lifeyrissj6dsins vard mest. Farid er yfir eignasamsetn-
ingu sjédanna og nokkrir sterstu utgefendur verd-
bréfa sem sj6dirnir fjérfestu i taldir upp.

IS 15 - frdrfestingarsjoour

Mesta tap Frjalsa lifeyrissj¢dsins { Kauppings-
sj6dum var i IS 15 sj6dnum. Tap lifeyrissjédsins drin
2008 og 2009 var samtals ad fjirhed 4.393 mkr.
Eignasamsetning sj6dsins var hlutabréf skrdd { Kaup-
héll Islands hf. og innlén i fjarmélafyrircekjum.

IS15 Eigni % ,
istensk og erl. hlutabréf sng  Sesuiteedr mk %
Hlutabr. skrad i Kauph. [sL. 98,0 Kaupping banki hf. 5539  352%
Innén fjarmalafyrirtekja 20 landshankislands hf. ~ 2.438  15,5%
Glitnir banki .~ 1.572  10,0%
Straumur-Burdards ~ 1.918  12.2%
Existahf. — 1.480  9.4%
Bakkavorhf. 1358  8,6%
Aorir 1445 9.2%
Samtals 15.750 100,0%

Hdvaxtasjédur - fjdrfestingarsjédur

Nastmesta tap Frjdlsa lifeyrissjédsins i Kaup-
pingssj6dum var i Hdvaxtasj6di. Var tapid drin 2008
og 2009 samtals ad fjirh2d 956 mkr. Eignasamsetn-
ing sj6dsins var einkum skuldabréf skrdd i Kaupholl
[slands hf. og innldn { fiarmélafyrirtekjum.

Eigni %
31.12.07

Hévaxtasjodur Sterstu utgefendur ~ mkr. %

Skuldabr. skrad f Kauph. sl. 96,0 SPRON hf. 947 14,7%
Innlén fjarmalafyrirtzkja 40 Fasteignafél. Stodir hf. 810 12,6%
Kaupping hf. 671 10,4%

Kdgun hf. 592 9.2%

Bakkavor Group hf. b4 85%

Sparisj. Hafnarfjardar Ghb 6,9%

Adrir ~ 2.440  37.8%

Samtals  6.450 100,0%

Heildarvisitolusjédur/Einingabréf 9 —
[drfestingarsjédur

Frjdlsi lifeyrissjédurinn tapadi 817 mkr. 4 fjarfest-
ingu sinni { Heildarvisitélusj6di Kauppings. Fram ad

11.1 Frjalsi lifeyrissj¢durinn

drinu 2007 hét sjédurinn Einingabréf 9. Eignir sj6ds-
ins voru hlutabréf og innldn i fjarmalafyrirtekjum.
Heildarvisitdlusjodur / Eign i %

Staerstu utgefendur

Einingabréf 9 31.12.07
Innlend hlutabréf 97.0 Kaupping banki hf. 685 34,2%
Innlén fjarmalafyrirtzkja 20 Landshanki slands hf. 239 11.9%
Adrir fjarmalagerningar 1.0 Glitnir banki hf. 179 89%
Straumur-Burdaras hf. 170 85%
Exista hf. 166 82%
Bakkavdr hf. 142 71%
Adrir 4260 21,2%
Samtals ~ 2.005 100,0%

Urmlsw’xito"lusjéﬁur — verdbréfasjédur

Eignir sj6dsins voru eingéngu hlutabréf sem skrdd
voru { Kauphéll Tslands hf. Tap Frjalsa lifeyrissjédsins
{ Urvalsvisitlusjédnum var 561 mkr. og kom pad

allt fram 4 4rinu 2008.
Eign i %
31.12.07

Urvalsvisitalusjodur

Sterstu utgefendur  mkr.

Hlutabr. skrad i Kauph. fsL. Kaupping banki hf. 962 36,3%
Landsbanki fslands h. 497 18.7%

Glitnir banki hf. 397 15,0%

Straumur-Burdards 233 88%

Bakkavor hf. 157 59%

Exista hf. 149 56%

Adrir 07 9.7%

Samtals  2.652 100,0%

Auk ofangreindra sj6da tapadi Frjdlsi lifeyrissjo-
urinn einnig { eftirtéldum Kauppingssjodum: ICEQ
verObréfasjodi, Skammtimasjodi, Peningamarkads-
sj6di, Kaupping alpjédleg skuldabréf og Kaupping
IS 5 (fagfjarfestasjédur).

Eins og fram kemur hér ad nedan nam tap Frjilsa
lifeyrissj¢dsins i Kauppingssjédum samtals 7.762
mkr. Mest vard tapid 4 drinu 2008 eda 7.301 mkr.
og 461 mkr. 4rid 2009. Engin lekkun 4tti sér stad
4rio 2010.

Hér 4 eftir verdur verdbréfa- og fjérfestingarsj6d-
um Rekstrarfélags Kauppings banka hf. radad upp
i tvo flokka. Annars vegar { hlutabréfasj6di og hins
vegar { skuldabréfasjédi.

Frjalsi tafla 21

Gengisleekkun/tap Frjalsa lifeyrissjodsins i Kauppingssjédum i mkr.

Hlutabréfajodir 2009 2008 Samtals
IS 15 9 4.384 4393
Heildarvisitolusjodur 28 789 817
Urvalsvisitalusjdour b1 B61
ICEQ verdbréfasjodur b 457 462
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Hlutabréfajodir 2009 2008 Samtals
Kaupping IS5 -27 387 360
Kaupping Fixed Income -36 1 -25
Samtals -1 6.589  6.568
Skuldabréfasjddir 2009 2008 Samtals
Havaxtasjéour 553 403 956
Kaupping Fagsj. alpj. sk bréf -T4 238 164
Skammtimasjodur 53 53
Fagfjarfestasjodur CDO1 8 b 12
Peningamarkadssjédur 7 7
Stefnir - erl. skuldabréf 4 I 2
Samtals 482 N2 1.19%
Samtals Kauppingss;jédir i mkr. 461 7.301 1.762

Heimildir: Arsreikningar Rekstrarfélags Kauppings banka hf. 2006-2008,
gdgn frd Frjdlsa lifeyrissj. dags. 3. dgtist og 23. sept. 2011.

Erlend verdbréf

Nénast engar afskrifir urdu 4 erlendum eignum
Frjélsa lifeyrisssj6dsins drin 2008-2010. Eina erlenda
afskriftin var { KCP LP Fund sem er sérhafdur fjr-
festingarsj6dur. Nettafskrift nam 40 mkr. Engar
erlendar afskriftir urdu 4rid 2010.

Frjalsi tafla 22

Erlend verdbréf 2010 2009 2008 Samtals
KCP LP Fund ) -16 40
Samtals i mkr. 56 -16 40

Heimild: Gogn frd Frjalsa lifeyrissjodnum dags. 23. sept. 2011.

Gjaldmidlavarnarsamningar

Frjalsi lifeyrissjédurinn er med duppgerda gjald-
midlavarnarsamninga vid Kaupping banka hf. Ovist
er hvenar pessir samningar verda gerdir upp.

[ rsreikningi Frjdlsa lifeyrissj63sins fyrir 4rid 2009
hefur verid ferd ad fullu til gjalda og skuldar krafa
Kauppings banka hf. vegna gjaldmidlasamninganna
og 4 moéti skuldabréfaeign sj6dsins 4 Kaupping banka
hf. Vextir af h6fudstdl gjaldmidlasamninganna hafa
verid reiknadir til drsloka 2009 en vextir af hofudstdl
skuldajofnunarkrofu ¢l 22. april 2009 sem er upp-
hafsdagur kréfumedferdar.

Eins og fram kemur hér ad framan eru gjald-
midlasamningarnir uppreiknadir ad fullu m.v. gjald-
daga samninganna. Fyrri gjalddaginn var 21. okté-
ber 2008 en pd var gengisvisitala Sedlabankans 201,3
stig, seinni gjalddaginn var pann 30. desember 2008
en pd var gengisvisitalan 217,3 stig.
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Landssamtok lifeyrissjoda hafa fyrir hond lif-
eyrissjodanna ¢skad eftir ad gjaldmidlasamningar vid
banka verdi gerdir upp midad vid gengisvisitoluna
175,0 stig. { tilviki Frjalsa lifeyrissjodsins tti sj6dur-
inn krofu 4 Kaupping banka hf. ad fjarhad 873 mkr.
vegna uppgjors 4 gjaldmidlavarnarsamningum milli
sj6dsins og bankans.

Sjédurinn telur ad ef midad sé vid gengisvisitdluna
194,5 eda legri vid uppgjor gjaldmidlasamninganna
verdi nar engar likur 4 krofum 4 lifeyrissj6dinn um-
fram skuldaj6fnun.

Heimild: Frjdlsi lifeyrissjodurinn, drsskyrsla 2009, skyr. nr. 21,

Hafa ber i huga ad upphadum ventanlegrar
skuldajofnunar milli sjédsins og Kauppings ber ekki
saman og er dstedan su ad krofum sjédsins 4 hendur
Kauppingi ad fjirh2d 568 mkr. hefur verid hafnad af
halfu slitastjérnar Kauppings (873 mkr. — 568 mkr.
= 305 mkr. sem skuldajofnun ad mati Kauppings).

[ wfunni hér ad nedan eru gjaldmidlasamn-
ingarnir settir fram annars vegar m.v. gengis-
visitoluna 175,0 stig og hins vegar m.v. gjalddaga
gjaldmidlasamninganna.

Frjalsi tafla 23

Stada gjaldmidlavarnarsamninga 31.12.2009, annars vegar tillaga sjédsins og hins
vegar krafa bankanna

Heildar Vaxta Skulda  Mis-
Samtals ...
krafa  kostn. jofnun  munur
Tillaga sjédanna m.v. GVT 175 stig -873 -873 -873
Krafa bankanna m.v. uppgjorsgengi " 1% 1778 305 1473
samninganna ‘ ’ i
Mismunur @ kréfum i mkr. 2.346

Heimild: Gogn frd Frjdlsa lifeyrissjédnum dags. 31.3.2011 og drsreikningar
5j63sins 2008-2010.

Krafa bankans er 6hagstedari Frjdlsa lifeyrissjodn-
um um 2.346 mkr. en ef gjaldmidlasamningarnir
veru gerdir upp m.v. gengisvisitéluna 175,0 stig. Pad
skal enn og aftur dréttad ad versta mogulega stada fyr-
ir sj6dinn hefur nd pegar verid ferd inn { drsreikning
sj60sins a0 undanskilinni  skuldajofnunarkrofu
sj6dsins ad fjarhad 568 mkr. sem slitastjérn bankans
hefur fyrir sitt leyti hafnad.

Lifeyrissjodirnir hafa dtt { vidredum vid Kaup-
ping banka hf. um uppgjér 4 utistandandi gjald-

midlavarnarsamningum og standa per vidredur enn

yhr.



Tengdir adilar

Skilgreining 4 tengdum adilum byggir 4 skilgrein-
ingu sem gerd er grein fyrir { kafla 4.2.6, Fjarfestingar
i skuldabréfum og vixlum banka, sparisjéda, o.1l., og
kafla 5.1.7, Tengdir adilar. [ kaflanum Tengdir adilar
kemur m.a. fram ad

wmed tengslum er pd dtt vid minnst 20%
eignarhald eda yfirrdd yfir 20% af atkvaedisrétti
Jyrivtakis. Lifeyrissjodir falla ekki undir dkvedi
laga um fjdrmdlafyririeki og pvi dttu dkvaedi
um tengda adila ekki beint vid um pd fyrir fall
bankanna en stjornendur peirra sem fagfjdrfestar
hefdu dtt ad vera kunnugir dkvedum sem giltu
um fjdrmdlafyrirtaki og hefdu mtt taka nokkurt
mid af peim vid fjdrfestingar sinar og vardveislu
eignasafna sjédanna".

Pad er einmitt ofangreint varidarsjénarmid sem
tttektarnefndin telur ad lifeyrissjédirnir hefdu mdtt
taka meira tillit til pegar keypt voru verdbréf af fé-
16gum par sem augljés eignatengsl voru til stadar.

Adferdafredi vid skilgreiningu tengdra adila/fyrir-
tekjahdpa er lyst pannig { skyrslu RNA, kafla 8.7.2:

»Adferdafradin byggist d eignatengslum og grunn-
gognin eru hlutafjdrmidar sem skilad er til rikisskatt-
stjora. Eignarhaldsupplysingarnar sem notadar eru til
pess ad skilgreina tengda adila eru byggdar d einum
timapunkti, p.e. wm dramdtin 2007-2008.

[ pessari skyrslu eru sému félog talin sem tengdir
adilar/fyrirtekjahdpur og gert er i skyrslu Rann-
soknarnefndar Alpingis.

Degar fjarfestingar Frjdlsa lifeyrissj6dsins eru skod-

adar er ekki nagilegt ad horfa eingdngu 4 hluta- og

11.1 Frjalsi lifeyrissj¢durinn

skuldabréfaeign sj6dsins i einstokum félogum. Sam-
kveemt logum 4 einnig ad taka tillit til peirra eigna
Frjalsa lifeyrissjodsins sem voru { verdbréfa- og fjdr-
festingarsjédum Kauppings banka hf.

Eignastyringu Frjalsa lifeyrissj6dsins var tthyst til
Kauppings banka hf. (nt Arion banki hf.) samkvemt
rekstrarsamningi milli lifeyrissjédsins og bankans.
Toluverdur hluti af eignum Frjélsa lifeyrissj6dsins var
dvaxtadur { Kauppingssjodum. Kannadir voru dtta
sj60ir Kauppings og var eign Frjdlsa lifeyrissj6dsins
i peim pann 31.12.2006 samtals 8.369 mkr. en pad
svaradi til 14% af hreinni eign sj6dsins til greidslu
lifeyris 4 peim tima. [ 4rslok 2007 var eign Frij4lsa lif-
eyrissjodsins { somu sj6dum ordin 13.134 mkr. sem
nam pd 19,9% af hreinni eign sjédsins til greidslu
lifeyris.

Pad vekur athygli ad 4 sama tima og hrein eign
sj60sins til greidslu lifeyris jokst um 10,8% milli 4r-
anna 2006 og 2007 j6kst eignarhlutur Frjalsa lifeyris-
sj60sins [ nedangreindum dtta Kauppingssjéodum um
56,9%.

Eignarhlutdeild Frjdlsa lifeyrissj6dsins { ein-
stokum verdbréfasjodum Kauppings var mjoég mis-
munandi eda allt frd 1% { Peningamarkadssj6di upp
i 36% { Heildarvisit6lusj6di/Einingabréf 9.

Eftirfarandi tafla synir eign Frjdlsa lifeyrissj6dsins
i mkr. og hlutdeild i hverjum verdbréfasjédi Kaup-
pings pann 31.12.2007 og 31.12.2006. Sjd tiflu 24.

Ut frd ofangreindri toflu var sidan fundinn Gt
eignarhlutur Frjdlsa lifeyrissjodsins { hluta- og skulda-

bréfum { hverju félagi fyrir sig.

Frjalsi tafla 24
Stada 31.12.2007 Stada 31.12.2006

Sjodur samtals  Eign Frjalsa Hll;trf:ltg Sjodur samtals  Eign Frjalsa Hll;tr;i:llsl:
IS 15 15.750 4838 31% 15.561 4574 29%
Peningamarkadssjodur 84.305 4.250 5% 30.558 281 1%
Havaxtasjodur 6.450 1.408 22% 9.408 1.039 1%
ICEQ verdbréfasjdur 3.874 Al 20% 4.754 1.102 23%
Heildarvisitolusjodur/Einingabréf 9 2.005 609 30% 1.687 611 36%
Urvalsvisitolusjodur 2.652 448 17% 2.430 164 7%
Skammtimasjédur 4.59% 438 10% 5719 598 10%
Kaupping IS 5 1.920 372 19%
Samtals i mkr. 121.550 13.134 1% 70.117 8.369 12%
Hrein eign Frjalsa lifs]. til gr. lifeyris 66.029 59.615
Hlutfall Kaupp.sj. i Frjalsa lifsj. 19,9% 14,0%
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[ t6flu um tengda adila hér ad nedan md sjd
hversu mikid lifeyrissjodurinn 4cti { hlutabréfum,
skuldabréfum og verdbréfa- og fjarfestingarsjédum {
Exista og tengdum adilum. [ 4rslok 2006 4tti Frjalsi
lifeyrissjédurinn 6.105 mkr. { féldgum tengdum Ex-
ista og var pad um 10% af hreinni eign sjédsins til
greidslu lifeyris. T 4rslok 2007 4tti sjédurinn 6.059
mkr. { somu féldgum og hafdi pa lekkad hlutfallslega
frd fyrra 4ri.

Eign sj6dsins var mest { Kauppingi eda 4.032
mkr. { drslok 2006 og 3.303 mkr. i drslok 2007.

Frjalsi tafla 25

Tengdir adilar sem hlutfall af hreinni eign til greidslu Lifeyris i mkr.

Eign sjédsins { Kauppingi var mest { gegnum sjodi
bankans. Eign sj6dsins 6x mest { Exista 4 milli dranna
2006-2007 eda um 487 mkr. og dtti st eignaaukning
sér eingdngu stad { gegnum Kauppingssj6oi.

Fjarfesting Frjdlsa lifeyrissj¢dsins { Baugi og tengd-
um félogum nam 3.348 mkr. { drslok 2006 sem var
6,0% af heildareign sj6dsins til greidslu lifeyris. Arid
2007 lekkadi eign sj6dsins { félogum tengdum Baugi
og var pd einungis 3% af heildareignum sj6dsins.

2007 2006

Hlutabréf  Skuldabréf Kaupp. sjodir Samtals Hlutabréf  Skuldabréf Kaupp. sjodir Samtals
Kaupping banki hf. 484 88 2731 3.303 370 1.219 2.443 4.032
Bakkavor Group hf. 630 1.349 480 694 1.174
Exista hf. 163 844 183 151 2 357
Siminn hf. 563 563 b47 542
Exista og tengd félag i mkr. 484 1.444 £131 6.059 553 2.392 3.160 6.105
Hrein eign til greidslu lifeyris 66.029 59.615
Hlutf. af hr. eign til gr. lifeyris 9% 10%

11.2 Stjorn og starfshattir

Stjérn Frjdlsa lifeyrissjédsins ber dbyrgd 4 ad
rekstur hans sé { samremi vid log nr. 129/1997 og
reglugerdir sem byggjast 4 peim logum. Stjérnin
skuldbindur sjédinn og enginn annar hefur heimild
til pess nema hin hafi sérstaklega heimilad pad. I
4. kafla sampykkta sj6dsins er kvedid 4 um hvernig
stjérnin skuli skipud. ! T sampykkeunum frd 2006 er
sagt ad stjérnin skuli ,skipud sjo ménnum, fjérum
skipudum af stjérn Kauppings banka hf. og premur
kjornum 4 drsfundi sj6dfélaga til tveggja dra { senn.
Kaupping banki hf. (Nyi Kaupping banki hf. { sam-
pykktunum frd 2009, nt Arion) skal skipa tvo vara-
menn og tveir varamenn skulu kjérnir 4 drsfundi
sj60félaga. T sampykktunum frd 2009 segir ad prir
sjornarmenn skuli skipadir af stjérn Nyja Kaup-
pings banka. I sampykktunum frd 2006 er kvedid
4 um ad Kaupbping banki skipi meirihluta stjérnar,

1 Sampykkeir Frjdlsa lifeyrissj6dsins 27.6. 2006 og Sampykkeir Frjalsa
lifeyrissjodsins 12.11. 2009, 4. kafli { bddum skjolunum. Gr. 4.1 { b4dum
sampykktum
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fjéra menn, en { sampykktunum frd 2009 skal Nyi
Kaupping banki skipa minnihluta, prj4 menn. M4
®tla ad bankinn telji ekki edlilegt lengur ad skipa
meirihluta stjérnar.

Pad er badi edlileg og sjilfsogd spurning hvers
vegna Arion banki eigi ad skipa minnihluta stjérnar-
manna { Frjdlsa lifeyrissjodnum. Augljésa svarid vid
peirri spurningu er tilkoma sj6dsins og saga hans.
Sjédurinn er stofnadur 4rid 1978 af Fjdrfestingarfélagi
[slands en sidan ték Scandia 4 Islandi vid rekstrinum,
pa Fjérvangur, Frjalsi fjarfestingarbankinn og 4rid
2000 ték Kaupping vid rekstri bankans, sidar Nyi
Kaupping banki og loks Arion banki. [ upphafi var
sj6durinn dn skuldbindinga frd rikisvaldinu en pegar
l6gin um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starf-
semi lifeyrissj¢da voru sett 4rid 1997 (nr. 129/1997)
vard sj6durinn ad koma 4 tryggingadeild og standa
undir ldgmarkstryggingavernd. T upphafi voru edli-
legar 4stedur fyrir pvi ad fjdrmélastofnunin sem
stofnadi til sjodsins skipadi meirihluta stjérnar eda



hugsanlega alla stjérnina, hin stofnadi til sj6dsins og
t6k dbyrgd 4 rekstri hans. T rauninni var petta svipad
og innldnsreikningur af sérstakri gerd i fjirmalastofn-
un. Samningar 4 milli eigenda innldnsreikninga og
fjirmélastofnana gefa ekki tilefni til pess ad eigendur
slikra reikninga geti gert kréfu um setu { stjornum
peirra eda eigendur hlutdeildarskirteina um setu {
stjornum sjéda. En med 16gunum frd 1997 breytist
umhverfid, skuldbindingar sj6dsins vid sjédfélaga
verda skyrari, stada sj¢0félaga verdur ljésari. Starf-
semi lifeyrissj¢da er leyfisskyld skv. pessum logum,
peir verda ad hlita umtalsverdu eftirliti fjarmalarddu-
neytisins og Fjarmalaeftirlitsins, { 16gunum er kvedid
4 um endurskodun, drsreikninga, innra eftirlit, fjdr-
festingarstefnu lifeyrissj¢da. Pessi umgjord 61l midast
vid pad ad tryggja hagsmuni sj60félaga, sjd til pess ad
peir geti treyst pvi ad peir fdi per greidslur sem peir
inna af hendi til baka pegar starfsevinni lykur. Af
pessu virdist mega dlykta ad hagsmunir sj6dfélaga séu
peir ad rdda sj6dnum. P4 er edlilegt ad spyrja: Eiga
sj6dfélagar ekki ad kjoésa alla stjérn sjédsins?

[ sampykktum Friélsa lifeyrissj6dsins kemur fram
a0 hann gerir samninga vid Kaupping banka/Arion
banka um ad annast daglegan rekstur sj6dsins. Pad er
lj6st af sampykktunum ad hér er um ad reda samn-
ing milli 6skyldra adila og { fundargerdum stjérnar
Frjalsa lifeyrissj6dsins fra 12. névember 2008 eftir fall
Kauppings pd var rett um ad gera samning vid Nyja
Kaupping eda ,adra fjirmalastofnun eda opna sjalf-
steeda skrifstofu”. Nidurstadan vard ad gera samning
vid Nyja Kaupping. Stjorn sj6dsins litur augljéslega
svo 4 ad hun sé 6hdd bankanum og geti gert samning
vid hvada fjdrmélastofnun sem er.

Til vidbétar pessu pd er ljost ad préun lifeyrissjoda-
kerfisins eftir setningu laganna 1997 hefur verid i p4
dtt ad lifeyrissjodir séu sjalfstedar einingar og pad md
skilja 16gin pannig ad ekki sé heimilt ad lifeyrissjodir
séu { eigu eins fyrirtekis, login tryggi peim sjélfstedi
gagnvart fjirmélafyrirtekjum sem kunna ad sjd um
rekstur peirra ad hluta eda 6llu leyti, fyrirteekjum sem
greida lifeyrisgreidslur til peirra fyrir eigin starfsmenn
eda gagnvart 60rum fyrirtekjum. Allar pessar dstedur
segja ad pad sé bedlilegt ad banki sem samid hefur verid
vid um rekstur sjédsins velji einhverja { stjérn sjédsins.

Pad 4 vid pétt Arion, og Kaupping 4dur, hafi gett pess

11.2 Stjérn og starfsheettir

ad velja adra en starfsmenn sina { stjérn sj6dsins, ein-
staklinga sem voru 6hddir bankanum.

Stjérn Frjélsa lifeyrissjodsins setur framkvemda-
stjéra sjo0sins reglur par sem ratt er um starfsskyld-
ur hans og ad honum sé Sheimilt ad taka dkvard-
anir sem eru Ovenjulegar eda mikilshdttar nema
stjérn hafi fyrirfram tekid dkvordun um pad efni.?
[ pessum reglum er ekki kvedid 4 um hamérk i fjar-
festingardkvordunum eins og algengt er i reglum um
framkvamdastjora lifeyrissjéda. Pad kann ad helgast
af pvi ad framkvemdastjérinn kemur litid ad fjdr-
festingardkvordunum en pad eru ekki heldur i gildi
slik hdmork fyrir eignastyringu fagfjdrfesta sem sér
um fjérfestingar fyrir sj6dinn. [ vidtali vid Mariné
Orn Tryggvason, forstddumann eignastyringar fag-
fjarfesta, kemur fram ad engin slik hdmork séu fyrir
hendi en ,mjog stérar og 6venjulegar fjarfestingar
eru p6 bornar undir stjérn fyrirfram. P4 parf ad upp-
lysa um tilteknar fjarfestingar um leid og par hafa 4ct
sér stad, einkum { ¢skrddum skulda- og hlutabréf-
um”.? Pad hlytur ad teljast 6heppilegt ad ekki skuli
vera skrddar reglur um petta efni med skilgreindum
hdmorkum. Pad gerir stjérninni erfite fyrir med alla
eftirfylgni. Pad pydir ekki ad eignastyring fagfjdrfesta
vid Arion banka hafi tekid 6edlilegar dkvardanir. Pad
er ymislegt sem bendir til ad hdn hafi stadid sig vel en
pad er samt dsteda fyrir stjérnina til ad skrd frekari
reglur um heimildir eignastyringarinnar.

Pad er somuleidis sérkennilegt ad framkvemdastjéri
sj60sins skuli vera starfsmadur Arion banka. Pad er ekk-
ert sem bendir til ad pad hafi skadad fjdrhagslega hags-
muni sj6dfélaga ad pessi skipan hafi verid vidhofd en
ad pvi gefnu ad sjédurinn sé sjélfsted stofnun sem ber
dbyrgd gagnvart sj60félogum pa ber slike fyrirkomulag
i sér dkvedna dhettu fyrir sjédinn. Pad er ekki sjdlfgefid
ad framkvemdastjéri sem er starfsmadur Arion banka
taki alltaf dkvardanir { samraemi vid hagsmuni sjédfélaga
fremur en { samreemi vid hagsmuni bankans. Pess ber
ad geta ad dregid hefur Ur pessari hattu med sterkari
girdingum innan Arion banka 4 milli eignastyringar
fagfjirfesta og annarra deilda bankans.

Pad er dsteda til ad benda 4 ad Frjdlsi lifeyris-
sjodurinn hefur ekki séd dstedu til ad setja sér sida-

2 4. gr. Starfsreglur fyrir framkveemdastjéra Frjdlsa lifeyrissj6dsins, 26.2. 2008.
3 Vidtal vid Mariné Orn Tryggvason, forstddumann eignastyringar fagfjar-
festa, 5.8. 2011.
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reglur eins og flestir lifeyrissj6dir hafa gert eftir
bankahrunid 2008. Arion banki hefur heldur ekki
sett sér sidareglur en hann hefur sampykkt verklags-
reglur um hagsmunadrekstra.* Pad er rddlegging tt-
tektarnefndarinnar ad sjédurinn setji sér sidareglur.

Frjdlsi lifeyrissjodurinn hefur ekki 14tid péknana-
gjold til bankans koma fram { drsreikningum sinum
eins og reglur Fjarmdlaeftirlitsins kveda 4 um. Pad
m4 sjd 4 fundargerdum stjérnar ad petta mdl hefur
komid til umradu innan hennar, sjd fundargerdir frd
21. febrdar, 23. 4gtst og 22. névember 2007. Pad
eru ekki rok { mdlinu ad enginn annar geri petta.
Sjédfélagar eiga krofu 4 pvi ad per upplysingar sem
sj6durinn veitir séu sem gleggstar og sj¢durinn hefur
i reynd fallist 4 ad svo sé med peim upplysingum
sem hann setur 4 heimasidu sina um fjdrfestingar.
Uttektarnefndin leggur til ad Frjlsi lifeyrissjédurinn
ldti allan kostnad vegna péknana til Arion banka og
annarra fjarmalafyrirtekja koma fram i drsreikning-
um sinum.

Pad er dstzda til ad benda 4 ad Frjdlsi lifeyris-
sj6durinn hefur gert ymislegt vel. Hér verdur tvennt
nefnt. I fyrsta lagi upplysingagjof sj6dsins. Arsskyrsla

4 §j4 htep://www.arionbanki.is

Frjalsa lifeyrissj6dsins er { ryrara lagi en hins vegar
hefur sj6durinn notad netsidu sina til ad upplysa um
fjarfestingar sinar og leitast vid ad svara 6llum fyrir-
spurnum frd sj6d0félogum og ad frd bankahruninu
megi finna upplysingar um allar fjdrfestingar sj6dsins
4 heimasidu hans.> [ 63ru lagi ad starfsmenn eigna-
styringarinnar hafa métad sér reglur til ad bregdast
vid moégulegum hagsmunadrekstrum. T peim felst
a0 skodadir eru prir peettir: 1. Fjirfesting verdur ad
uppfylla pd krofu ad sd sem hana dkvedur myndi ad
likindum taka somu dkvordun sjdlfur um eigin hags-
muni; 2. gagnsei, pad er ekkert sem melir gegn pvi
a0 upplysa um dkvordunina; 3. jafnredi er 4 milli
fjarfesta.® Pessar reglur ttu ad duga i langflestum
tilvikum til ad tryggja ad dkvardanir sem teknar eru
fyrir hond lifeyrissj6dsins midist vid hagsmuni hans
en ekki bankans. Pad kemur fram { yfirliti yfir fjdr-
festingardkvardanir eignastyringarinnar 4 4drunum
2007 og 2008 ad hagsmunir lifeyrissjédsins voru
hafdir { fyrirrimi. En pad er ekki trygging fyrir pvi
ad svo verdi um alla framtid

5 Vidtal vid Mariné Orn Tryggvason, forstodumann eignastyringar fagfjr-
festa, 5.8. 2011.
6 Vidtal vid Mariné Orn Tryggvason, forstédumann eignastyringar fagfjdr-
festa, 5.8. 2011.

11.3 Fjarfestingar Frjalsa lifeyrissjodsins 2006-

2009. Athugasemdir uttektarnefndar

11.3.1 Inngangur

AJ framan hefur verid farid yfir gogn um fjdr-
festingarstefnu Frjdlsa lifeyrissjodsins 4 dttektardr-
unum, sem um er getid { umbodi nefndarinnar.
Samhengisins vegna hefur nefndin jafnframt ordid
ad kanna nestu 4r fyrir og eftir fall bankanna. Frjdlsi
lifeyrissj¢durinn var stofnadur 1978 af Fjdrfestingar-
félagi Islands sem séreignarsjédur. Kaupping ték
vid rekstri sj6dsins 4rid 2000. A trtektardrunum
gilti um reksturinn og vardveislu eigna sjédsins sér-
stakur samningur frd 30. mars 2005 4 milli Kaup-
pings banka hf. og lifeyrissj¢dsins. Nu gildir um
reksturinn  og vardveislu eignanna samberilegur
samningur frd 28. névember 2008 vid Nyja Kaup-
ping banka hf., sidar Arion banka. Med logum nr.
129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og
starfsemi lifeyrissj6da var sj¢durinn skyldadur til
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ad stofna tryggingadeild og standa undir ldgmarks-
tryggingarvernd. Allar greidslur sem bérust { sjédinn
fyrir 1. juli 1999 runnu { frjlsa séreign. Eftir pann
tima hefur skylduidgjald runnid til 6flunar l[igmarks-
tryggingarverndar 4 grundvelli 3. mgr. 4. gr. lifeyris-
sjodalaganna og ad hluta til 6flunar lifeyrisréttinda {
séreign. Midad er vid ad { samtryggingarhlutanum
s¢ einungis l6gbundid ligmark en umframeign sé
ferd yfir i séreign.” Sjédurinn er rekinn { fjérum sér-
eignardeildum med mismunandi dvoxtunarleidum
og dhzttu og svo tryggingardeild, sbr. ndnar yfirlit
um starfsemi sjédsins hér ad framan. Nokkrir lif-
eyrisjédir hafa sameinast Frjélsa lifeyrissjodnum, svo
sem par er tiundad.

7 Sbr. vidtal tttektarnefndar vid Bjarna Gudmundsson tryggingasterdfreding,
dags. 5.8.2011.



11.3 Fjarfestingar Frjdlsa lifeyrissjédsins 2006-2009. Athugasemdir tttektarnefndar

Innan Kauppings banka hf. og sidar Arion banka
er Frjélsi lifeyrissjédurinn rekinn af sérstakri fagfjdr-
festingadeild, sem auk hans rekur adra lifeyrissjodi
eda hefur tekid ad sér meira eda minna umfangsmikil
fjarfestingarverkefni fyrir pd og adra fagfjirfesta, par
4 medal eftir samningum um vidbétartryggingar-
vernd, sbr. 10. gr. lifeyrissjédalaganna.®

11.3.2 Vid hverja var ratt og almennt
um stjornun sjodsins

Nefndarmenn og starfsmadur peirra hafa 4 grund-
velli tttektar 4 framangreindum gognum Frjdlsa
lifeyrissjodsins rett vid Arnald Loftsson, fram-
kvaemdastjéra sj6dsins, og Mariné Orn Tryggvason,
forstodumann eignarstyringar fagfjdrfesta hja Arion
banka. Jafnframt var rete vid Asgeir Thoroddsen,
stjérnarformann Frjdlsa lifeyrissj¢dsins, Lilju Stein-
pérsdéttur,
Arion banka, og Knuit Pérhallsson hjia Deloitte hf.
en hann sd um ytri endurskodun lifeyrissjédsins 4

forstodumann innri endurskodunar

uttektardrunum. Innri endurskodunin var { hondum
endurskodunardeildar bankans en Deloitte hf. var
sérstaklega rddid af stjorn lifeyrissj¢dsins samkvamt
Utbodi til pess ad annast ytri endurskodunina. M4
segja ad petta fyrirkomulag sé edlilegt eins og stjérn
sj60sins og utvistun rekstrarins til Kauppings banka
hf./Arions banka hf. var og er hdttad. Loks var rett
vi0 Bjarna Gudmundsson tryggingasterdfreding
sem sér um tryggingafredilega tttekt 4 sjodnum. Oll
veittu pau gédfuslega par upplysingar sem skad var
eftir. Stjérn sj6dsins starfar samkvemt starfsreglum
fra 3. oktdber 2002 og ber endanlega dbyrgd 4 rekstri
sjodsins, sbr. pad sem segir { yfirlitinu ad framan
um starfsemi sj6dsins. Samkvemt starfsreglum fyrir
framkvaemdastjéra annast hann daglegan rekstur
samkvemt fjirfestingarstefnu og fyrirmelum sem
stjorn hefur gefid. Hann ber jafnframt dbyrgd 4 pvi ad
Kaupping banki hf./Arion banki hf. uppfylli skyldur
sinar samkvemt rekstrarsamningi en hann og annad
starfsf6lk vinnur hjd bankanum og piggur laun frd
honum samkvemt peim kjérum sem bankinn semur
um eda dkvedur. Akvardanir sem eru évenjulegar eda
mikilshdttar 4 hann pé adeins ad taka med sérstakri
dkvordun stjérnarinnar. Prétt fyrir pessar starfsreglur

8 Sbr. vidtal tttektarnefndar vid Lilju Steinpérsdéttur, innri endurskodanda
Frjlsa, dags. 8.8.2011.

kom pad fram hji Arnaldi Loftssyni framkvemda-
stjéra ad hann swi adallega um rekstrarpeetti sj6dsins
og eftirlitsferla, en Mariné Orn Tryggvason hefdi
framkvemd fjirfestingarstefnunnar med héndum.
AJ framan er pvi lyst ad Frjalsi lifeyrissjodurinn var
rekinn af Kauppingi banka hf. fyrir fall bankanna og
eftir pad hefur pvi fyrirkomulagi verid haldid dfram
med sérstokum samningi vid Arion banka hf. Sérstok
ttteke var gerd 4 starfsemi sjédsins um hagkvemni
pess ad halda 4fram ad Gtvista rekstri sj6dsins med
pessum hetti 4dur en dkvordun var tekin um pad.’
Framkvaemdastjori og forstddumadur eignastyringar,
svo og adrir sem koma ad rekstrinum, hafa pvi verid
og eru starfsmenn bankans. Peir hafa sagt attekear-
nefndinni ad peim hafi verid greidd drangurstengd
laun af bankanum eftir mati yfirmanna eignastyr-
ingar bankans og verid bodid ldn til hlutabréfakaupa.
Forstodumadur eignastyringarinnar sagdist ekki hafa
begid pad bod en framkvemdastjérinn kvadst hafa
pegid pad og greitt 1dnid med venjulegum hetti enda
hefdi pad ekki verid hdtt og ekki i takt vid ldn til

®0stu yfirmanna bankans.!®

11.3.3 Fjarfestingarstefna Frjalsa
lifeyrissjodsins og ahattustyring

AQJ framan er pvi lyst hvernig eignastyring fagfjdr-
festa hja Kauppingi hafdi med héndum eignastyr-
ingu Frjdlsa lifeyrissj6dsins samkvemt sérstokum
rekstrarsamningi vid lifeyrissjédinn. Eignastyringin
skyldi fara eftir sampykktum lifeyrissjédsins og fr-
festingarstefnu sem stjérn sjédsins dkvad drlega fyrir
hverja deild sj6dsins eftir undirbtining fagfjérfesting-
ardeildar bankans.

Athygli vekur ad fjérfestingarstefna sj6dsins hafdi
i sumum tilfellum svo veruleg vikmérk ad i raun
gatu pad verid hamork 36. gr. lifeyrissjédalaganna
sem rédu moérkum og dreifingu fjirfestinganna.
Vikmorkin komu pé ekki i veg fyrir ad hent gat ad
sjédurinn feri timabundid at fyrir mork fjérfesting-
arstefnunnar. Sagdi Mariné Orn ad pad hefdi verid
vegna skyndilegra breytinga 4 markadsgengi verd-
bréfa. Arnaldur framkvemdastjéri taldi ad vikmork-
in veru naudsynleg til pess ad ad geta svarad mark-

9 . KPMG Stdumat-trteeke 4 rekstri og umhverfi, Fjdlsi lifeyrissj¢durinn,
dags. 14. jani 2010.

10 Sbr. vidtol tttekearnefndar vid Mariné Orn, dags. 5.8.2011, og Arnald
Loftsson, dags. 17.8.2011.
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adinum. Sérstaklega hefdu fravik nidur 4 vid verid
naudsynleg svo selja hafi mdtt innlend verdbréf frd
sjédnum pegar starfsmenn eignastyringar fagfjérfesta
®tludu ad gengi islensku krénunnar myndi falla, en
pad hafi reynst peim happadrjigt, sbr. sidar. Pad er
skodun tttektarnefndarinnar ad vikmérkin uppavid
hefdu ad minnsta kosti dtt ad vera laegri og prengri
svo ad fyllilega hefdi verid stadid vid lagadkvaedi um
hdmork fjdrfestinga.

Lifeyrissjodurinn fjarfesti mikid { hlutdeildar-
skirteinum verdbréfa- og fjarfestingasjéda Kauppings
og 0Ox eign sj6dsins { slikum bréfum jafnt og pétt 4
drunum fyrir bankahrun. Pannig var eign sj6dsins
i innlendum hlutdeildarskirteinum um 22% af
heildarverdbréfacign i drsbyrjun 2006 en var ordin
31% { 4rslok 2007. Raunar var pad stefna sjédsins
ad fjarfesta fyrst og fremst { slikum sj6dum fremur
en ad kaupa i einstokum félogum.!! Verdbréfa- og
fjarfestingarsj6dir bankanna voru reknir af rekstrar-
félogum peirra og toldust détturfélég peirra. Hver
sj6dur 4tti ad hafa sjalfsteda fjarfestingarstefnu.'? 1
upphafi munu ekki hafa verid skorp skil milli rekstr-
arfélaganna og bankanna sjdlfra en smdm saman,
ekki sist med nyjum 16gum um verdbréfa- og fjar-
festingarsj6di (2003), urdu skilin skarpari. Eftir fall
bankanna hafa pessi fyrirteki verid algerlega ad-
greind. Eignastyring fagfjdrfesta hja bankanum hefur
studst vid tolvukerfi dhettustyringar bankans til pess
ad geta horft { gegnum eignir allra sj6da. A hverjum
morgni 4 styringaradilar tilkynningu par sem fram
kemur ef eign { tilteknum flokki verdbréfa eda hjd
sama utgefanda ndlgast lagaskilyrdi eda sampykkta
fiarfestingarstefnu. Mariné Orn sagdi ad annars hefdi
verid mun erfidara eda jafnvel égerningur fyrir lif-
eyrissjodinn ad festa eins mikid fé { verdbréfa- og fjar-
festingarsjédunum eins og peir gerdu. Kerfid hefdi
gert pad ad verkum ad sj¢durinn hefdi sjaldnast verid
yfir tdlgreindum hdmérkum laga og fjdrfestingar-
stefnu.'® Par sem pessar tilkynningar eru pé eftir 4
rdda rekstraradilar sj6dsins ekki ferdinni 4 sama hdtt
og fjarfesti peir beint { verdbréfum en hins vegar geta
fjarfestingarnar dreifst betur med fjirfestingum {
sj6dum 4 pennan veg.

11 Sbr. vidtal vid Mariné Orn Tryggvason, dags. 5.8.2011.

12 Sjd ndnar um verdbréfa- og fjdrfestingarsj6di i 14. kafla skyrslu Rann-
s6knarnefndar Alpingis, 4.h., bls. 135 og 4fram.

13 Sbr. vidtal vid Mariné Orn Tryggvason.
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Fram kemur { skyrslu rannséknarnefndar Alpingis
og vidar ad eftir pvi sem nar dré hruni jékst hlutfall
innldna i verdbréfa- og fjdrfestingarsjédum rekstrar-
félags Kauppings banka en svo sem ad framan greinir
dcti Frjdlsi lifeyrissjodurinn mikinn hlut { eignasofn-
um rekstrarfélagsins. Vid setningu neydarlaganna {
oktéber 2008 tok rikid { raun dbyrgd 4 6llum inn-
stedum bankanna, sem gerdi pad ad verkum ad
pessi rddstofun reyndist mjog happadrjig.'4 Ad sogn
forstodumanns eignastyringar fagfjirfesta Frjdlsa
lifeyrissjodsins hefur eignastyring peirra verid sjdlf-
sted gagnvart fjérfestingardkvordunum bankans og
rekstrarfélagsins og ekki haft beina adkomu ad bank-
anum eda bankinn ad pessari eignastyringu. Pannig
hafi eignarhlutur lifeyrissj¢dsins { Kauppingi leekkad
upp ur drinu 2007, pvert 4 p4 hlutdeild sem bankinn
hafdi 4 hlutabréfamarkadinum. Ad sogn forstodu-
mannsins hefur eignastyring fagfjérfesta markad sér
stefnu um hvernig haga eigi fjarfestingum. Er hin
reist 4 12-24 mdnada syn fram { timann um hvernig
starfsmenn ztla ad fjarfestingarumhverfid préist. A
haustmdnudum 2007 hafi eignastyringin 2tlad ad
mjog miklar likur veru 4 pvi ad gengi krénunnar
geeti fallid. Stilltu peir pvi eignasafnid af midad vid
pa spd. Eignastyringin taldi ad fall krénunnar myndi
gera hopi fyrirtekja erfidara fyrir um ad standa {
skilum. Utldnaséfn bankanna getu pvi ordid fyrir
skakkaf6llum, par ad auki langstersti hluti innlenda
hlutabréfasafnsins og sidan gaeti verdbdlga aukist
med verdfalli krénunnar. A grundvelli pessa mats
hafi verid dkvedid ad minnka hlutfall eigna sem helst
voru { hettu fyrir gengisfalli kronunnar. Deildin héf
sidan markvisst ad kaupa verdtryggd rikisskuldabréf
i stadinn. Sagdi forstodumadurinn ad af pessum sok-
um hefdi eign sjédsins i rikisskuldabréfum verid 2-3
fold 4 vid pad sem hun var ad medaltali hjd 60rum
sjodum.

Forstddumadurinn var spurdur ad pvi hvad pad
hefdi verid { fjérfestingarumhverfinu sem orkadi
mestu um petta mat eignastyringar fagfjdrfesta. Hann
sagdist undirstrika ad peir hefdu ekki séd fyrir vidlika
gengisfall og vard en forsendur matsins hefdu helst
verid hagsterdir 4 bord vid vidskiptahalla. Eignastyr-
ingin hafi ekki haft tri 4 ad Gtflutningstekjur landsins

14 Sjé dlykeun { skyrslu Rannséknarnefndar Alpingis 4. h., bls. 186 um fjar-
festingar peningamarkadssjéda Kauppings.
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feelust { gengismun og vaxtamun. Forstédumadurinn
vildi ekki fallast 4 pad ad um sameiginlega stefnu
hefdi verid ad reda hjd bankanum og eignastyringu
fagfjérfesta enda hefdu sjédir rekstrarfélags bankans
aukid vid sig innldn { Kauppingi banka 4 pessum tima
en peir fremur { rikisskuldabréfum. Hins vegar gati
verid ad su stadreynd ad peir losudu um eignarhluta
sina { fyrirteekjaskuldabréfum { gegnum verdbréfa- og
frfestingarsjédina hafi gert pad ad verkum ad sjéd-
stjorar peirra hafi metid pad svo ad rétt vari ad hafa
meiri seljanleika { safninu og pvi aukid vid sig { inn-
linum. Hann tok pad sérstaklega fram ad stjérnend-
ur gamla Kauppings hefdu aldrei beitt stjérnendur
Frjdlsa lifeyrissj6dsins nokkrum prystingi i tengslum
vid kaup og solu fjirmélagerninga. Framanritad
mat og adferdafradi vid fjérfestingar fagfjirfesta hjd
Kauppingi banka gerdi pad ad verkum ad Frjdlsi lif-
eyrissjodurinn skiladi ekki mikilli dvoxtun 4rid 2007,
en hins vegar kom hun sjédnum verulega til géda vid
fall bankanna { oktéber 2008.

Uttektarnefndin vekur athygli 4 ad Frjdlsi lifeyris-
sj6durinn kom tiltdlulega vel Gt Gr hruninu midad
vid adra sj60i. Pad virdist hafa leitt til pess eftir stodu-
mat og utteke, sbr. framanskrad, ad s dkvordun var
tekin ad halda samstarfinu vid bankann ifram og
gera nyjan Gtvistunarsamning vid Arion banka. Pad
er p6 athugunarvert ad upplysingar { drsreikningi
eru af skornum skammti ad pvi leyti ad ekki kemur
fram hvad lifeyrissjodurinn 4 { sj6dum Kauppings.
Fyllri upplysingar um petta atidi eru pé 4 heimasidu
sj60sins. Petta vekur menn pé til umhugsunar um ad
verdi prengt ad moguleikum eignastyringar fagfjdr-
festa hjd Arion banka til pess ad fylgjast med eignar-
hlut lifeyrissj¢dsins { sjodum rekstrarfélags bankans
4 einhvern hdtt geti rekstrarformid skapad verulega
heettu fyrir lifeyrissjédinn.

11.3.4 Tap Frjalsa lifeyrissjodsins

Tap Frjalsa lifeyrissj¢dsins samkvamt drsskyrslum
sj60sins 4cti sér fyrst og fremst stad 4 drinu 2008
pétt afleidingarnar kemu ekki ad fullu fram fyrr en
4 drunum 2009 og 2010. Tapid vard adallega af eftir-
farandi pattum: Skuldabréfum banka og sparisj6da,
skuldabréfum fyrirtzkja, innlendum hlutabréfum
og innlendum hlutabréfa- og skuldabréfasjodum
Rekstrarfélags Kauppings banka. Ofangreindir lidir

mynda 4 drunum 2008 — 2010 tap ad fjérhaed sam-
tals 11.946 mkr. Sjédurinn sjdlfur reiknar pd med
a0 hann eigi inni hjd bankanum vegna gjaldmidla-
varnarsamninganna, par sem hann geti notad skulda-
bréf 4 bankann til skuldajofnunar. Petta er umdeilt
og hefur ekki enn verid leyst tr peim 4greiningi, en
skyringar sj6dsins getu 4tt réte 4 sér. Auk pess sem
hér hefur verid sagt verdur ad benda 4 ad til pess get-
ur komid ad einnig verdi ad fera nidur sj¢dfélagalin
sem hvila 4 yfirvedsettu hisndi.’> Athuga verdur ad
innlend skuldabréf og hlutabréf 4 banka og sparisj6di
og einnig fyrirtaeki eru lika { pessum sj6dum rekstrar-
félags Kauppings, par 4 medal verdbréf sem keypt
voru af Kauppingi sjélfu og tengdum fyrirtekjum.
AJ framan er pvi hins vegar lyst ad sj¢durinn tok ad
minnka vid eign sina { pessum bréfum 6llum 4 4rinu
2007 og kaupa rikisskuldabréf i stadinn. Tap sj6dsins
vid fall bankanna vard pvi verulega minna. Vegna
peirrar skodunar eignastyringar fagfjirfesta bankans
ad krénan mundi falla 4rinu 2008 dré sjédurinn
jafnframt Gr gjaldmidlavérnum.

Ljést er af viotolum nefndarinnar vid stjérnar-
menn Frjdlsa lifeyrissj¢dsins ad litil eda engin um-
reda skapadist innan stjérnar um stjérnenda- og
eignatengsl 1 islensku atvinnulifi. Hins vegar virdist
sj60stjori eignastyringar hjé Kauppingi banka, sem
stjérnadi fjirfestingum, hafa gert sér nokkra grein
fyrir pvi ad ef illa feeri geti petta skapad hattu fyrir
sj6dinn. M4 etla ad pessi dstzda hafi m.a. legid ad
baki breyttum gherslum i eignastyringu sj6dsins
2007 (Sjé um tengda adila i 5.1.7 { almenna hluta
skyrslunnar). Sama gildir um stjérnendur pessa sj6ds
og annarra lifeyrissjoda ad peir voru ekki vakandi
yfir peirri hettu sem sjédnum gat stafad af pvi ad
skilmélar skuldabréfanna sem peir voru ad fjarfesta {
ho6fdu ekki ad geyma fyrirvara um gjaldfellingu veru
verulegir fjirmunir fluttir fra fjarfestingarfélagi pvi
sem seldi skuldabréfid (Sjd um skilmdla pessa i 5.1.5 {
almenna hluta skyrslunnar). Hins vegar virdist mega
merkja pad af eignastyringu sj6dsins ad starfsmenn
hennar hafi gert sér nokkra grein fyrir pvi ad eignar-
haldsfyrirtekin sum hver mundu eiga bdgt med ad
standa { skilum 4 peim eingreidslubréfum sem ordin
voru tidkanleg 4 skuldabréfamarkadi og myndu

15 Sbr. samkomulag um sértaeka skuldaadlégun einstaklinga frd 22. desember
2010.
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freista pess ad yta peim 4 undan sér med pvi ad bjéda
alltaf upp 4 ny og ny bréf vid hvern gjalddaga. P4
virdast stjérnarmenn lifeyrissjédsins hafa gert sér
grein fyrir pvi ad allar péknanatekjur zttu ad koma
fram { reikningum sjédsins en fram kemur i fundar-
gerdum ad peir hafi gert athugasemdir vid ad adeins
almennar péknanatekjur voru ferdar sem slikar en
einstakar péknanatekjur komu adeins fram sem frd-
drdttur 4 vidkomandi verdbréfaeign (Sjd ndnar 5.1.6
i almenna hluta skyrslunnar).
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12.1 Gildi lifeyrissjodur
12.1.1 Starfsemi Gildis - lifeyrissjods

1. Upphaf
Gildi lifeyrissjodur var stofnadur 1. juni 2005
vid samruna Lifeyrissjodsins Framsynar og Lif-
eyrissjods sjémanna. Sjédurinn rekur samtrygg-
ingardeild og séreignardeild. Samtryggingardeildin
er logbundin og adildarfélog hennar eru: Efling
stéttarfélag, Sjémannasamband I[slands, Farmanna-
og fiskimannasamband Islands, Vélstjérafélag Is-
lands, Verkalydstélagio HIif, Félag harsnyrtisveina,
Bifreidastjérafélagid Sleipnir, Landssamband sma-
batacigenda og Samtok atvinnulifsins. I dvarpi
stjornarformanns, Ara Edwalds, { drsskyrslu sj6dsins
fyrir 4rid 2005 kemur fram ad:
~Markmidin med sameiningunni voru ekki
sist ad bata tryggingafradilega dreifingu med
[folbreyttari hopi sjédfélaga og ad styrkja hafni
sjédsins til eignastyringar i floknara uwmbverfi
par sem starri hluti eigna sjédsins mun purfa ad
dvaxtast erlendis og proudum dhettuvornum parf
ad beita. Sidast en ckki sist er stefnt ad pvi ad
sjédurinn veiti géda pjonustu og ad rekstur hans
sé eins hagkvemur og frekast er kostur.“

Stjérn sj6dsins

Stjérn sj6dsins er skipud dtta monnum. Fjérir eru
kosnir af fulltrGum sj6dfélaga 4 drsfundi og fj6rir af
stjérn Samtaka atvinnulifsins. Atta varamenn skulu
kosnir 4 sama hdtt og til jafnlangs tima og adalmenn.
Kjortimabil stjérnarmanna er o 4r og skal drlega
kjésa helming stjérnarmanna og varamanna peirra.
Tveimur mdnudum fyrir drsfund skulu adildarsam-
tok launamanna sem ad sjédnum standa skipa fjog-
urra manna kjornefnd sem skal gera tillogu til fulltraa
sj6dfélaga { fulltrtiarddi um kosningu stjérnarmanna
og varamanna peirra fyrir komandi kjortimabil. Til-
laga kjornefndar um val til stjornar skal taka mid af
uppruna sjédsins og hafa pad ad markmidi ad peir
sem hagsmuna eiga ad geta hafi tilsvarandi adkomu
ad sjédnum.

[ 5. gr. sampykkta sj63sins er fjallad um 4rsfund
hans. I gr. 5.3 segir:

12.1 Gildi lifeyrissjédur

olnnan lifeyrissjédsins starfar fulltrdardd, ad
jofnu skipad fullertum samtaka launamanna og
atvinnurekenda, sem ad sjé0num standa. Adildar-
samtok sj6dsins tilnefna fulltrda sina { fulltrdardd
lifeyrissjodsins og fara peir med atkvaedi 4 drsfundi
og 6drum fundum sjédsins { umbodi adildarsam-
takanna og { samremi vi0 dkvadi sampykkta pess-
ara. Skipunartimi fulltria er tv6 dr. Stéctarfélog sem
ad sj6dnum standa tilnefna alls 80 fulltrda til setu {
fulltriarddi. Fjoldi fulltrda einstakra adildarsamtaka
skal vera { samraemi vid vagi idgjaldagreidslna félags-
manna peirra til sj63sins og skal pad reiknad tt fjérda
hvert 4r midad vid idgjaldagreidslur félagsmanna
hlutadeigandi félaga nesta 4r 4 undan og dkvardar sd
utreikningur fjolda fulltria einstakra adildarfélaga/
samtaka { fulltrdarddinu nestu fjogur 4r padan i frd.
Samtok atvinnulifsins tilnefna 80 fulltria til setu {
rddinu.

Tilkynna skal um tilnefningu { fulltriiardd minnst
14 dégum fyrir lok yfirstandandi skipunartimabils og
odlast tilnefning gildi vid upphaf drsfundar og gildir
fram ad 4rsfundi ad tveimur 4rum lidnum. Heimilt
er fulltriarddsmanni ad fara med umbod eins annars
fulltrda 4 fundum fulltriarddsins.

Stjérnin skiptir med sér verkum og skulu full-
trdar vinnuveitenda og stéttarfélaga hafa 4 hendi
formennsku til skiptis eitt dr i senn. Samkvaemt
sampykktum sj6dsins skulu stjérnarmenn ekki sitja
lengur en 4tta dr samfleytt sem adalmenn i stjérn.
Allir sj6dfélagar eiga réte til fundarsetu 4 drsfundi
sjodsins med malfrelsi og tilloguréti.

Hér 4 eftir er yfirlit sem synir stjornarmenn { Gildi
lifeyrissj6di drin 2005-2009 dsamt upplysingum um
hver tilnefndi vidkomandi stjérnarmann.

Gildi tafla 1

Stjérn Gildis-lifeyrissjods i arslok

Nafn: Tiln. 2009 2008 2007 2006 2005
Vilhjélmur Egilsson SA Form. Varaf. Form. Varaf.

Sigurdur Bessason * Varaf.  Form. X X X
Fridrik J. Amgrimsson SA X X X X X
Gudmundur Ragnarsson * X

Heidrdn Jénsdottir SA X X

Konrad Alfredsson * X X X
Sigurrds Kristinsdattir * X X

Sveinn Hannesson SA X X X X X
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Nafn: Tiln. 2009 2008 2007 2006 2005
* X X

Arni Bjarnason

pérunn Sveinbjornsdottir * Varaf. X X
Ari Edwald SA X X Form.
Birgir H. Bjorgvinsson * X X

Helgi Laxdal * Form.  Varaf.
Haskuldur H. Olafsson SA X
Samtdk atvinnulifsins SA

*

Fulltrdar sjédfélaga

Nokkud jofn endurnyjun virdist vera i stjérn
sj60sins. Pannig hafa prir af ntverandi stjérnar-
monnum setid { stjérn sj¢dsins drin 2005-2009. Prir
eru bunir ad vera prja dr { stjérninni og tveir { tvo 4r.
Einn stjérnarmadur er nyr.

Helstu starfsmenn og rddgjafar

Arni Gudmundsson er framkvemdastjéri Gildis
og hefur verid pad frd stofnun sjédsins. Arni var 4dur
framkvemdastjéri Lifeyrissjéds sjémanna. Tryggvi
Tryggvason var forstédumadur eignastyringar par til
hann [ét af storfum hjd sj6dnum { april 2010. Tryggvi
var 40ur starfsmadur Lifeyrissjéds sjdmanna frd 1993.
Naverandi forstodumadur eignastyringar er David
Radolfsson en hann héf storf hjd sjodnum i mai 2008.
Skrifstofustjéri var Orn Arnpérsson til sept. 2011 en
pa ték Bjarney Sigurdardéttir vid sem skrifstofustjoéri
sjodsins. Starfsmenn Gildis eru 22 talsins.

Endurskodun:
Helgi E Arnarson, KPMG hf.
Innri endurskodun:
David Einarsson, PriceWaterhouseCoopers.
Tryggingafredileg athugun:
Vigfts Asgeirsson, Talnakonnun hf.
Regluvordur:
Framkvemdastjéri/skrifstofustjori.

Stjérnarmenn og starfsmenn - stjérnarseta i
félogum timabilid 2006-2009

Enginn starfsmadur Gildis eda stjérnarmadur
hefur setid { stjérnum fyrirtekja sem lifeyrissjédur-

inn hefur fjérfest { og 4 eignarhlut i.
Heimild: Minnisblad Gildis dags. 1.10.2010.

Hlutverk sj6dsins
Hlutverk Gildis lifeyrissj6ds er ad finna i 2. gr.
sampykkta sj¢dsins.
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2. Hlutverk sj6dsins
2.1 Hlutverk sjodsins er ad tryggja sjodfélogum,
eftirlifandi mokum peirra og bérnum lifeyri
samkvemt dkvedum sampykkta pessara.
Lifeyrissjodurinn starfar samkvemt logum um
skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lif-
eyrissj6da nr. 129/1997 4 grundvelli samkomu-
lags stéttarfélaga og atvinnurekenda frd 19. maf
1969 og 12. desember 1995 og tryggir pau ldg-
marksréttindi sem par greinir.

Sj6durinn skal ekki hafa med hondum adra
starfsemi en pd sem naudsynleg er til ad sinna
hlutverki sinu og er ekki heimilt ad inna af

2.3

hendi framlég { 6rum tilgangi.
2.4 §jédurinn skiptist { tver deildir, samtryggingar-
deild og séreignardeild. T 22. kafla sampykkta pess-

ara er fjallad sérstaklega um séreignardeild sjédsins.

Starfsemi Gildis lifeyrissj6ds
Gildi lifeyrissjédur skiptist { tver deildir, sam-
tryggingardeild og séreignardeild. Séreignardeildin
skiptist { prjér dvoxtunarleidir sem eru: Framtidarsyn
1, Framtidarsyn 2 og Framtidarsyn 3.
 Samuryggingardeild. [ samtryggingardeild
greidast l6gbundin eda samningsbundin id-
gjold samkvemt sampykktum sj6dsins.
o Séreignardeild. T séreignardeild greidast vid-
bétaridgjold sjé6dfélaga. Forsendur fyrir trygg-
tteeke
nd ekki tl séreignardeildar. Séreignardeildin

ingafredilegri samtryggingardeildar

bydur upp 4 prjar dvoxtunarleidir:

* Framtidarsyn 1 er dhattumesta leidin med
35% af eignum { hlutabréfum og 65% i
skuldabréfum.

e Framtidarsyn 2 er dhattuminni
20% af eignum i hlutabréfum og 80% i
skuldabréfum.

e Framtidarsyn 3 er dhzttuminnsta leidin

med

med 100% i verdtryggdum innldnum.

Uttektarnefndin dkvad ad fjalla ekki sérstaklega
par

séreignardeildanna eru adeins um 1,2% af hreinni

um  séreignardeildir  sjédsins, sem  eignir

eign sj6dsins til greidslu lifeyris. | yhrferd um
Gildi lifeyrissj6d hér 4 eftir er pvi jafnan fjallad um
lifeyrissj6dinn { heild sinni nema annad sé tekid fram.



Skipulag og starfsreglur stjérnar
A stjérnarfundi pann 23. mai 2007 voru sam-
pykktar nyjar starfsreglur stjérnar med litilshdttar
breytingum fr4 fyrri reglum. [ fj6rdu grein par sem
fjallad er um verksvid stjérnar kemur m.a. fram:
 Stjérn fer med 2dsta vald { malefnum sjédsins
og skal sjd um ad skipulag sj6dsins og starfsemi
séu { samrami vid 16g og reglur sem gilda um
sj6dinn

e Stjérn skal sjd um ad negilegt eftirlit sé haft
med reikningshaldi og medferd fjdrmuna
sjo0sins.

* Stjérnin redur framkvemdastjora, gengur frd
starfslysingu hans, setur honum erindisbréf og
veitir honum lausn.

* Stjornin tekur dkvardanir { 6llum médlum sem
telja verdur 6venjuleg eda mikilshdttar. Stjorn
getur pé veitt framkvaemdastjora heimild til
afgreidslu slikra mala.

* Stjornin skal fjalla um allar meirihdttar dkvard-
anir vardandi stefnumétun sjédsins og starf-
semi hans.

* Stjérnin skal méta fjdrfestingarstefnu sjédsins.
Stjérn og framkvaemdastjéri skulu dvaxta fjdr-
muni sj6dsins med hlidsjén af peim kjorum
sem best eru bodin hverju sinni med tilliti til
dvoxtunar og dheettu.

e Stjérnin skal sjd til pess ad skipting 4 eignasafni
sjodsins sé i samraemi vid gildandi 16g og fjdr-
festingarstefnu sjédsins hverju sinni.

» Stjérn sjédsins skal setja reglur um ldn til

sjootélaga.

AJ 60ru leyti fjalla starfsreglur um starfsemi,
skipan og skiptingu starfa innan stjérnar, fyrirsvar
stjornar, bodun funda o.fl., dkvordunarvald, at-
kvedagreidslur o.fl., fundargerdir og fundargerdar-
bok, pagnar- og trunadarskyldu, vanhefi, skyrslur,
frekari reglur um storf stjérnar og breytingar og med-
ferd starfsreglna.

Starfsreglur og heimildir framkvaemdastjdra

A stjérnarfundi Gildis pann 23. mai 2007 voru
sampykktar reglur um upplysingagjof framkvaemda-
stjora til stjérnar.

Par segir ad framkvaemdastjéra beri ménadarlega
ad veita stjorn yfirlit yfir fjdrfestingar og ad 4 priggja

12.1 Gildi lifeyrissjédur

mdnada fresti skuli fjarfestingarskyrsla 16gd fyrir
stjorn. 1 skyrslunni skal gerd grein fyrir rddstéfun
eigna sjé5sins, eignasamsetningu og avoxtun.

Adrar upplysingar sem framkvemdastjéra ber ad
upplysa stjérn um eru:

* Endurskodad 6 mdnada uppgjor sjédsins fyrir

dgustlok 4r hvert.

e Arlegt yfirlit yfir rekstrarkostnad lidins 4rs.

o Arlegt yfirlit yfir greidd idgjold og vanskil 4 peim.

o Arleg tryggingarfredileg trteke.

Auk pess skal stjorn hafa adgang ad 6llum skyrslum
sem skilad er til Fjarmalaeftirlitsins. Um heimildir
framkvamdastjora visast til kafla um eignastyringu.

Fjarfestingarstefna, samtryggingardeild

[ fiérfestingarstefnu lifeyrissjédanna eru tilgreind-
ar par megindherslur sem vinna 4 eftir vid dvoxtun
sjo0sins. Fjdrfestingarstefnan 4 ad mida ad pvi ad
tryggja gbda dvoxtun en jafnframt ad takmarka
dheettu eftir pvi sem kostur er. Stjérnir lifeyrissj6d-
anna mota fjarfestingarstefnu til eins drs { senn. Edli
maélsins samkvaemt eru breytingar 4 fjdrfestingar-
stefnu sjédanna ekki miklar milli dra.

Fjérfestingarstefna Gildis fyrir 4rid 2008 var sam-
pykkt 4 stjérnarfundi pann 23. névember 2007 og er
birt { drsreikningi sj6dsins fyrir 4rid 2007:

Skuldabréf 46%
Rikisskuldabréf 25%
Skuldabréf banka og sparisjéda 5%
Vedskuldabréf 4%
Skuldabréf sveitarfélaga 3%
Onnur skuldabréf 9%
Hlutabréf 46%
Innlend hlutabréf 23%
Erlend hlutabréf 23%
Ohefdbundnar fidrfestingar 8%

Heimilud vikmérk skv. fjérfestingarstefnu eru 25%.
Heimild: Arsreikningur Gildi lifeyrissjéds drid 2007

Eignastyring

A stjérnarfundi Gildis pann 17. 4gtist 2005 sam-
pykkti stjorn sj6dsins fjdrfestingarheimildir starfs-
manna sj6Jsins. I sampykktinni kemur fram ad:
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JAkvardanir um fjarfestingar og eignastyringu eru
i hondum framkvemdastjéra sjodsins og forstddu-
manns eignastyringar. Per skulu vera { samremi vid
16g og reglur og sampykktir og fjarfestingarstefnu
sjodsins. Meirihdttar dkvardanir skal bera undir
stjérnarformann sj6dsins og varaformann. Med
meirihdttar dkvordun er det vid einstakar sterri fjdr-
festingar eda fjérfestingar sem flokkast ekki undir
farfestingarstefnu sj6dsins.

Takmarkanir vardandi einstakar fjarfestingar sem
bera skal undir stjérnarformann og varaformann
stjérnar eru eins og fram kemur { téflunni hér ad nedan:

inga. Styring peirra var annars vegar hjia Landsbanka
[slands og hj4 sj6dnum sjalfum.

Erlent verdbréfasafn sjodsins samanst6d af fj6l-
morgum erlendum verdbréfasjédum og var pad jafn-
framt { styringu hjd vidkomandi adilum. Auk pess ad
fjarfesta { erlendum hlutabréfum fjérfesti sjédurinn
einnig { dhefdbundnum fjirfestingum sem skiptust {
vogunarsjédi, framtakssjodi og fasteignasjodi.

Fjoldi lifeyrispega og lifeyrisgreidslur
- samtryggingardeild

Lifeyrisgreidslur 4rid 2009 ndmu samtals 7.339
mkr. A fostu verdlagi i 4rslok 2009 hofdu lifeyris-

Gildi tafla 2 greidslur sjédsins frd drinu 2005 haekkad ad medaltali

Innlend verdbref: Skréd mkr. W  um 5,8% milli dra. Lifeyrispegum hefur fjélgad mik-

Innlend skuldabréf: id 4 sidustu drum. T drslok 2009 voru lifeyrispegar
Skuldatre med isibyrgd > 1.000 16.853 talsins, samanborid vid 14.944 { 4rslok 2005.
E:}:?r;;g:gxf;:fnan” : ggg : ggg Hafa parf { huga ad fjoldatalningar { umfjéllun um
Bk 8 500 > sy lifeyrisgreidslur eru pannig, ad fdi lifeyrispegi greidda
Vedskuldabref S 100 fleiri en eina tegund lifeyris er hann talinn oftar en

Innlend hlutabref: einu sinni.
ICEX15 2 500 A drinu 2009 greiddu 39.672 sj6dfélagar hji
L g W 07 4,033 launagreidendum idgjald til sj6dsins. Heildar-

E:g:g \S’iﬁl;;e;ref idgjold voru 10.925 mkr. Sjédfélagar med réttindi
Y 5 500 drslok 2009 voru samtals 177.791 talsins. 1dgjold 4
— N 0 drinu 2009 voru 4,5% lagri en idgjold drsins 2008

Erlend hlutabréf > 200 og kom st lekkun adallega fram hjd yngri aldurs-

Erlend hlutdeildarskirteini > 1.000 hépum. Sjd toflu 3.

Erlendir fjarfestingarsjodir

(hedge, private equity) > 700

Afleidur, gengisvarnir > 500

Skiptasamningar > 500

Heimild: Fjirfestingarheimildir starfsmanna, sampykktar 4 stjérnarfundi

17.8.2005

Innlendu verdbréfasafni Gildis lifeyrissj6ds er
styrt af eignastyringardeild sjédsins en par starfa ad
jafnadi prir til fjérir starfsmenn. A pessu er pé ein
undantekning sem vardar gjaldmidlavarnarsamn-

Gildi tafla 3

Fjoldi lifeyrispega - samtryggingardeild

Lifeyrisgreidslur i mkr. - samtryggingardeild

2009 2008 2007 2006 2008 2007 2006
ELlitifeyrir 4£.362 3.881 3.305 2.730 2.248 9.999 9.420 8.776 8.409 8.114
Ororkulifeyrir 2.332 2112 1.914 1.636 1.425 3.914 3.637 3.828 3.740 3.791
Makalifeyrir b48 507 439 364 309 1.780 1.738 1.682 1.662 1.679
Barnalifeyrir 97 9 85 85 89 1.160 1.210 1.248 1.260 1.360
Samtals, verdlag hvers ars 7.339 6.591 5.743 4815 407 16.853 16.005 15.534 15.071 14.944
Samtals, verdlag 2009 7.339 7.086 71.294 6.474 5.854
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Frd 4rinu 2000 til drsins 2010 hafa eftirfarandi
breytingar verid gerdar 4 lifeyrisréttindum sjédfélaga
i Gildi lifeyrissj6di (40ur Lifeyrissjédurinn Framsyn
og Lifeyrissjédur sjomanna).

Breytingar 4 lifeyrisréttindum 2000 - 2010

Ar Breyting

Haekkun dunninna réttinda sjodfélaga i Lifsj. Framsyn frd 1. jul.

2000 7.0% 2000

2005 1% erkku_n éunni'r'ma réttinda _sjfiﬁfél. i.Lifsj..sjé{n._fré 1. jUpl’ 2005
' (til ad jafna stodu vid sameiningu peirra vid Lifsj. Framsyn)

2006 7.0% Frd 1.1.2006

2007 100%  Frd 1.1.2007

2009 -10.0%  Frd og med mai 2009

2010 0% Frd og med 1.6.2010 laekkun um 3,5% og fré og med 1.11.2010

eekkun um 3,5%
Heimild: Bréf Gildi lifeyrissjods, dags. 6. mai 2011

Auk framangreindra breytinga voru réttindi sj6d-
félaga i Lifeyrissj6di sjomanna lekkud um 11,5%
drid 1999 med lagabreytingu. St breyting var annars
edlis en par breytingar sem taldar eru upp hér ad
ofan. Lifeyrissj6dur sjdmanna starfadi samkvemt sér-
stokum 16gum og naudsynlegt var ad gera umraedda
breytingu par sem pad hafdi legid fyrir um langt skeid
ad 16gbundin réttindaloford voru langt umfram pad
sem mogulegt var ad standa undir og langtum meiri

en { 6drum sj6dum 4 almennum vinnumarkadi.
Heimild: Bréf Gildis lifeyrissjods dags. 6. maf 2011.

Tryggingafredileg stada - samtryggingardeild

[ tryggingafraedilegri ttteke lifeyrissjéda eru ann-
ars vegar reiknadar at dfallnar skuldbindingar sjéds-
ins midad vid dunninn rétt sjédfélaga og hins vegar
heildarskuldbindingar midad vid ad virkir sj¢dfélagar
greidi dfram idgjold til sjédsins par til peir hefja toku
lifeyris. Vid tttektina er jafnan midad vid ad dvoxtun
sj60anna 4 nestu dratugum verdi 3,5% umfram
hakkun visitolu neysluverds.

Gildi tafla 4

Heildarskuldbinding i mkr. 2009 2008 2007 2006 2005
Eignir 395.638 398.744 399.679 348.863 292713
Skuldbindingar 447.605 458.336 380.436 316.373 263.846
Samtals -b2.067 -59.692  19.143  32.490  28.877
% af skuldbindingum -11,6% -130%  50% 103% 10,9%

[ tfunni yfir skuldbindingar Gildis lifeyris-
sj00s sést ad heildareignir sjédsins samanbordid vid
heildarskuldbindingar eru um 10,9% 4rid 2005 og
10,3% 4rid 2006. Arid 2007 lekkar hlutfallid um

12.1 Gildi lifeyrissjédur

helming og fer nidur { 5,0%. Arid 2008 verdur hins
vegar mikil breyting pannig ad heildareignir sjédsins
samanbordid vid heildarskuldbindingar verda nei-
kvaedar um 59.592 mkr. eda 13,0%. Arid 2009 eru
heildareignir 52.067 mkr. leegri en heildarskuldbind-
ingar eda 11,6%.

Verdbréfaeign og raundvoxtun

Sterstur hluti eigna sjédsins hefur jafnan verid {
rikistryggdum verdbréfum. Fyrir fall bankanna var
hlutfall rikistryggdra verdbréfa 4 bilinu 24-26%.
Eftir bankahrunid voru rikistryggd verdbréf komin {
ram 42%. Innlend hlutabréf voru einnig st6r hluti af
eignasafni sj6dsins eda 4 bilinu 21-25% fram ad falli
bankanna. Innlend hlutabréf voru um 2% { 4rslok
2008 og 2009. P4 hafa erlend hlutabréf jafnan verid
i kringum 20% af eignum sj6dsins ad undanskildu
arinu 2008 en pd voru pau 13,5%. Onnur eignasofn
voru mun minni. Eftir fall bankanna fluttist dhersla
sj60sins i fjarfestingum yfir 4 bankainnldn, framtaks-

og fasteignasjédi og rikistryggd verdbréf.

Gildi tafla 5
Verdbréfaeign i mkr. 2009 2008 2007 2006 2005
Rikistryggd bréf 97.483 74049 58337 B1.412  47.186
Skuldabréf sveitarfélaga 9.452 8594  6.629  6.612 5908
Skuldabréf banka og sparisjdda 4937 8422 10637 15.226 14099
Vedskuldabréf 14407 13444 10599 10.083  9.852
Innlend hlutabréf 3817 4175 50750 51.246  45.428
Skuldabréf fyrirtzkja 715 13427 18.982 17.654 15.157
Erlend hlutabréf 42093 28341 48111 48911 32922
Framtaks- og fasteignasjodir 21463 21961 95634 5102  1.678
Erlend skuldabréf 4180 3.728 146 289 264
Vogunarsjodir 7601 11932 6.6% 6458  3.928
Innlén 17.189 21438  9.004 1178 2.024
Onnur skuldabréf 27 377 7434 2645 1584
Samtals 230.008 209.888 236.858 216.812 180.020
Raundvoxtun eignasafna Gildis lifeyrissjéds

sveiflast mjog mikid 4 peim drum sem eru til skod-
unar. Pannig fér raundvoxtun sjédsins ar 17,7%
4rid 2005 sem er mjog gddur drangur nidur { 26,7%
neikvada dvoxtun 4rid 2008. Arid 2008 var neikvaed
raundvoxtun fyrst og fremst 4 premur eignaséfnum
sem 6ll féru mjdg illa. Pau voru: Innlend hlutabréf,
skuldabréf fyrirtekja og skuldabréf banka og spari-
sj6da. Erlendu hlutabréfin voru med neikvada dvoxt-
un 4rin 2007 og 2008 en par hefur ventanlega verid
um stundartap ad reda enda dvoxtun peirra komin {
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26% 4rid 2009. Eins og hjd 6drum sjé6dum voru pad
rikistryggdu verdbréfin, skuldabréf sveitarfélaga og
sjodfélagaldnin sem skiludu jafnri og gédri dvoxtun.

Gildi tafla 6

Raunavixtun eignasafna 2009 2008 2007 pAII 2005
Rikistryggd bréf W% h6%  41%  50%  44%
Skuldarbréf sveitarfélaga 52%  A3%  46%  4T%  37%
LI ELE Sh5%  -166%  48%  44%  51%
sparisjéda

Vedskuldabréf 52%  55%  bA%  BA%  49%
Innlend hlutabréf 09%  -928%  29%  100%  647%
Skuldabréf fyrirtzkja 957%  68%  BE%  68%  67%
Erlend hlutabréf 60% 5%  -106%  335%  117%
Framtakssjodir A97%  582%  -01% 124%  -6.4%
El“u“t‘éreﬁ;l:r"sil i 9% 3% B0%  192%  25%
Innl4n 3% 153%

Onnur skuldabréf 5.0% 5.6% 6.2%
Raundvxtun 5% -266%  24%  96%  17.8%

Heimild: Bréf Gildis lifeyrissjods (6dags), bréf Gildis dags. 10.1.2012

Dess skal getid ad 4 drunum 2008 og 2009, sem
fjallad er um hér ad ofan, hofdu 4hrifin af hruni
fjirmalamarkadarins ndnast komid fram ad fullu 4
innlendu hlutabréfunum. Afskriftir 4 skuldabréfum
banka og sparisjoda og fyrirtekjaskuldabréfum
komu hins vegar ekki ad fullu fram fyrr en 4 drinu
2009 og 2010.

Raunivoxtun

Arid 2009 var hrein raundvoxtun pegar rekstr-
arkostnadur hafdi verid dreginn frd hreinum fjir-
munatekjum neikvaed um 1,7%. Hrein raundvéxtun
sj06dsins 4 drinu 2008 var einnig neikved en pd um
26,7%. Arid 2007 var fimm 4ra medalraundvoxtun
11,6% og tiu dra medalraundvoxtun 7,4% sem
hvort tveggja var mjog g6d ttkoma. Pessi drangur
hafdi ndnast purrkast Gt 4rid 2009 en pd var fimm
dra medaldvoxtun -1,0% og tiu dra medaldvoxtun
jikved um 2,0%.

Gildi tafla 7

Raundvoxtun
Samtryggingardeild 2009 2008 2007 2006 2005
Hrein raundvéxtun 7% -267%  24%  94%  17.7%
Fimm dra medaldvoxtun -10%  21%  11.6%  11.0%  8.6%
Tiu dra medaldvoxtun 20%  33% 74%  7.8%
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Yfirlit um breytingar 4 hreinni eign til greidslu
lifeyris 4rin 2005 - 2009 i mkr.

Efbornar eru saman breytingar 4 hreinni eign milli
dra 4 verdlagi drsins 2009 kemur 1 ljés ad drin 2005
og 2006 skera sig Gr hvad vardar atkomu sjédsins.
Badi drin hekkadi hrein eign sjédsins, annars vegar
um 51.072 mkr. 4rid 2005 og hins vegar 45.867
mker. 4rid 2006. Arid 2007 hzkkadi hrein eign en nd
um 28.984 mkr. sem var nokkur lekkun frd drinu
4dur. Arid 2008 vard algjor vidsntningur en pé lekk-
adi hrein eign til greidslu lifeyris um 31.490 mbkr.
Arid 2009 hxkkadi hrein eign sj63sins hins vegar um
18.364 mkr.

Gildi tafla 8
Yfirlit um breytingar & hreinni eign til greidslu lifeyris arin 2005 - 2009 i mkr.

2009 2008 2007 2006 2005
lagjold 11.806 11.968 10.134 7.975 6.628
Lifeyrir -7.884 -6.671 -5.443 -4.873 -4.109
Tekjur/-gjold af eignarhlutum 7545 -30.249 3798  7.624 18.302
Tekjur/-gjold af huseignum og L6dum 1 b 6 6 2
Vaxtatekjur/-gjold og gengismunur 17.853  8.406 14597 23.698 14.945
Breytingar & nidurferslu skuldabréfa -10.578 -12.392 23
Fjarfestingartekjur 14.821 -34.231 18.401 31.328 33.291
Fjdrfestingargjold 1) 146 -138 <125 <123 <113
Rekstrarkostnadur 277 -265  -242  -228  -209
Rekstrargjold -418  -403  -367  -3b1  -322
Adrar tekjur 40 47 96 36 30

Haekkun/-laekkun 4 hreinni eign &

. 18.304 -29.290 22.821 34.115 35.518
arinu

Hrein eign frd fyrra ri 208.942 238.232 215.411 181.296 145.778
Hrein eign i drslok til greidslu lifeyris 227.306 208.942 238.237 215.411 181.296

Afkoma & fostu verdlagi arsins 2009
Hekkon/-tekkn d reimi eign 1000 o 00 gnon 4587 51072

adrinu

Hrein eign frd fyrra ri 208.942 256.123 273583 243748 209.618

Hrein eign fdrslok til greidslu Uifeyris ~ 227.306  224.633 302.566 289.615 260.690

1) Gildi lifeyrissj¢dur synir ekki allar péknanir til banka og verdbréfafyrirtekja
vegna kaupa og solu verdbréfa sérstaklega. Pess i stad eru poknanir ferdar sem

hluti af kaup- og s6luverdi verdbréfa { stad pess ad syna péknanirnar sem hluta
af fjarfestingargjéldum. Sjd ndnar 5.1.6. Péknanatekjur fjdrmdlafyrirtekja.

12.1.2 Tap Gildis lifeyrissjods 2008 til 2010

Hér 4 eftir verdur fjallad um pd eignalidi { verd-
bréfasafni sj6dsins sem ollu mestu tapi hans. Ekki
er talin 4steda til ad fjalla sérstaklega um per eignir
sem skilad hafa jafnri og gbdri dvoxtun i gegnum
drin. Tap sj60sins dtti sér fyrst og fremst stad 4 drinu
2008 en afleidingarnar koma hins vegar ekki ad fullu
fram fyrr en 4 drunum 2009 og 2010. Pegar fjallad
er um tap sj6dsins er ymist dtt vid beinar afskriftir



og/eda nidurferslur verdbréfa, gengislekkun hluta-
bréfa, gengislekkun hlutabréfa- og skuldabréfasj6da,
utistandandi gjaldmidlavarnarsamninga ad teknu
tilliti til ventanlegrar skuldajofnunar skuldabréfa 4
hendur bonkunum. Tap sjédsins er ad meginhluta
til fjorpett og liggur { eftirfarandi verdbréfaflokkum:

 Skuldabréfum banka og sparisj6da

* Skuldabréfum fyrirtekja

e Innlendum hlutabréfum

¢ Erlendum skuldabréfum

Gildi tafla 9

Yfirlit yfir tap Gildi lifeyrissjods af skuldabréfum banka og sparisjéda, skuldabréfum
fyrirtekja, innlendum hlutabréfum, erl. skuldabréfum og gjaldmidlavarnar-
samningum i mkr.

2010 2009 2008 Samtals
Skuldabréf banka og sparisjéda 459 4746 4431 9.636
Skuldabréf fyrirtzkja 975 4528 7582  13.085
Innlend hlutabréf =676 45109 44433
Erlend skuldabréf 6 1.212 1.277

1.499  9.810 57.122  68.431
Gjaldmidlavarnarsamningar (GVT 175) 713 7113
Samtals tap i mkr. 1.499 16923 57.122  75.544

Heimild: Gildi lifeyrissjédur.

Ofangreindir lidir myndudu tap hjd sj6dnum,
samtals ad fjirhed 75.544 mkr. 4 drunum 2008,
2009 og 2010. I uppgjori sjédsins var gert rad fyrir
a0 gjaldmidlavarnarsamningarnir veru gerdir upp
m.v. gengisvisitdluna (GVT) 175 stig. Hins vegar
vilja bankarnir gera gjaldmidlavarnarsamninga upp
m.v. gengi 4 gjalddaga hvers samnings fyrir sig. P4
reikna bankarnir einnig dréttarvexti 4 hina éupp-
gerdu samninga. Samkvemt forsendum bankanna
myndi tap sjédsins aukast um 7.958 mkr. og yrdi
tapid pd samtals 83.520 mkr.

Skuldabréf banka og sparisj6da

[ 4rsbyrjun 2008 var békferd stada sjédsins i
skuldabréfum dtgefnum af bénkum og sparisjédum
samtals 10.637 mkr. Umtalsverdar afskriftir dttu sér
stad 4 skuldabréfum banka og sparisjéda drin 2008-
2010 eda samtals um 9.636 mkr. Mestu afskriftirnar
voru hjd Glitni 4.364 mkr., Straumi- Burdards hf.
2.242 mkr., SPRON 1.560 mkr. og Byr sparisj6di
1.326 mkr. Afskriftir skuldabréfa annarra banka og

sparisj6da ndmu samtals 144 mkr.

12.1 Gildi lifeyrissjédur

Vikjandi og breytanlegt skuldabréf Glitnis.

I mars 2008 efndi Glitnir banki til skuldabréfa-
utbods, samtals ad fjarhed 15.000 mkr. Um var ad
reda Gtbod 4 svokolludum ,vikjandi og breytan-
legum skuldabréfum®. Skuldabréfatitbodid var ad pvi
leytinu sérstakt, ad skuldabréfin voru 4n gjalddaga.
Pann 1. april 2013 (,skiptidagur®) skyldi andvirdi
skuldabréfanna breytast { hlutabréf i Glitni banka
hf. skv. ndnari dkvedum um gengi hlutabréfanna og
fleiri atrida sem tiltekin voru { skuldabréfadtbodinu.
M.6.0. pd var ekki gert rdd fyrir ad Glitnir endur-
greiddi skuldabréfid med peningum, heldur yrdi
bréfid greitt til baka 4rid 2013 med hlutabréfum
i Glitni. Skuldabréfid var verdtryggt og drsvextir
voru 8,0%. Gildi lifeyrissjédur ték pétt { Gtbodinu
og keypti skuldabréf af Glitni fyrir 3.000 mkr. sem
topudust nokkrum mdnudum sidar eda strax vid fall
bankans. Gildi lifeyrissjédur 4 nd { mélaferlum vid
skilanefnd Glitnis vegna pessara skuldabréfa par sem
sj6durinn telur ad stjérnendur bankans hafi gefid
rangar upplysingar um st6du hans pegar umredd
bréf voru seld.

[ bréfi Gildis til nefndarinnar dags. 12. febr. 2011
vegna pessa mals kemur fram ad framkvemdastj6ri
og forstodumadur eignastyringar fengu kynningu
hj4 stjérnendum bankans og ad peir hafi sidan dsamt
formanni og varaformanni stjérnar tekid akvordun
um kaupin { framhaldi af jékvedri umfjollun 4
stjérnarfundi.

A 43. stiornarfundi Gildis sem haldinn var
pann 12. mars 2008 var eftirfarandi békad:
~Ratt var fyrirhugad 4itbod Glitnis d breytan-
legum  skuldabréfum. Skuldabréfin breytast ad
Sfimm drum lidnum i hlutabréf i Glitni banka
hf. Talid dhugavert ad kaupa pessi bréf.“

Ekki er ad finna neina frekari bokun stjérnar
um ofangreind skuldabréfakaup. I gégnum peim
sem Gildi lifeyrissjédur sendi tttektarnefndinni er
ekki ad finna neina greiningu, mat, rokstudning eda
hvada pettir voru lagdir til grundvallar hja sj6dnum
pegar ofangreind skuldabréfakaup f6ru fram.

Sjé nénar kafla 5.1.9. Glirnir hf. skuldabréfatitbod { mars 2008,

Nedangreind tafla synir békferda stodu skulda-
bréfa banka og sparisjéda i eigu Gildis lifeyrissj6ds
4rid 2009. Sidan koma afskriftir 4rsins og nettdstada
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i drslok. Ad lokum er synt afskriftahlutfall drsins hjd
hverjum skuldara fyrir sig.

Gildi tafla 10
Skuldabréf banka og sparisjéda - stada og afskriftir 2009 i mkr.

Bokfeerd Afskiift Nett§ ’stada %

stada i arslok

Straumur - Burdards hf. 3.282 2.077 1.205 63%
SPRON hf. 1.560 1.560 0 100%
BYR sparisjodur 1.441 1.009 432 70%
Sparisjddabanki [sL.hf./ Icebank 69 69 0 100%
Sparisjodur Myrasyslu 72 29 43 40%
Frjalsi fjarfestingarbankinn. b 7 3 40%
Samtals i mkr. 6.429 4746 1.683 16%

Heimild: Gildi lifeyrissjédur.

Eftirfarandi tafla synir heildarafskriftir Gildis lif-
eyrissj6ds drin 2008-2010 af skuldabréfum sem gefin
voru Ut af bonkum og sparisjédum.

Gildi tafla 11
Afskriftir skuldabréfa banka og sparisjoda i mkr.

2010 2009 2008 Samtals
Glitnir banki hf. 5364 4364
Straumur-Burdaras hf. 165 2.077 2.242
SPRON hf. 1.560 1.560
BYR sparisjodur 37 1.009 1.326
Landsbanki islands . 67 67
Sparisjédabanki [sLhf./ Icebank hf. -17 69 47
Sparisjodur Myrasyslu -1 29 28
Frjdlsi fjarfestingarbankinn. 2 2
Samtals i mkr. 459 LT746 4431 9.636

Skuldabréf fyrirtakja

[ drslok 2005 var eign Gildis lifeyrissjods i fyrir-
tekjaskuldabréfum 15.157 mkr. Ari sidar eda { drslok
2006 hafdi verdbréfacign sj¢dsins i fyrirtekjaskulda-
bréfum aukist um 16,5% og var pd ordin 17.654
mkr. Ari sidar eda { 4rslok 2007 voru fyrirtaekja-
skuldabréf ordin samtals 18.982 mkr. Afskriftir fyrir-
tekjaskuldabréfa 4 drinu 2008 urdu samtals 7.582
mkr. Arid 2009 voru afskrifud skuldabréf ad fjarhad
4.528 mkr. og 975 mkr. 4rid 2010. T drslok 2010
hofdu skuldabréf dtgefin af fyrirtekjum verid af-
skrifud samtals um 13.085 mkr. Mestu afskriftirnar
4 einstaka fyrirteeki voru: Landic Property hf. 2.851
mkr., Exista hf. 2.706 mkr., Bakkavér Group hf.
1.605 mkr., Avion hf./HF Eimskipafélag Isl. 1.602
mkr. og FL Group hf. 1.537 mkr. Afskriftir annarra
fyrirteekja voru samtals 2.784 mkr.
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Nedangreind tafla synir békferda stodu skulda-
bréfa fyrirtekja { eigu Gildis lifeyrissj6ds 4rid 2009.
Sidan koma afskriftir drsins og nettdstada i drslok.
Ad lokum er synt afskriftahlutfall hjd hverju fyrirtaeki
fyrir sig. Taflan 4 eingdngu vid um 4rid 2009.

Gildi tafla 12
Skuldabreéf fyrirteekja - stada og afskriftir 2009 i mkr.

Bikfeerd Askrift Nett’o’stada %

stada i arslok

Landic Property hf. 1.197 1.128 69 94%
Exista hf. 1.185 504 681 43%
Bakkavér Group hf. 3.01 1.265 1.746 42%
Avion hf./HF Eimskipafél. fsl. m 541 170 76%
Stodir hf./FL Group hf. 3 23b 86 73%
Samson ehf. 31 2 10 68%
Egla hf. 215 131 84 61%
Teymi hf./Kogun hf. 234 203 31 87%
Atorka hf /Jardboranir hf. 427 288 139 67%
Baugur Group hf. 53 53 0 100%
Mosaic Fashions hf. 83 83 0 100%
Nysir hf. 72 72 0 100%
Opin Kerfi B 4 1 80%
Samtals i mkr. 7.545 4528 3.017 60%

Heimild: Gildi lifeyrissjédur.

Eftirfarandi tafla synir heildarafskriftir Gildis lif-
eyrissj6ds drin 2008-2010 af skuldabréfeign sinni i
fyrirtekjum.

Gildi tafla 13
Afskriftir fyrirtekjaskuldabréfa

2010 2009 2008 Samtals
Landic Property hf. 738 1928 179 2851
Exista hf. 424 b04 1778 2706
Bakkavér Group hf. 340 1.265 1.605
Avion hf./HF Eimskipafél. isl. -b b41 1.066  1.602
Stodir hf./FL Group hf. 18 285 1284 1537
Samson ehf. 14 Al 589 624
Egla hf. b6 131 32 509
Teymi hf./Kagun hf. -90 203 351 4tk
N1 hf./0liufélagio 286 0 286
Baugur Group hf. b3 214 267
Atorka hf [Jardboranir hf. 4 268 292
Mosaic Fashions hf. 83 124 207
Nysir hf. 72 b8 130
Opin Kerfi 1 5
Samtals { mkr. 975 4528  7.582  13.085

Innlend hlutabréf

A fj6rum drum tapadi Gildi lifeyrissjédur 38.573
mkr. af innlendri hlutabréfacign sinni. Mest vard
tapid 4 drinu 2008 eda samtals 45.109 mkr. ad teknu



tilliti til ardgreidslna. Arin 2006-2007 vard hagnadur
af hlutabréfaeign sj6dsins samtals ad fjirhzd 8.960
mkr. P4 vard litilshdttar hagnadur 4rid 2009. Arin
2006 og 2007 var hlutabréfacign sjédsins 4 bilinu
21-24% af verdbréfasafni sjédsins. Arin 2008 og
2009 féll hlutdeild innlendra hlutabréfa { safni sj6ds-
ins hins vegar nidur { 2,0% og 1,7%.

Gildi tafla 14

Hagn. / (-tap) af innlendum hlutabréfum i mkr.

12.1 Gildi lifeyrissjédur

Hér ad nedan verdur gerd grein fyrir innlendri
hlutabréfacign Gildis lifeyrissj6ds 1. jan. 2006 til 31.
des. 2008. Félogunum er annars vegar skipt upp {

skrdd félog og hins vegar 6skrdd £élog. Sjd toflu 15.
Pann 1. jan. 2006 4tti Gildi lifeyrissjédur innlend
hlutabréf samtals ad fjarhed 45.913 mkr. Ari sidar
eda 1. jan. 2007 var hlutabréfacign sj6dsins komin
i 50.849 mkr. Mest vard hlutabréfacign Gildis pann
30.06.2007 eda 69.532 mkr. og var pad hakkun um
18.683 mkr. eda 36,7% frd drsbyrjun 2007. Hluta-

Hlutafjareign i arsbyrjun Sat 5 51 A bréfavisitalan haekkadi um 29,5% 4 sama tima. Um

Keypt hlutabréf & arinu 0w 9 1w gees s itt & 2007 var hlutabréfaverd ad komast { hastu

Seld hlutabréf 4 drinu 73420 1297 12703 29553 29.868 haedir. I)annig for visitalan haest bann 18- jﬁli 2007

Hlutafieign i érslok g7 a7 4 s g <02 9-016,5 stig. Frd peim tima lekkadi visitalan
um 29,9% fram til draméta 2007/2008 og var pd

Hagn / (-tap] 98578 676 4500928016359 1 omin nidur { 6.318 stig. Visitalan lekkadi sidan

Heimild: Arsskyrslur Gildis lifeyrissjods.

Gildi tafla 15

Hlutabréfaeign Gildi-Lifeyrissjéds @ markadsvirdi 1.1.2006 - 31.12.2008 i pus. kr.

Skrad félig 31.12.05 31.12.06 30.06.07 31.12.07 31.03.08 30.06.08 30.09.08

Actavis hf. 2.939.834 3.845.310 8.142.706

Alfesca hf./SIF hf. 482.678 381.929 773.02 1.791.733 1.768.122 1.870.230 1.5675.509 1.038.797

Atorka hf./Jardboranir hf. 637.430 2.560 2.560 2.560 2.560

Bakkavdr Group hf. 4.938.899 7.450.380 8.150.486 7.492.510 5.788.261 4.601.79 3.956.942 482.798

Cent. Alum.hf. 185.535 186.080 271.355 291.516 150.390 £9.393

Exista hf 4132170 6.706.521 4.239.239 2.073.666 4.380.573 3.466.398

Stodir hf./FL Group hf. 1.601.276 2.963.840 2.908.818 950.266 832.746

Glitnir banki hf. 4.426.110 5.174.138 6.141.482 3.963.665 2.267.116 3.062.624 1.003.466

HB Grandi hf. 65

|celandair hf. 162.743 1.804

Icelandic Group hf. 216174

Kaupping banki hf. 15.288.994 16121.231 21.730.500 19.084.560 19.597.215 17.486.434 14.936.128

Kdgun hf. 773.579

Landsbanki fstands h. 4.368.409 5.551.326 9.029.357 7.093.397 7.008.451 5.728.248 3.681.384

Marel hf. 2.210 244.800 757.760 1.097.222 1.070.151 1.197.653

Mosaic Fashions hf. 80.602 578.768

Skipti hf. 3.68.125

Straumur Burdaras hf. 6.749.249 3.284.650 2.677.759 1.104.610 586.894 599.567 640.679 140.774

Teymi hf. 86.063 249.648 340.017 159.309

Ossur hf. 735.324 312.445 118.514 893.198 1.244.487 1.263.885 1.259.255 1.333.477

Samtals i pus.kr. 43.240.832  47.961.491  66.653.322  47.298.009  46.213.776  40.511.399  31.740.301 4.252.892

Siminn hf 2.475.000 2.709.135 2.709.135 2.867.898

Reikningsst. lifeyriss]. 56.640 56.640 56.640 56.640 56.640 56.640 56.640 56.640

Eignarhaldsfél. lifeyrissj. 113.216 113.216 113.216 113.216 113.216 113.216 113.216 113.216

Mattarstlpar hf. 7.500 7.500

MP Bio 2.563 732

EJS 16.137

Nordurljés 2.057

Samtals i pus. kr. 2.672.113 2.887.223 2.878.9N 3.037.754 169.856 169.856 169.856 169.856

Samtals féldg i pus. kr. 45.912.946  50.848.714  69.532.313  50.335.823  46.383.632  40.681.255  31.910.157 4.422.748

Heimild: Unnid upp ar gégnum frd Gildi lifeyrissj6di dags. 19. mai 2011.
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stédugt arid 2008. Um leid lekkadi hlutabréfacign
Gildis lifeyrissjods og var svo komid i 4rslok 2008
a0 hlutafjireign sjodsins var skrdd 4 4.423 mkr. og
hafdi p4 leekkad um 91,2% 4 drinu 2008. Hlutafjdr-
eign Gildis i drslok 2008 var ner eingdngu { premur
félogum, sem voru: Alfesca hf., Marel hf. og Ossur
hf. Eign sjédsins { éskradum hlutabréfum var éveru-
leg og nar eingongu { Simanum hf. (Skiptum hf.) og
Eignarhaldfélagi lifeyrissjoda um verdbréfaping ehf.

Hér 4 eftir verdur préun 4 hlutabréfacign Gildis
lifeyrissjods i nokkrum félogum synd nénar. Utteke-
arnefndin afladi sér upplysinga um hlutabréfacign
sj6dsins pbann 31.12.2005, 31.12.2006, 30. 06.07 og
31.12.07. Einnig var aflad upplysinga um hlutabréfa-
eign 1 lok hvers drsfjérdungs 4rid 2008. Pvi er ekki
mogulegt ad syna einstok kaup eda solu hlutabréfa.
Einungis er unnt ad syna nafnverd og markadsvirdi
hlutabréfa { lok hvers timabils svo og breytingar 4
hlutabréfacign i einstokum félogum milli peirra
timabila sem kénnud voru.

Synt er: Nafn félags, nafnverd, hreyfingar 4 nafn-
verdi innan timabils, dagslokagengi og markadsvirdi
hinna keyptu/seldu hlutabréfa. Arid 2006 er synt sér-
staklega. Arinu 2007 er skipt { tvennt, p.e. synd er
stadan { lok hvors drshelmings fyrir sig. S6mu upp-
lysingar koma fram fyrir 4rid 2008 en pad 4r er stadan
synd { lok hvers drsfjérdungs. Nedst { t6flunum eru
sidan teknar saman upplysingar um verdmeti 4 upp-
hafsst6du hlutafjar i vidkomandi félagi 31.12.2005
og batt vid pad kaupverdi umfram soluverd hluta-
bréfa til draméta 2008. Pannig er gerd tilraun til ad
finna ut hvert var heildartap sjédsins i vidkomandi
félagi frd drslokum 2005 til drsloka 2008. Pad skal
dréttad ad hér er einungis reynt ad syna tap sj6dsins
ofangreint timabil. I mérgum tilvikum hofdu lif-
eyrissjodirnir dtt hlutabréfin lengur og keypt pau 4
legra verdi en kemur fram { yfirlitunum hér 4 eftir.

Rétt ad benda 4 ad sjédirnir voru { dkvednum
vanda frd seinni hluta 4rs 2007 hvad vardar hluta-
bréfacign sina. Stérfelld sala 4 hlutabréfum hefdi
getad haft 6fyrirsjdanlegar afleidingar { for med sér
ati 4 markadnum. Hins vegar er jafnljést ad sjédirnir
hefdu getad haldid ad sér hondum og hatt ad kaupa
hlutabréf frd og med seinni hluta drs 2007 og séd
til hvernig hlutirnir myndu préast 4 innlendum og
erlendum morkudum.
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Kaupping banki hf.

Mesta tap Gildis lifeyrissj6ds 4 hlutabréfum { einu
félagi var 4 hlutabréfum sj6dsins { Kauppingi eda
um 16.668 mkr. Um dramétin 2005/2006 var eign
sj6dsins { banknum um 15.289 mkr. Frd 1.1.2007 til
31.03.2008 keypti Gildi hlutabréf { Kauppingi fyrir
samtals 7.110 mkr. (medalgengi 944). A pessum 15
ménudum fér verd hlutabréfanna fyrst ort heekkandi
en frd og med midju 4ri 2007 {6r verdid ad leekka. Frd
og med 1.3.2008 til falls Kauppings seldi Gildi 4.261
pts. hluti i bankanum fyrir 3.000 mkr. (medalgengi
703). Vid fall Kauppings dtti Gildi 20.144 pus. hluti
i bankanum og hafdi eign sj6dsins i bankanum aukist
um 106 pus. hluti 4 timabilinu sem er til skodunar.
Samkvamt drsreikningi Kauppings var Gildi lifeyris-
sjo6dur 6. steersti hluthafi bankans { drslok 2007 med
2,9% eignarhlut.

Nafnv. i pds. hluta

Dags. Stada Hreyfing Gengi Markadsverd
31.12.06 20.038 763 15.289
31.12.06 16.791 -3.247 841 -2.731
30.06.07 19.316 2525 1125 2.841
31.12.07 21.687 2.371 880 2.086
31.03.08 24.405 2118 803 2183
30.06.08 22.918 -1.487 763 -1.135
30.09.08 21.584 -1.334 692 -923
08.10.08 20.144 -1.440 654 -942
31.12.08 0,00

Samtals 106 16.668
Upphafsstada + kaup umfram sdlu & timabilinu 16.668
Stada 31.12.08 0 0,00

Tapad hlutafé frd 31.12.05 - 31.12.08 i mkr. 16.668

Bakkavor hf.

[ 4rslok 2005 var eign Gildis lifeyrissjods { Bakka-
vor ad markadsvirdi 4.939 mkr. A 4rinu 2006 haekk-
adi gengi Bakkavarar um teep 22% og jék Gildi hlut
sinn { félaginu um 23.118 pus. hluti ad verdmeati
1.445 mkr. A fyrri drshelmingi 2007 héldu hlutabréf
Bakkavarar dfram ad hekka og for gengi bréfanna
haest { 72,10. A seinni drshelmingi 2007 f6r gengi
Bakkavarar hins vegar ad lekka og hélt st préun
dfram allt par til hlutabréfin voru ndnast verdlaus {
drslok 2008. Pad vekur athygli ad prétt fyrir stoduga
og mikla lekkun 4 gengi hlutabréfa Bakkavarar pd
héle Gildi jafnt og pétt dfram ad kaupa hlutabréf {
félaginu. Pannig keypti Gildi hlutabréf { Bakkavor 4
drinu 2008 fyrir 1.623 mkr. Tap Gildis lifeyrissjéds 4



hlutabréfum sinum { Bakkavor var a.m.k. 8.004 mkr.
[ 4rslok 2007 var Gildi lifeyrissj¢dur 2. stersti hlut-
hafi Bakkavarar med 5,9% eignarhlut.

Nafnv. i pis. hluta

Dags. Stada Hreyfing Gengi Markadsverd
31.12.06 96.088 51,40 4939
31.12.06 119.206 23.118 62,50 1.445
30.06.07 117.442 -1.764 69,40 -122
31.12.07 128.077 10.635 58,50 622
31.03.08 140.152 12.075 41,30 499
30.06.08 156.524 16.372 29,40 481
30.09.08 185.772 29.248 21,30 623
31.12.08 193.895 8.123 249 20
Samtals 97.807 8.487
Upphafsstada + kaup umfram sdlu & timabilinu 8.487
Stada 31.12.08 193.895 2,49 -483
Tapad hlutafé frd 31.12.05 - 31.12.08 i mkr. 8.004

Exista hf.

[ drsbyrjun 2007 var eignarhlutur Gildis lifeyris-
sj00s { Exista 183.652 pus. hlutir sem jafngiltu 4.132
mkr. ad markadsvirdi. A 4rinu 2007 jok sj6durinn
hlutsinn { Exista um 30.993 pus. hluti eda 16,9%. Fra
midju 4ri 2007 fér gengi Exista ad falla med miklum
hrada. Pannig var gengi hlutabréfanna 34,40 pann
30.06.2007. Ari sidar eda pann 30.06.2008 var gengi
Exista komid nidur { 7,52 sem var lekkun um 78,1%
4 einu 4ri. Gildi lifeyrissj¢dur dtti hlutabréf { Skiptum
hf. (eignarhaldsfélagi Simans og fleiri félaga). [ mars
2008 gerdi Exista hf. 6drum hluthéfum { Skiptum
hf. yfircokutilbod i peirra hlut { félaginu. Stjorn
Gildis var métfallin pvi ad gengid yrdi ad yfirtokutil-
bodi Exista pétt hiin hafi gert svo ad lokum. Tilbodid
var ekki sampykke fyrr en 4. april 2008 pegar ljost
var ad innlausnarskylda/réttur hafdi myndast sam-
kvemt 16gum. Samkvemt tilbodinu var hver hlutur
i Skiptum metinn 4 6,64 kr. en hver hlutur { Exista
var metinn 4 10,10 kr. Fyrir hvern hlut { Skiptum hf.
voru pannig greiddir 0,6574 hlutir { Exista. Yfircoku-
tilbod Exista skyrir pannig hekkun 4 eign sjédsins
Exista 4 2. drsfj6rdungi 2008. Hlutabréf Exista voru
ordin verdlaus i lok 4rsins 2008 og tapadi Gildi lif-
eyrissjodur a.m.k. 7.581 mkr. 4 hlutabréfum sinum {
Exista. [ 4rslok 2007 var Gildi lifeyrissjédur 9. steersti
hluthafinn i Exista hf.

Sjé ndnar kafla 5.1.9, Exista hf. — yfirtokutilbod 4 Skiptum hf. { mars 2008.

12.1 Gildi lifeyrissjédur

Nafnv. i pis. hluta

Stada Hreyfing Gengi Markadsverd
31.12.06
31.12.06 183.652 22,50 4132
30.06.07 194.957 11.30 34,40 389
31.12.07 214.645 19.688 19,75 389
31.03.08 199.391 -15.254 10,40 -159
30.06.08 582.523 383.132 752 2.881
30.09.08 577.733 -4.790 6,00 -29
31.12.08 571476 -257 0,04
Samtals 393.824 7.604
Upphafsstada + kaup umfram sélu 4 timabilinu 7.604
Stada 31.12.08 577.476 0,04 -23
Tapad hlutafé frd 31.12.05 - 31.12.08 i mkr. 7.581

FEL Group hf-

Pann 1.1.2006 4t Gildi lifeyrissj¢dur 82.540
ps. hluti { FL Group hf. ad markadsvirdi 1.601 mkr.
A 4rinu 2006 jok sjédurinn hlut sinn { FL Group um
40,8%. Arid 2007 var Gildi hins vegar nettéseljandi
hlutabréfa { FL Group hf. og seldi sjédurinn hluta-
bréf i FL Group fyrir 634 mkr.

Pann 11. desember 2007 tilkynnti FL Group ad
félagid hygdist auka hlutafé sitt med lokudu Gtbodi til
fjarfesta og stefnt veeri ad pvi ad selja hlutafé fyrir allc
ad 10.000 mkr. Tilgangur ttbodsins veri ad styrkja
eiginfjargrunn félagsins og breikka hluthafahépinn.
Hver hlutur yrdi seldur 4 genginu 14,7 og 4tti kaup-
verdid ad greidast 4. jandar 2008.

Vikurnar fyrir tbodid var hins vegar mikid fall
4 gengi hlutabréfa i FL Group. DPannig var gengi
4 hlutabréfum félagsins um dramétin 2007/2008
komid nidur fyrir Gtbodsgengid sem var 14,7. Pann
10 jan. 2008 hafdi gengi félagsins sidan fallid um
ram 21% frd dramétum.

Gildi lifeyrissjodur tok pdtt { hlutafjératbodi FL
Group og keypti hlutabréf 4 utbodsgenginu 14,7 fyr-
ir 533 mkr. Til vidbétar keypti Gildi hlutabréf { FL
Group pann 4. jandar 2008 fyrir samtals 301 mbkr.
Samtals keypti Gildi pvi hlutabréf { Exista um dra-
moétin 2007/2008 fyrir 834 mkr. Samhlida dkvordun
um patttoku { ttbodinu var dkvedid ad selja hlutabréf
i FL Group fyrir 305 mkr. 4 genginu 15,25, nett4-
kaup voru pvi 529 mkr.
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Gildi tafla 16
Vidskipti Gildis tengd hlutafjarutbodi FL Group hf.
L‘S;n\lﬁﬁa Gengi Kaup mkr.  Sala mkr. :Zt;g \:1;?«

19.12.2007 -20.000 15,25 -305 -306
4.1.2008 36.287 1470 533 533
4.1.2008 19.000 14,00 266 266
4.1.2008 35.259 14,36 35 35
Samtals i mkr. 834 -305 529

Heimild: Tolvupdstur frd Gildi lifeyrissjodi dags. 15.6. 2011.

Ekki er ad finna neina stjérnardkvordun um
nefnd hlutabréfakaup, heldur ekki nein vinnugdgn
starfsmanna Gildis eda annad pad sem synir addrag-
anda, dtreikninga og rokstudning fyrir pvi ad hluta-
bréfin { FL Group voru keypt { ofangreindu ttbodi.
A hluthafafundi { FL Group hf. sem haldinn var
9. mai 2008 voru tilldgur stjérnar félagsins sam-
pykktar en par voru { stuttu mdli pessar:
* Hlutabréf FL Group verdi afskrdd 4ur OMX
Nordic Exchange 4 [slandi.

* Stjérn FL Group hf. verdi falid ad kaupa hluti
peirra hluthafa i félaginu sem pess 6ska fyrir
21. mai 2008. Greitt verdi fyrir hlutina med
hlutum i Glitni banka hf. Gengi hlutabréfa i
FL Group vid kaupin skal vera kr. 6,68 fyrir
hvern hlut. Gengi hlutabréfa { Glitni banka hf.
skal vera kr. 17,05 fyrir hvern hlut. Pannig fer
hver hluthafi er tekur kauptilbodinu 0,39 hluti
i Glitni banka hf. fyrir hvern hlut { FL Group
hf.

Vert er ad hafa { huga ad i hlutafjaritbodi FL
Group frd pvi i desember 2007 var megintilgangur
utbodsins sagdur vera sd ,ad styrkja eiginfjirgrunn
félagsins og breikka hluthafahépinn®. Med tilbodi
stjéornar FL Group hf. er hins vegar verid ad fara
pvert 4 pad sem 4dur hafdi komid fram hja félaginu
sem var ad ,breikka hluthafahépinn®.

Stjérnendur Gildis stédu nt frammi fyrir pvi ad
eiga hlutabréf { 6skradu eignarhaldstélagi FL Group
hf. eda Glitni banka hf. sem var banki skrddur 4
markadi. A 48. fundi stjérnar Gildis sem haldinn
var pann 21. mai 2008 (imm mdnudum eftir hluta-
fjaratbodid) kemur fram i fundargerd stjérnar, 5. tl:

»Uppljst ad  tekid verdur kauptilbodi FL
Group til hluthafa um ad kaupa bréf félagsins og
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greida fyrir pau med hlutabréfum i Glitni banka
hE
Pannig var dkvedid ad selja hlutabréfin { FL Gro-
up hf. og fd andvirdi peirra greitt med hlutabréfum
i Glitni. Hlutabréfin { Glitni urdu skommu sidar ad
engu er bankinn féll { byrjun oktdber sama 4r.
Nafnv. i pis. hluta

IE Stada  Hreyfing Gengi Markadsverd
31.12.05 82.540 19,40 1.601
31.12.06 116.229 33.689 25,50 859
30.06.07 98.604 -17.625 29,50 -520
31.12.07 65.176 -33.428 14,58 -487
05.01.08 122.772 57.596 14,46 833
31.03.08 131.348 8.576 6,34 b4
30.06.08 -131.348 6,68 -877
Samtals -82.540 1.463

Upphafsstada + kaup umfram sélu & timabilinu
Stada 31.12.08 0,00
Tapad hlutafé frd 31.12.05 - 30.06.08 i mkr.

1.463

Glitnir hf.

Um 4dramétin 2005/2006 var eignarhlutur Gildis
lifeyrissj6ds i Glitni 245.895 pus. hlutir, ad markads-
virdi 4.426 mkr. Gildi seldi sidan jafnt og pétt hluta-
bréf sin i Glitni. A 63rum 4rsfjérdungi 2008 gerdi
stjorn FL Group hf. hluthéfum tilbod og baudst
til ad kaupa af peim hlutabréf { félaginu og greida
fyrir pau med hlutabréfum { Glitni banka hf. Stjérn
Gildis sampykkti tilbodid og fékk andvirdid greitt
med hlutabréfum { Glitni hf., samtals 51.461 pus.
hluti (sj4 umfjollun um FL Group hf. hér ad ofan).
Um sama leyti, p.e. 4 2. og 3. drsfjérdungi 2008, jok
Gildi hlutabréfaeign sina { Glitni um 37.655 pus.

hluti (umfram pad sem kom tr s6lunni 4 FL Group)

og tapadi a.m.k. 330 mkr. 4 peim kaupum. Samtals
tapadi Gildi lifeyrissjédur 3.166 mkr. 4 hlutabréfa-
eign sinni { Glitni hf.

Nafnv. i pds. hluta

Stada Hreyfing Gengi Markadsverd
31.12.06 245.895 18,00 4.426
31.12.06 222.066 -23.829 23,30 -hbh
30.06.07 212,141 -9.925 28,95 -287
31.12.07 180.677 -31.564 21,95 -693
31.03.08 131.427 -49.150 17,25 -848
30.06.08 197.573 66.146 15,40 1.019
30.09.08 220542 22.969 4,55 105
31.12.08 0,00
Samtals -25.353 3.166



Upphafsstada + kaup umfram sélu a timabilinu 3.166
Stada 31.12.08 0 0,00
Tapad hlutafé fra 31.12.05 - 31.12.08 i mkr. 3.166

Erlend skuldabréf

Beinar afskriftir 4 erlendum skuldabréfum ndmu
samtals 1.277 mkr. og komu per ner eingdngu fram
4 drinu 2010. Nedangreind skuldabréf voru samsett-
ar skuldabréfadtgifur par sem undirliggjandi eignir
voru { flestum tilfellum erlend fyrirteekjaskuldabréf
eda skuldatryggingaafleidur. Hér var um ad reda svo-
kalladar Collateralized Debt Obligations i daglegu
tali kalladar CDO'’s, straktarar eda vafningar.
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Erlend skuldabréf - afskriftir 2010 2009 Samtals
Kaupping NBS/Caylon 65 262 327
Kaupping Helix Capital / Midgard 177 177
Landsbankinn BTV200 400 400
Landsbankinn SGAIDI 34 34
Landsbankinn Spirit 339 339

Samtals i mkr. 65 1.212 1.277

Gjaldmidlavarnarsamningar

Eftirfarandi yfirlit synir st6du gjaldmidlavarnar-
samninga Gildis lifeyrissj6ds vid Landsbanka [slands,
Glitni og Kaupping pann 31.12.2009

Gildi tafla 18

Stada gjaldmidlavarnarsamninga 31.12.2009
Annars vegar tillaga sjédsins og hins vegar krafa bankanna

Heildar ~ Vaxta Skulda-  Mis-
Samtals ..
krafa  kostn. jofnun  munur
Tillaga sjédsins m.v. GVT 175 stig ~ 11.999 829 12828 -5715  7.113
Krafa bankanna m.v. UDPGIOTSGeNGT 49 919 167 90786 5715 15.071
samninganna ; ’ ’ ' ’
Mismunur @ kréfum i mkr. 7.958

Eins og fram kemur hér ad ofan ferdi Gildi til
skuldar 11.999 mkr. { 4rsreikningi 2009. Pvi til vid-
bétar komu reiknadir vextir ad fjarhed 829 mkr.
Samtals var pvi datlud skuld sjédsins vid Lands-
banka, Glitni og Kaupping vegna Suppgerdra gjald-
midlavarnarsamninga 12.828 mkr. Fjérhdin er m.v.
gengisvisitdluna 175 stig med voxtum en dn drittar-
vaxta. Pd gerir Gildi rdd fyrir ad geta skuldajafnad
skuldabréfum 1 eigu sinni 4 vidkomandi vidskipta-
banka. Skuldabréf i eigu sj6dsins ttgefin af bonkum

sem sjédurinn gerir rdd fyrir ad geta skuldajafnad eru

12.1 Gildi lifeyrissjédur

samtals ad fjirhad 5.715 mkr. Gangi petta eftir mun
skuld Gildis lifeyrissjods vegna gjaldmidlavarnar-
samninga nema samtals 7.113 mkr.

Bankarnir gera hins vegar rdd fyrir ad gjaldmidla-
varnarsamningarnir verdir gerdir upp m.v. gengi 4
uppgjorsdegi hvers samnings fyrir sig 4samt dréttar-
voxtum. Yerustu krofur bankanna 4 hendur sj6dnum
med drittarvoxtum pann 31.12.2009 og ad teknu
tilliti til skuldajofnunar eru 15.071 mkr.

SAllt frd bankabruninu haustid 2008 hafa drr sér
stad vidredur milli fulltriia prettdn lifeyrissjéda og skila-
nefndar Landsbanka Ilands hf um stodu framvirkra
gjaldmidlavarnarsamninga sjédanna vid bankann og
Sforsendur fyrir mogulegri sdtt um uppgjor peirra.

Nddst  hefur rammasamkomulag  milli ~ fulltriia
Landssamtaka lifeyrissjéda og skilanefndar Landsbanka
Islands hf: um fullnadaruppgjor samninganna.

Nidurstada samkomulagsins er ad mestu i samraemi
vid sto0u samninganna i drsreikningum lifeyrissjodanna
og mun pvi ekki hafa frekari dbrif 4 tryggingafredilega
stodu peirra.

[ kjolfar samkomulagsins verdur hagt ad ljika
uppgjori milli Landsbanka Llands hf og einstakra
lifeyrissjoda“.

Heimild: Frértatilkynning fré Landssameskum lifeyrissjéda dags. 21. jili 2011

Lifeyrissj¢dirnir hafa 4tt { vidredum vid Kaup-
ping banka hf. og Glitni banka hf. um hvernig standa
skuli ad uppgjori 4 utistandandi gjaldmidlavarnar-
samningum og standa par vidredur enn yfir.

Tengdir adilar
Exista og tengdir adilar

Pau félog sem tengjast Exista hf. og koma vid
sogu hja Gildi lifeyrissj6di eru Kaupping banki hf.,
Bakkavor Group hf. og Skipti hf.

[ 4rslok 2006 nam innlend hlutabréfaeign Gildis
samtals 51.244 mkr. (sjd t6flu nr. 5). Hlutabréfaeign
Gildis i Exista og tengdum adilum { drslok 2006 nam
28.412 mkr. eda 55,4% af allri innlendri hlutabréfa-
eign sjédsins.

[ 4rslok 2007 nam innlend hlutabréfaeign Gildis
samtals 50.750 mkr. Hlutabréfaeign Gildis { Exista
og tengdum adilum { drslok 2007 nam 33.684 mbkr.
eda 66,4% af allri innlendri hlutabréfacign sj6dsins.
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Tengdir adilar sem hlutfall af hreinni eign til greidslu Lifeyris i mkr.
2007 2006
Hlutabréf  Skuldabréf Samtals Hlutabréf  Skuldabréf Samtals
Kaupping banki hf. 19.085 2748 21.833 14121 2.799 16.920
Bakkavor Group hf. 7.493 2.508 10.001 7.450 2.268 9.718
Exista hf. 4239 2.547 6.786 4132 2.407 6.539
Skipti hf./Siminn hf. 2.867 1.256 4123 2.709 1.098 3.807
33.684 9.059 42.743 28.412 8.572 36.984
Samt. hlutabréfaeign 50.750 51.244
Hlutf. af innlendri hlutabréfaeign 66,4% 55,4%
Hrein eign til greidslu lifeyris 238.232 215.41
Hlutf. af hreinni eign til gr. lifeyris 17,9% 17,2%
Hlutabréfaeign Gildis var pannig mjog saman-  Gildi tafla 20
pjoppud 4 fia adila sem um leid voru allir innbyrdis  HUr Gidis i Exista og tengdum adilum
tengdir bedi stjérnenda-, eigna- og skuldabondum. Kaupbu?‘g LIS i starsl hluthaf!nn L
[ t6flunni hér ad aftan kemur einnig fram ad fiar- Ba.kkavorGroup i L Stmt? hluthaf!nn B
. e , & o Exista hf. 9. stersti hluthafinn—1.9%
festing Gildis { hluta- og skuldabréfum { félogum gy & stersti buthafinn 8.0%

tengdum Existahépnum var samtals ad fjirhad
36.984 mkr. { drslok 2006 eda 17,2% af hreinni eign
til greidslu lifeyris og 42.743 mkr. { 4rslok 2007 eda
17,9% af hreinni eign til greidslu lifeyris.

Eftirfarandi yfirlit synir eignarhlut Gildis lifeyris-
$j00s { féldgunum pann 31.12.2007.

12.2 Stjorn og starfshattir

Fjallad verdur um verklagsreglur, starfsreglur
og sidareglur, stjérn og starfsmenn, sjédinn og

sj60félaga.

12.2.1 Verklagsreglur, starfsreglur og sidareglur

ber reglur sem Gildi hefur sampykkt og starfar
eftir eru vel samhzfdar og skyrar.! I Sampykktum og
Starfsreglum stjornar er lyst uppbyggingu sjédsins,
hlutverki 6likra hluta hans 4 bord vid stjérn, starfs-
menn, hvernig dkvardanir skulu teknar og hver hafi
heimild til ad taka 4dkvardanir.

Pau félog sem adild eiga ad sjédnum kjésa 80
fulltria { fulltrdardd Gildis og Samtok atvinnulifsins

1 Par reglur sem liggja pessum hluta til grundvallar eru Sampykkeir fyrir
Gildi lifeyrissj6d 1.7. 2006, Samskipta- og sidareglur fyrir stjérn og starfs-
menn Gildis 15.10. 2009, Starfsreglur stjérnar Gildis-lifeyrissj6ds 23.5. 2007,
Verklagsreglur um verdbréfavidskipti 12.12. 2007 og Reglur um upplysinga-
gjof framkveemdastjéra til stjornar, 23.5. 2007.
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Tengdir adilar: Byggir 4 skilgreiningu sem gerd er grein fyrir { kafla 4.2.6,
Fjdrfestingar { skuldabréfum og vixlum banka, sparisjéda, o.1l., og kafla 5.1.7,
Tengdir adilar.

Heimild: Arsreikningar Kauppings, Bakkavarar og Exista 4rid 2007. Opinbert
tilbodsyfirlit, yfirokutilbod til hluthafa { Skiptum hf. dags. 27. mars 2008.

kjésa 80 fulltriia somuleidis { fulltrtardd.? Petta rdd
eda meirihluti pess redur 6llum dkvérdunum 4 drs-
fundum Gildis. Pad er kosid { pad minnst hdlfum
manudi fyrir drsfund og gildir kosningin { tvo 4r. Al-
mennir sjédfélagar mega sitja drsfundi med malfrelsi
og tilldguréeti.? Petta fyrirkomulag md sjd i 6drum
lifeyrissjodum og pad pydir ad stjérnin ber { reynd
dbyrgd gagnvart fulltrdarddinu. Komi upp dgrein-
ingsmél sem verulega skiptar skodanir eru um er pad
fulltriarddio sem getur haft dhrif 4 nidurst6du sliks
méls, ekki stjérnir verkalydsfélaganna eda SA pott
per geti melst til dkvedinnar afstodu hjd fullerdum
sinum. Petta pydir lika ad pad er nokkurt lydredis-
legt adhald ad stjérn lifeyrissjédsins f6lgid i pessu
fyrirkomulagi. En beint lydradi er pad ekki. Leidin

2 Sjd gr. 5.3 og 5.4 { Sampykktum fyrir Gildi lifeyrissjéd.
3 Sjd gr. 5.1 sama.



fra almennum féldgum i verkalydsfélogunum er {
gegnum kosningu eigin félags, sem kys sina fulltria
i fulltrdardd lifeyrissj6ds sem sidan kys stjérn sjods-
ins 4 drsfundi. Hjd SA gengur petta pannig fyrir sig
ad stjorn peirra tilnefnir fulltrda sina 4n nokkurrar
kosningar. Hofuddkostur pessa fyrirkomulags er ad
peir sem greida til lifeyrissjédsins dn pess ad vera {
verkalydsfélagi eiga enga moguleika 4 ad hafa dhrif 4
hverjir sitja { stjérn sjédsins.

Pad er skyrt kvedid 4 um pad i pessum reglum
ad stjérn sjodsins skuli hafa hagsmuni sjédsins ad
leidarljési { einu og 6llu.* Pad er ekkert sem bendir il
annars en ad stjérnin hafi haft hagsmuni sj6dfélaga
ad leidarljosi { dkvordunum sinum vid fjdrfestingar
en hdn sd ekki fyrir atburdardsina sem leiddi til pess
ad allir sterstu bankar landsins urdu gjaldprota og
virdist hafa verid peirrar skodunar ad bankakerfid
myndi lifa af nidursveifluna eins og flestir toldu fram
4 haustdaga 2008. AJ pessu leytinu var stjornin eins
og margir adrir, ad htn gerdi sér ekki grein fyrir peim
hettumerkjum sem fram voru komin 4 fyrri hluta drs
2008 og gifu til kynna ad kerfid veri { alvarlegum
vanda.

Starfsmenn sjédsins hafa fjarfestingarstefnu til ad
fara eftir { daglegum stérfum sinum. Fjirfestingar-
stefna Gildis er skyr og skilmerkileg® en fjirfestingar-
heimildir starfsmanna® eru nokkud rimar midad vid
adra sj6di sem bendir til ad stjérnin treysti starfs-
moénnum sinum til ad fara med f¢ sjédsins af skyn-
semi. Avoxtun sj6dsins hefur verid géd pétt hann
hafi tapad verulegu fé { hruninu og ordid ad lekka
réctindi sjédfélaga prja dr i rod, um 10% 4rid 2009,
um 7% 4rid 2010 og um 4,5% 4rid 2011 en rétt-
indi sj6dfélaga hofdu haekkad um 7% 4rid 2006 og
10% 4rid 2007. Pad er bagalegt ad purfa ad lekka
réttindi sj6dfélaga og pad er Sheppilegt ad sveiflur
i greidslum lifeyrissjods séu miklar. Sjédurinn hafdi
hlotid verdlaun prjii dr { rod fyrir géda dvoxtun
eigna sinna en slik verdlaun segja ekki nema hluta
sogunnar pvi ad pau taka ekki tillit til pess hvernig
dheettu var dreift { eignasafni sj¢dsins. Pad voru veik-
leikar { dhaettudreifingu eignasafns Gildis lifeyrissjods
eins og kemur fram { yfirliti yfir starfsemi sj6dsins hér

4 Sja Starfsreglur stjdrnar Gildis lifeyrissjéds, gr. 1.3

5 Sjd t.d. Fjdrfestingarstefna 2006.

6 Fjarfestingarheimildir starfsmanna, sampykkt 4 stjérnarfundi Glitnis 17.8.
2005.

12.2 Stjérn og starfsheettir

a0 framan. Pad var ekki gett nzgilega ad pvi hverjir
veru tengdir adilar eins og rétt hefdi verid, pess var
ekki geett ad setja skilmdla { skuldabréf og ekki var
nagilega hugad ad stjérnendadhettu. En pessi atridi
voru pvi midur til stadar hjd 6drum lifeyrissjodum
einnig.

Gildi hafdi métad sér hluthafastefnu sem sjd md i
drsskyrslum sjédsins og lita md 4 sem undanfara sida-
reglna sj6dsins. I hluthafastefnunni er kvedid 4 um
ad sjodurinn velji ekki stjérnarmenn i fyrirtekjum
sem hann fjrfestir { nema sérstakar dstedur liggi til
pess, hann komi sjénarmidum sinum 4 framferi 4
hluthafafundum og { samskiptum vid stjérnarmenn
og med adgerdum eda adgerdaleysi sinu. Logd er
dhersla 4 ad fjarfestingum sj6dsins sé ekki beitt { p6li-
tisku skyni, heldur rddi ardsemi fjdrfestingunum og
stjérnendur fyrirtekjanna sem fé er lagt { skulu hafa
synt { verki vilja sinn til ad vinna med hluthofum.”

Samskipta- og sidareglur fyrir stjérn og starfs-
menn Gildis lifeyrissj6ds voru sampykktar { oktéber
2009. I peim er Iyst peim markmidum og sidvenjum
sem sjédurinn 4 ad hafa { heidri { starfsemi sinni. Pad
er lyst almennu hlutverki sj6dsins { upphafi og hlut-
verki stjérnar og starfsmanna. Hlutverk sj6dsins er
ad tryggja sj6ofélogum lifeyri og hlutverk stjérnar
er ad fara med yfirstjorn sj6dsins, hafa forystu og
frumkvedi og sinna eftirliti med starfsemi sjédsins.
Hlutverk starfsmanna er ad annast rekstur sj¢dsins
og sjd um samskipti vid vidskiptavini og sjédfélaga.
L6gd er dhersla 4 gott upplysingafldi til sj6dfélaga
og trinad vid pd og ad starfsmenn adhafist ekki neitt
sem hugsanlega megi lita 4 sem hagsmunadrekstra.
Starfsmenn skulu leitast vid ad skapa traust 4 sjédn-
um og ekki taka vid gjofum eda fyrirgreidslu sem
hafa einhverja fjdrhagslega pydingu. Sjédurinn fjér-
festir { fyrirtekjum sem eru samfélagslega dbyrg og
stjérn og starfsmenn geta fyllstu fagmennsku { sam-
skiptum vid almenning og fj6lmidla og hafa metnad
fyrir hond sjédsins. Reglurnar ber ad kynna ollum
nyjum starfsménnum og vid rddningu og stjérnar-
monnum pegar peir taka sati { stjérn.

Dessar sidareglur eru skyrar og par n4 til flests sem
per eiga ad nd. En pad er dsteda til ad benda 4 prja
atridi { peim.

7 Arssk)?rsla Lifeyrissjédsins Gildis 2008, bls. 17. Svipud eda sému atridi eru
tiltekin { hluthafastefnu 4rin 2006, 2007, 2009 og 2010.
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Ein efnisgreinin hljédar svo:

,Sj6durinn fjarfestir { samfélagslega dbyrg-
um fyrirtekjum sem fylgja 16gum og reglum
samfélagsins og vidurkenndum vidmidunum
um géda stjérnarhetti og vidskiptasidferdi.
Sjédurinn fjérfestir ekki { fyrirtekjum sem of-
bjéda sidferdisvitund almennings med ésann-
gjarnri framkomu gagnvart starfsfolki, s.s.
vardandi kjor og stjérnunaradferdir, eda med
6héfi { launamdlum stjérnenda sem og 6drum
rekstrarpdttum. Stjérn tekur afstodu dil slikra
miéla sem upp koma og dkvedur hvort selja eigi
hlut sjédsins i ljési peirra vidbragda sem at-
hugasemdir vid éedlilega starfshatti £4.

Petta er mikilveg yfirlysing sj6dsins og allrar
athygli verd. Greinin er yfirlysing um ad stjérn
sjo0sins vilji fjdrfesta i samfélagslega dbyrgum
fyrirtekjum og fordast pau sem ofbjéda sid-
ferdisvitund almennings. Uttektarnefndin vill
benda 4 ad pad verdur ad festa pessa vidmidun
i fjérfestingarstefnu sjodsins, pad er ekki nég
ad hun sé einvordungu { sidareglunum.

[ sidustu grein reglnanna er kvedid 4 um
a0 vid rddningu séu Ollum starfsménnum
kynntar reglurnar og 6llum nyjum stjérnar-
monnum pegar peir taka seti. Pad er sjdlfsagt
ad kynna reglurnar nyjum starfsménnum og
stjornarménnum en pad er ekki nég. Pad er {
raun naudsynlegt ad taka eitt eda fleiri atridi ur
reglunum fyrir 4 fundi starfsmanna einu sinni
4 dri eda annad hvert 4r og sama 4 vid stjorn
sjo0sins. Pad er tillaga attektarnefndarinnar ad
stjornin beiti sér fyrir pvi ad pessar reglur séu
teknar fyrir reglulega. Astzdan fyrir pessari til-
16gu er st ad regluleg umfjollun er naudsynleg
til ad gera starfsmoénnum og stjérnarménnum
sidareglurnar innlifar svo ad par verdi sjalf-
sagOur hluti { hinni daglegu 6nn.

Uttektarnefndin vill benda 4 ad pad er skyn-
samlegt ad kveda 4 um endurskodun reglnanna
innan priggja til fimm dra og skoda pd hver
reynslan hefur verid og hverju megi breyta og
hverju @tti ad bata vid. Pad er einnig hjalplegt
a0 numera greinarnar { reglunum.

12.2.2 Stjorn og starfsmenn

Dess var 40ur getid ad vidmidanir Gildis um mérk
pess sem starfsmoénnum veri leyfilegt ad fjarfesta dn
pbess ad leita sérstaks sampykkis veru nokkud ramar.
Ef farid er framyfir himark ber ad leita sampykkis
formanns og varaformanns stjérnar sjodsins fyrir-
fram og sidan ber ad gera stjérninni grein fyrir fjdr-
festingunni svo fljétt sem audid er. Yhrlic yfir oll
kaup og solu fjairmdlagerninga er lagt fram 4 mén-
adarlegum fundum stjérnar.

Eignastyring lifeyrissj6dsins hélt fundi par sem
fjallad var um allar fjérfestingar sj6dsins sem voru
innan peirra heimilda sem stjérnin veitti starfsménn-
um. P4 fundi sdtu allir starfsmenn eignastyringar og
framkvaemdastjéri. Uttektarnefndin hefur ekki yfirlit
yfir pad hve stér hluti af fjarfestingum sjodsins er
dkvedinn 4 pessum fundum en pad letur ad likum
ad pad sé langsteersti hlutinn. Ad fritéldum stjérnar-
fundum eru petta mikilvegustu fundir fyrir starfsemi
lifeyrissj¢dsins.

Dessi fundir purfa pvi ad vera skrddir { fundagerdir
og pad parf ad vera ljost hvada upplysingar ldgu fyrir
fundinum sem dkvordun byggdist 4. Pad hefur nokk-
ud skort 4 pad en hefur lagast 4 allra sidustu drum.
A pessum fundum purfa sjénarmid sidareglnanna
einnig ad koma fram og hafa dhrif 4 dkvardanir um
fjarfestingar { samfélagslega dbyrgum fyrirtekjum.

Pad er ljést ad pad parf ad skerpa 4 pvi hvada mal
fara fyrir alla stjérnina og hvad fer einungis fyrir for-
mann og varaformann. T ljési pess ad allir stjérnar-
menn bera dbyrgd 4 dkvérdunum stjérnar pd er
ekki skynsamlegt ad formadur og varaformadur taki
dkvardanir um frévik frd sampykktum reglum svo ad
demi sé tekid.

A fundi p. 26. dgtst 2006 dkvad stjorn Gildis
a0 taka upp kaupaukakerfi fyrir forstddumann
eignastyringar. Kaupaukinn 4tti aldrei ad geta ordid
herri en sem nam premur mdnadarlaunum og dtti
ad greidast fyrst vegna afkomu sjédsins drid 2005.
Jafnframt voru laun framkvemdastjéra hekkud sem
nam 70% af fullum kaupauka forstédumanns eigna-
styringar. Pad er ljést ad dstedan fyrir pvi ad gripid
var til pessa rdds var st ad forstodumadur eignastyr-
ingar hafdi fengid tilbod frd bonkum um rddningu
i starf 4 betri kjorum en lifeyrissjédurinn baud upp
4. Pad var mat stjérnarinnar og kemur einnig fram {



12.3 Fjarfestingar Gildis lifeyrissjods 2006-2009. Athugasemdir tttektarnefndar

ordum ytri endurskodanda sjédsins, Helga Arnars-
sonar, ad forstddumadur eignastyringar 4 peim tima,
Tryggvi Tryggvason, veri hefur starfsmadur sem
eftirsjd veri { fyrir sj6dinn. Tryggvi segir sjalfur i vio-
tali vid uttektarnefndina ad hann hafi farid fram 4
launahzkkun og petta hafi verid tilbod stjérnarinnar.

Pad er skiljanlegt ad stjérnin vilji halda { gédan
starfsmann og 4 4rinu 2006 voru kjér manna i is-
lenskum bonkum med élikindum géd og st60 sd timi
fram 4 4rid 2008. En hvatakerfi 4 bord vid petta sem
er héfsamlegt midad vid pad sem vidgekkst annars
stadar virdist 6heppilegt fyrir lifeyrissj¢di. Lifeyris-
sj6dir eru langtimafjirfestar og skammtimahagnadur
getur aldrei ordid mikilvegasta markmid fjérfestinga
lifeyrissjods. Hvatakerfi 4 bord vid pad sem hér er
rett um ferir p4 haettu med sér ad fjdrfestingar mid-
ist fremur vid skammtimahagnad en hagnad fyrir
sj6dinn til lengri tima. Astzdan er einfaldlega si ad
ef launakjor mikilvaegasta og valdamesta starfsmanns
eignastyringar ridast af hagnadi fjarfestinga hvers drs,
verdur ad teljast liklegt ad st stadreynd hafi dhrif 4
tillogur hans og dkvardanir. Tryggvi neitadi pvi { sam-
tali vid uttektarnefndina ad launakjorin hefdu haft
dhrif 4 dkvardanir sinar og benti 4 ad unnid veri eftir
sampykktri fjarfestingarstefnu. Uttektarnefndin er
ekki { adstodu til a0 meta hvort pessi samningur hafi
i raun haft dhrif 4 dkvardanir eignastyringar sj6dsins.

Pad eru prjdr dstzedur sem mela gegn pvi ad lif-
eyrissjodur taki upp kaupaukakerfi fyrir starfsmenn
sina. 1. Starfsmenn lifeyrissj¢da hondla med fé sem
er eign annarra og 4 ad skila sér til eigenda sinna ad
lokinni starfsevinni. Hagsmunir eigenda fjdrins fara
ekki saman vid hagsmuni peirra sem piggja laun eftir
kaupaukakerfi. 2. Eiginhagsmunir starfsmanna sem
vinna eftir kaupaukakerfi eru liklegir til ad studla ad
verri dkvordunum um fjarfestingar til lengri tima en
ella. 3.1 sidareglum sjédsins er beinlinis 16gd dhersla
4 a0 fordast skuli hugsanlega hagsmunadrekstra. Pessi
samningur og adrir sambzrilegir virdist demi um
mogulegan hagsmunadrekstur og pess vegna hefdi
ekki 4tt ad gera hann.

12.2.3 Sjodurinn og sjodfélagar

Samband sj6dsins vid sj6dfélaga parf ad vera beint
og millilidalaust. Sjédurinn hefur rikar skyldur vid
sjoofélaga, hann 4 ad dvaxta fé peirra, greida peim
lifeyri og mokum peirra. Honum ber ad veita peim
dreidanlegar upplysingar um starfsemi lifeyrissj6ds-
ins 4 hverjum tima og sjédfélaginn verdur ad geta
treyst pvi ad sjénarmid hans og hagsmunir séu virtir
i starfsemi sj6dsins. Pess vegna @tti Gildi eins og
adrir lifeyrissj6dir ad ldta allan kostnad af starfsemi
sinni koma fram { drsskyrslu en péknanakostnadur
til bankanna hefur ekki komid fram { drsskyrslum
sj60sins fremur en annarra lifeyrissj6da.
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12.3.1 Inngangur

AJ framan hefur verid farid yfir gégn um fjdr-
festingarstefnu  Gildis lifeyrissj6ds 4 uttektartim-
anum, sem um er getid { umbodi nefndarinnar.
Samhengisins vegna verdur nefndin jafnframt ad
kanna nastu dr fyrir og eftir fall bankanna. Gildi
lifeyrissjodur vard til 1. jini 2005 vid samruna Lif-
eyrissj6dsins Framsynar og Lifeyrissjods sjémanna.
Vid samrunann vard ad hakka dunnin réttindi sjéd-
félaga { Lifeyrissj6di sjdmanna til ad jafna pau vid
réetindi félaga i Lifeyrissjodnum Framsyn. Réttindi
i fyrrnefnda sj6dnum hofdu verid lekkud 1999 med
lagabreytingu. Fram ad peim tima hafdi pessi sj6dur
verid bundinn { 16gum frd Alpingi en fékk vid pessa

breytingu samberilega st6du vid adra almenna lif-
eyrissjodi. Laekka vard hins vegar réttindi 4 pessum
timamétum vegna pess ad fyrir hafdi legid um langt
skeid ad 16gbundin réttindaloford voru langt umfram
pad sem unnt var ad standa vid og voru miklu meiri
en { 6drum sj6dum 4 almennum vinnumarkadi.
Starfsemi Gildis lifeyrissj6ds drin eftir samein-
inguna ber gloggt vitni peim adstzdum sem sagt er
fra { upphafi 5. kafla almenna hluta dlitsgerdar pess-
arar. Heildarskuldbindingar sj6dsins voru jékvaedar
drin 2005-2007. Arid 2008 verda par hins vegar
neikvedar um 59.592 mkr. eda -13% og 4rid 2009
eru samberilegar t6lur 52.067 mkr. eda -11,6%. (Sj4
t6flu 4 i yfirliti um starfsemi Gildis). Aunnin réte-
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indi sj6dfélaga voru lekkud um 10% 2009 og aftur
um 7% 2010. Hakkanir 4ranna 2006 og 2007 voru
pannig uppurnar (§j4 toflu 3 i yhirliti um starfsemi
Gildis). Lagmarksidgjold sjodfélaga hofdu pé verid
hakkud pessi 4r, sbr. 16g nr. 167/2006 um breytingu

4 lifeyrissjodalogum.

12.3.2 Vid hverja var ratt og almennt
um stjornun sjodsins

Nefndarmenn og starfsmadur peirra hafa 4
grundvelli dttektar 4 framangreindum gognum
Gildis lifeyrissj6ds raett vid Arna Gudmundsson
framkveemdarstjéra, Tryggva Tryggvason sjodstjora,
Sigurd Bessason og Vilhjdlm Egilsson sem skiptust
4 um ad vera formadur og varaformadur sjédsins 4
uttektartimanum. Auk pess reddu nefndarmenn vid
endurskodendurna Helga E Arnarson, sem hafdi
med héndum ytri endurskodun sjédsins pessi drin 4
vegum KPMG hf., og David Einarsson, sem sd um
innri endurskodunina af hdlfu PriceWaterhouse-
Coopers. Loks reddu peir vid Vigfts Asgeirsson,
tryggingasterdfreding hja Talnakénnun, sem sd um
tryggingafredilega dtteke 4 sjodnum. Allir veittu peir
gbofuslega par upplysingar sem 6skad var eftir nema
Tryggvi sem taldi sig litid muna um einstakar fjdrfest-
ingar sj6dsins 4 tttektartimanum, sem hann hafdi p6
stadid ad. Tryggvi hefur 14tid af storfum fyrir Gildi
lifeyrissj6d og virdist pad ekki hafa verid { fullri sdtt.
Stjérn sjédsins ber endanlega abyrgd 4 rekstri sj6dsins
og er hin skipud til halfs af launpegum og ad hinum
helmingnum af atvinnurekendum. Framkvemda-
stjori styrir daglegum  rekstri. Eignastyringardeild
undir stjérn sjédstjéra vinnur ad eignastyringu, sbr.
ndnar hér 4 eftir.

12.3.3 Fjarfestingarstefna Gildis
lifeyrissjods og ahzttustyring

Eignastyringardeild Gildis lifeyrissjéds fér ad
mestu med eignastyringu sj6dsins og var Tryggvi
Tryggvason sj60dstjéri. Reglur sogdu til um hvada
heimildir starfsmenn eignastyringar h6fdu en allar
meirihdttar fjérfestingar voru dkvednar 4 fundum
framkveemdastjéra med starfsmonnum deildarinnar
og per sterstu pd eftir ad hafa verid bornar undir
formann og varaformann sjédsins. Hluti gjaldmidla-
varna voru pé { Gtvistun hjd Landsbanka Islands og
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erlendar eignir voru { Gtvistun hjd erlendum eigna-
styringarfyrirtekjum.®  Fjdrfestingarstefnan  var
dkvedin af stjérn sjédsins eftir undirbining eigna-
styringardeildar. Han t6k ekki miklum breytingum
milli dra. Athygli vekur ad stefnan hefur mikil vik-
mork, jafnvel svo ad spyrja md hvort mikid hafi verid
i hana lagt par sem dreifing fjdrfestinga samkvemt
36. gr. lifeyrissjodalaganna gat { raun rddid himérk-
um. Starfsmenn sj6dsins hafa pé borid ad stefnan
sjalf hafi verid viomidid en naudsynlegt hafi verid ad
hafa vikmorkin petta rim vegna sveiflna 4 markadi.
Nokkud var misjafnt milli sj6da hvernig pessu var
hdttad en heett er vid ad séu vikmérk dkvedin mjog
ram geti pad leitt til pess ad fjdrfestingarstefnunni
sé ver fylgt. Yhirlit um gerdar fjarfestingar ldgu fyrir
4 stjornarfundum par sem per voru reddar og per
skyrdar af starfsmonnum. A skorti ad 4 fundum
eignastyringarnefndar og stjérnar veri skyrlega
békad um fjrfestingardkvardanir og rok fyrir peim.
Innan sj6dsins préadist petta pé til betri vegar sam-
kvemt vidtolum vid sjédsmenn.

[ 4bendingum og athugasemdum innri endur-
skodanda fyrir 4rid 2009 er pess getid ad i reglum
sj60sins sé ekki tilgreind hdmarksupphzd fjérfestinga
i einstokum féldgum. Jafnframt er pess getid ad i
farfestingarstefnu fyrir skuldabréf fyrirtekja 4n fast-
eignaveda eda annarra ,tryggdra“ veda sé ekki getid
um eigid f¢é, veltufjérhlutfall ofl. eda hvort heimilt sé
a0 taka vidskiptavild med { dtreikninga pegar fyrir-
teki séu metin. P4 er tekid fram ad ekki sé formleg
dhettugreining og dhettumat med fjarhagsskyrslum
sj60sins. Loks er sagt ad 4 skorti ad starfsmenn sj6ds-
ins séu bednir ad stadfesta ad peir fari eftir samskipta-
og sidareglum sjédsins. Fram kom i vidtolum nefnd-
arinnar ad pessar dbendingar voru nyjar og hoéfou
ekki verid settar fram 40ur enda pétt petta hafi verid
svo hjd sj6dnum allan tttektartimann. Pétt bent sé 4
petta af innri endurskoduninni er ekki par med sagt
a0 starfsmenn sj6dsins hafi ekki haft einhver vid-
mid { storfum sinum um pessi atridi en formlega var
petta ekki tekid fram. [ raun stendur hér likt 4 og hjd
6drum lifeyrissjodum ad pad er ekki fyrr en eftir fall
islensku fjarmalafyrirtekjanna ad endurskodendur
féru ad setja vidlika dbendingar { skyrslur sinar.

8 Sbr. vidtdl tttektarnefndar vid Arna Gudmundsson, dags. 8.6.2011, og
Tryggva Tryggvason, dags. 9.6.2011.
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Flest bendir til pess ad dhattustyringu hafi verid
dbétavant hjd lifeyrissjédunum fyrir fall islensku fjar-
malafyrirtekjanna, par 4 medal hjd Gildi lifeyrissj6di,
pétt erfict sé ad gera sér grein fyrir pvi hvada dhrif
pad hafdi { bankahruninu 4 tap sjédanna. Askilegt
hefdi verid, ad hja lifeyrissjédnum hefdi verid farid
yhir hverja fjirfestingu um sig eftir dkvednum nidur-
njorvudum reglum og gert formlegt dhaettumat par
sem helstu dhettupeettir varu skrddir og sidan veri
petta dhaettumat yfirfarid med reglulegu millibili. N
liggur fyrir ad farid var yfir pau fjdrfestingarteekiferi
sem budust af eignarstyringarnefndinni en erfitt
er ad gera sér grein fyrir hversu vondud su yfirferd
var. Stafar pad af nokkru leyti af dvilja sjédstjorans
Tryggva Tryggvasonar til ad upplysa nefndina um
vinnubrogdin. Helgi E Arnarson endurskodandi
taldi adspurdur af nefndinni ad Tryggvi hefdi verid
feer i sinu starfi og sj6dnum veri missir af pvi ad hann
heetti par storfum eftir hrun bankanna.

[ almenna hluta skyrslunnar er fjallad um laga-
umhverfi fjarfestingarstefnu lifeyrissj6da. Par kemur
fram ad breytingar, sem gerdar voru 4 logum um lif-
eyrissjooi frd gildistoku peirra, h6fdu smdm saman
gert lagaumhverfid éskyrara og dhwtruseknara. A
pessu hefur ekki verid rddin bét eftir fall bankanna.
Telja verdur ad pessar breytingar hafi studlad ad pvi
ad tap sjé0anna vard almennt meira vid fall bank-
anna en ordid hefdi vid obreytt lagaumhverfi. P4
virdist af vidtélum vid starfsmenn margra sjédanna,
par 4 medal Gildis, ad vid hverja dkvordun hafi um
of rddid hversu mikid hver sjédur 4cti fyrir i hverju
fyrirteki midad vid vagi { urvalsvisitolu og pd ekki
nagilega gett ad 6drum pdtcum sem ahrif dctu ad
hafa 4 fjérfestinguna. Gata verdur pé pess vid mat 4
eignasafni lifeyrissjodanna ad peir eru langtimafjdr-
festar og eignasafnid tiltolulega stodugt. Petta gerdi
pad ad verkum ad t.d. hlutabréf sem fyrir 16ngu h6fdu
verid keypt hakkudu verulega 4 veltudrunum fyrir
fall bankanna par sem hlutabréf eru feerd { bokhaldi
sj60anna 4 markadsverdi. Hakkun eignasafnsins
vard pvi veruleg, ekki adeins vegna aukinna kaupa,
heldur einnig vegna haekkandi markadsverds. Petta
hafdi dhrif 4 réctindi sjédfélaga til hekkunar sam-
kvemt reglum 39. gr. lifeyrissjédalaganna og sidan
vid fall bankanna aftur til lekkunar pegar verd féll og
mikid af hlutafjdreigninni tapadist.

Athygli vekur ad samkvemt fjérfestingarstefnu
Gildis lifeyrissjéds var heimilt ad fjérfesta { vogunar-
sjodum. Vildi Tryggvi Tryggvason halda pvi fram ad
ekkert bannadi pad { lagadkvedum um fjirfestingar-
stefnu lifeyrissjoda. Sagdi hann ad Fjdrmadlaeftirlitid
hefdi ekki gert athugasemdir vid petta. Gildi lifeyris-
sjodur hefdi fjrfest i erlendum vogunarsjédum og
sj6dum sem dttu { slikum sj6dum og haft af pvi
gbdar tekjur en einnig tapad nokkrum fjdrmunum.
Arni Gudmundsson framkvaemdastjéri hefur sent
nefndinni tolvupdst par sem hann heldur pvi fram
ad heimild dl fjérfestinga { vogunarsjédum falli
undir 8. . 1. mgr. 36. gr. lifeyrissjédslaga. Pad er
skodun uttektarnefndarinnar ad lifeyrissjodir eigi
ekki ad fjérfesta { vogunarsjodum. Byggir nefndin
alit site 4 pvi ad { 3. mgr. 38. gr. lifeyrissj6dslaga er
bann lagt vid pvi ad lifeyrissjodir taki ldn nema {
undantekningartilfellum. Vogunarsj6dir fjirmagna
sig med lintokum og skortssélum. T 9. mgr. 36. gr.
lifeyrissj6dslaganna, sbr. 4. gr. laga nr. 70/2004 sem
breyttu peim logum, er lagt bann vid pvi ad lifeyris-
sj6dir fjarfesti eda eigi { fjérfestingarsjodum skv. 7.
tl. 1. mgr. greinarinnar sem fjdrmagna sig med peim
hatti. Akvadid var naudsynlegt vegna pess ad med
breytingarlogunum var verid ad heimila lifeyrissj6d-
unum ad fjarfesta { fjédrfestingarsjédum, en { logum
um pd var peim heimilud ldntaka og skortssala. Sést
petta af greinargerd med pessum logum en par er sd
skilningur itrekadur ad almenn heimild til lintoku
lifeyrissjoda sé ekki fyrir hendi. Ljést er ad med
fjarfestingum { vogunarsjédum veri verid ad fara {
kringum slikt bann. Heimild er ekki i 8. tl. 1. mgr.
36. gr. laganna til ad vikja frd banninu. P4 verdur pad
ekki talid samremast lagadkvedum um almenna var-
feerni lifeyrissj6da vid fjarfestingar ad kaupa verdbréf
i vogunarsjodum.® Hitt er rétt ad dkvadi VII. kafla
lifeyrissjodalaganna er med ymsum breytingarlogum
ordid svo 6skyrt ad heglega ma villast { pvi volundar-
hisi, sbr. pad sem um petta er sagt { almennum kafla
pessarar skyrslu.

Af vidtolum vid sjédsmenn m4d rdda ad starfs-
menn eignarstyringar hafi ekki fremur en starfsmenn
margra annarra lifeyrissj6da verid vakandi vardandi

9 Sjd m.a. grein Gylfa Magnussonar um vogunarsjédi par sem bent er

4 dheettusaekni slikra sj6da og flkna fjarfestingarstefnu og umraedu um
vandrdi vogunarsj6da { Evrépu og Bandarikjunum og naudsyn pess ad setja
starfsemi peirra einhverjar skordur. Heimild: Visindavefur HI, juni 2008.
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skilmala keyptra skuldabréfa. A hafi skort ad { skil-
méalum veru dkvedi um ad breyttust rekstrarfor-
sendur fyrirtekjanna, féllu bréfin i gjalddaga (Sjd
5.1.5 { almenna hluta skyrslunnar). P4 hafi peir ekki
verid nezgilega vakandi yfir hettunni sem stafadi
af pvi ad veruleg tengsl voru milli fyrirtekja 4 inn-
lendum markadi (§jd 5.1.7 i almennum hluta skyrsl-
unnar). P4 virdast peir ekki hafa gert sér grein fyrir
pvi hvada hatta stafadi af eignarhaldi innlendra fjr-
milastofnana { hondum peirra sem voru ad fjérfesta
i innlendum og erlendum fyrirtekjum 4 sama tima.
Vissulega voru pessir starfsmenn ekki einir um ad
sofa 4 verdinum en hafa ef til vill minni afsékun en
almenningur par sem peir dttu ad vera atvinnumenn
4 markadi.

12.3.4 Tap Gildis lifeyrissjods

Tap Gildis lifeyrissj6ds samkvemt drsskyrslum
sjodsins liggur adallega i skuldabréfum banka og
sparisj6da, skuldabréfum fyrirtekja, innlendum
hlutabréfum og gjaldmidlavarnarsamningum. Benda
verdur auk pess 4 ad til pess getur komid ad einnig
verdi ad fera nidur sj6dfélagalin sem hvila 4 yfirved-
settu husn20i.!® Virdist petta vera med likum heetti
og hjd 6drum lifeyrissj6dum.

Af pvi sem ad framan er rakid er ljést ad stjérn
sjodsins og starfsmenn eignarstyringar gerdu sér litla
grein fyrir pvi hvada hatta eignasafni sjodsins og
pa réttindum sj6dfélaga gat stafad af tengslum i is-
lensku efnahagslifi. Akvaedi lifeyrissjédalaga h6fdu ad
geyma hdmark fjdrfestinga i einstokum fyrirtekjum
og samstzdum og frd 2002 hofdu 16g um fjirméla-
fyrirteeki skilgreint tengd fyrirteki. Lagadkveedi dttu
pvi ad vekja pd sem storfudu 4 fjarfestingarmarkadi
til umhugsunar um pessa hattu og taka tillit til slikra
tengsla { storfum sinum. Miklar st6dur Gildis lifeyr-
issj6ds i Kaupping banka, Exista og Bakkavor voru
{ raun vid mork pegar fyrir hrun. Vid fall fjirméla-
fyrirteekjanna tapadi sjédurinn verulegum eignum 4
pessum fyrirtekjum. T t6flu 12 og 13 er yfirlic um
dreifingu békferdrar stédu og afskriftir skuldabréfa
annarra fyrirtzekja en fjarmdlafyrirtekja. Flest pessi
fyrirteeki eru eignarhaldsfyrirteki sem 4 einhvern
hdtt tengjast adilum sem féru med vold i stéru

10 Samkomulag um sérteka skuldaadlégun einstaklinga, dags. 22. desember
2010.
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bonkunum (§jd svo yfirlit um hlutabréfacign og tap
af hlutabréfum, t6flur 14 og 15). Af vidtolum vid
stjéornarmenn og starfsmenn eignarstyringar Gildis
lifeyrissj6ds kemur fram ad peir gerdu sér alls ekki
nega grein fyrir tengingu pessara fyrirtekja. Vil-
hjdlmur Egilsson, sem var stjérnarformadur til skipt-
is vid Sigurd Bessason 4 tttektardrunum, sagdi, ad
pétt eignarstyringardeildin hefdi synt géda dvoxtun
drin fyrir fall bankanna, hefdi komid { ljés eftir 4
ad deildin var ekki nagilega 6flug.!’ Ad gefnu til-
efni frd nefndarménnum benti hann { pvi sambandi
sérstaklega 4 tengsl peirra fyrirtekja sem fjarfest var
i og ad skilmélar peirra skuldabréfa sem keypt voru
héldu ekki pegar eignir sem dttu ad liggja ad baki
fjarfestingunum voru fluttar til annarra fyrirtekja
eda eignin ryrd 4 annan hict. Arni Gudmundsson
og Tryggvi Tryggvason voru 4 sama mdli vardandi
skilmdla skuldabréfanna. Hversu miklu petta vard-
adi um tap sjédsins er hins vegar erfitt ad meta en
med virkari stjornun hefdi tapid hugsanlega ordid
minna. Skilmdlar sem heimiludu uppsogn, vedkall
o.fl. hefdu komid { veg fyrir flutning eigna tr andlagi
skuldabréfanna.

Athygli vekur svo sem ad framan er sagt ad morg
skuldabréf, sem gefin voru tt af bonkum og spari-
sj6dum, voru svokéllud vikjandi ldn, p.e. vikja fyrir
ollum 6drum skuldbindingum en hlutabréfum, og i
mars 2008 keypti Gildi lifeyrissjodur svo sem margir
adrir lifeyrissj6dir skuldabréf { utgafu Glitnis hf. sem
ekki dttu ad greidast upp, heldur breytast { hlutabréf
2013. Framkvemdastjérar lifeyrissjédanna vilja jafna
slikum kaupum vid kaup hlutabréfa og halda pvi
fram ad sama 4hetta fylgi hvoru tveggja. Uttekrar-
nefndin gerir athugasemd vid pessi kaup og telur
pau illa samremast lagadkvedum um varferna fjér-
festingu lifeyrissjoda. Helgi F. Arnarson, sem si um
ytri endurskodun Gildis lifeyrissjéds og er jafnframt
endurskodandi ymissa fjdrmalafyrirtekja, heldur pvi
fram ad algengt sé ad bankar gefi Gt vikjandi skulda-
bréf og fjdrmagni sig 4 pann hdtt og bati eiginfjir-
stédu sina, dsamt pvi ad standa ad hlutabréfattgifu.
Vera md ad eitthvad sé til { pessu en pad breytir pvi
ekki ad vafasamt er fyrir lifeyrissjodi sem varferna
fjarfesta ad taka pdtt { pessum utbodum. Haepid er
einnig ad sami eftirmarkadur sé fyrir vikjandi skulda-

11 Sbr. vidtal ttektarnefndar vid Vilhjdlm Egilsson, dags. 14.6. 2011.
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bréf og hlutabréf ef sjédirnir purfa ad losna vid pau.
Reynslan syndi ad bréfin { Glitni hf. voru meira en
litid dhettusom og hafa lifeyrissjédirnir nd hofdad
mél til ad reyna ad firra sig dbyrgd 4 pessum kaupum.
Halda peir pvi fram ad upplysingarnar sem ldgu ad
baki ttbodinu hafi verid misvisandi. M4 pad vel vera
en pad breytir pvi ekki ad sjd mdtti fyrirfram ad bréf-
unum fylgdi mikil dhetta.

[ t6flum 14 og 15 er yfirlit um dreifingu 4 hluta-
fjareign Gildis lifeyrissj6ds drin 2006-2009 og hvad
vannst fyrri 4rin og hvad tapadist pau sidari. Arid
2008 keypti sjodurinn meira en hann seldi en pé
tepast meira en nam auknum greidslum til hans.!?
Af vidtslum vid fyrirsvarsmenn sj6dsins virdast peir
ekki hafa verid sér medvitadir um pd sérstoku taps-
dheaettu sem fylgdi innlendum hlutabréfum og var ad
koma betur og betur 1 1jés 4 attektartimanum enda
pétt peir hafi edlilega fylgst med pvi ad sidari hluta
drsins 2007 t6k hlutabréfavisitalan ad falla. Virdast
peir hafa gert rdd fyrir pvi ad hiin myndi braggast
4 ny. P6 hafa peir lyst pvi fyrir nefndinni ad 4 pess-
um tima hafi peir verid farnir ad Skyrrast en talid
ad med adgerdum Sedlabanka og rikisstjérnar og
solu eigna bankanna erlendis matti meta erfidleik-
unum. Bankarnir h6fdu hins vegar vaxid allt of hratt
og eign peirra erlendis verid of litil til ad sala peirra
geeti bjargad peim pegar 4 reyndi. Erfitt hafi verid ad
gera sér grein fyrir pessu og fyrirsvarmenn lifeyris-
sjodanna ekki séd { hvada hattu bankarnir voru enda
pétt talad vaeri um ad peir ttu vid lausafjirvanda ad
etja. Fyrirsvarmenn bankanna hefdu einnig fullvissad
pd um ad engin hatta veri 4 ferdum.'?

[ almenna hluta skyrslunnar 5.1.4 er gerd grein
fyrir afstddu Rannséknarnefndar Alpingis til gjald-
midlavarna lifeyrissjodanna og peirra gagna sem
tttektarnefndin hefur aflad sér. Svo sem kunnugt er
var Rannséknarnefndin verulega gagnrynin 4 gjald-
midlavarnir lifeyrissj6da yfirleitt par sem peirra fjar-
festingar veru til langs tima. Hafdi nefndin aflad
sér dlits erlends sérfredings sem taldi enga porf 4
gjaldmidlavornum. Péte pessi vidhorf eigi ljdslega
toluverdan rétt 4 sér hafa lifeyrissjédirnir haldid fram
6drum skodunum og bent 4 ad erlendir lifeyrissjdir
hagi gjaldmidlavérnum sinum med likum hetti og

12 Sbr. vidtal tttektarnefndar vid Tryggva Tryggvason, dags. 9.6.2011.
13 Sbr. vidtal tttektarnefndar vid Vilhjdlm Egilsson, dags. 14.6.2011.

peir gerdu. Halda peir pvi fram ad peim sé naudsyn-
legt ad jafna per sveiflur sem islenska krénan veldur
4 erlendu eignasafni peirra. Benda peir einnig 4 ad
drleg tryggingafraedileg tttekt hljéti ad hafa dhrif 4
hvernig peir haga pessum vérnum. Uttektarnefndin
bendir 4 ad heimild lifeyrissjéda til ad fjérfesta i
gjaldmidlavornum er bundin pvi skilyrdi ad varn-
irnar séu eingdngu gerdar { varnadarskyni en ekki,
eins og ef til vill m4 rdda af framburdum fyrir Rann-
soknarnefnd Alpingis, til ad sjédirnir geetu hagnast
4 peim. Gildi lifeyrissjodur hafdi tGtvistad hluta
gjaldmidlavarna sinna til Landsbankans en annars
for eignarstyringardeildin med gjaldmidlavarnirnar
og keypti par af Landsbanka, Glitni og KB banka.
Af vidtolum vid fyrirsvarsmenn sj6dsins md rdda ad
peir hafi pegar leid 4 4rid 2008 verid ordnir hugsandi
yfir pessum samningum og hafi ekki endurnyjad pd
eftir pvi sem peir runnu ut. Peir s6gdu pé ekki upp
rammasamningnum vid Landsbankann og bankinn
virdist ekki heldur hafa rédlagt peim ad hetta vid
varnirnar enda pétt farid hafi verid ad gera samn-
ingana til sifellt styttri tima og vaxtamunurinn hafi
verid ordinn hverfandi. P4 vekur einnig athygli ad
{ samningunum virdist ekki hafa verid gert rdd fyrir
pvi ad vanefndir getu ordid af hdlfu bankanna hvad
samningsskyldur peirra vardar. Til samanburdar m4
geta pess ad vida erlendis er gert rdd fyrir pvi { skil-
mélum slikra samninga ad vanefndir geti ordid 4 bdda
béga' (Sjd annars um gjaldmidlavarnir { almenna
hluta skyrslunnar 5.1.4).

Détt segja megi ad Gildi lifeyrissjédur hafi dcc
riflegan hlut { Kaupping banka og tengdum fyrir-
tekjum vid fall bankanna md halda pvi fram ad
eignaradild sj6dsins sé ad 6dru leyti semilega dreifd
milli fyrirteekja 4 markadi, b2di hvad vardar hluta-
bréfa- og skuldabréfakaup. Innlendi markadurinn
var hins vegar sem heild of takmarkadur og til lengri
tima litid hefdi verid skynsamlegra ad fjirfesta meira
utan lands. Pad er pvi sjédlfsagt rétt ad skyringa 4 tapi
sj60sins sé ad mestu leyti ad finna { bankahruninu
sjdlfu og orsokum pess. Finna ma pé ad fjarfestingar-
stefnu og sumum fjirfestingum sjodsins. Adgeslu-
leysi um tengsl fyrirtekja og skilmdla skuldabréfa og

14 Kom petta m.a. fram { erindi Bjarka Diego hrl. og Hardar Felix Hardar-
sonar hrl. hjd Légmannafélagi Islands { jantiar 4 sidasta dri par sem fjallad var
um afleidusamninga og samningsbundid uppgjér 4 peim og énnur logfredileg
4litaefni.
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ofurdhersla 4 fjérfestingar i hlutabréfum 4 islenska
markadinum vard sj6dnum lika dyr. P4 verdur jafn-
framt ekki hjd pvi komist ad @tla ad styrkari sj6ds-
stjorn almennt hefdi getad takmarkad tap sjédsins.
Hins vegar er ekki unnt ad ®tla ad stjérnendur Gildis
lifeyrissj6ds frekar en stjérnendur annarra sj¢da hafi
e ad gera sér grein fyrir pvi hversu hollum feti
bankarnir stédu enda er pad fyrst eftir fall bankanna
sem smdm saman er ad koma i ljés hvernig stjérn
peirra var hdttad og eignarhaldi peirra misbeitt.
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13.1 islenski lifeyrissjodurinn
13.1.1 Starfsemi slenska lifeyrissjodsins

Upphaf

[slenski lifeyrissjédurinn var stofnadur i jani
1990. Arid 1998 var sampykkr ad breyta Islenska lif-
eyrissjodnum { alhlida lifeyrissj6d samkvamt dkvaed-
um laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu lifeyris-
réttinda og starfsemi lifeyrissjéda. Peir sem ekki eru
bundnir af dkveedum kjarasamninga eda laga er frjalst
ad greida logbundinn lifeyrissparnad til Tslenska lif-
eyrissj6dsins. Ollum er heimilt ad greida vidbotar-
lifeyrissparnad til sjédsins. Islenski lifeyrissjédurinn
er med rekstrarsamning vid Landsbankann og sér
bankinn um daglegan rekstur sjédsins.

Stjérn sj6dsins

Fjoldi stjérnarmanna er fimm og er kjortimabil
peirra tv6 4r. Engin takmérk eru 4 hdmarkstima sem
adalmadur md sitja { stjorn sjédsins.

Val stjérnarmanna f6r pannig fram ad prir stjérn-
armenn voru skipadir af bankarddi Landsbanka
[slands hf. og tveir stjornarmenn voru kosnir 4 al-
mennum fundi sj6dfélaga. Stjérn sj6dsins kaus for-
mann og skipti med sér verkum. A drinu 2009 voru
gerdar breytingar 4 sampykktum sj6dsins 4 pd leid
ad fjorir stjérnarmenn skulu kosnir af sj6ofélogum
og einn skal tilnefndur af NBI. Tveir adalmenn
og einn varamadur skulu kosnir 4 drsfundi sj6ds-
ins til tveggja dra { senn. Einn adalmadur og einn
varamadur skal tilnefndur af bankarddi NBI hf. til
tveggja dra { senn. Allir sj6dfélagar, bedi greidendur
og lifeyrispegar, hafa setu- og tilldgurétt 4 drsfundum
sjodsins. Atkvadisréttur sjodfélaga fer eftir inneign
peirra i séreignardeild og hlutfallslegri inneign { sam-
tryggingardeild midad vid nastlidin mdnadamot.
Med hlutfallslegri inneign { samtryggingardeild er
dce vid hlutfallslega skiptingu eigna samtryggingar-
deildar m.v. skuldbindingu vegna dunninna réttinda
sjoofélaga.

Hér 4 eftir er yfirlit sem synir stjérnarmenn [s-
lenska lifeyrissjédsins drin 2006-2009 dsamt upplys-
ingum um hver tilnefndi vidkomandi stjérnarmann.

13.1 Islenski lifeyrissjédurinn

islenski tafla 1
Stjorn [slenska lifeyrissjodsins i arslok

2008 2007 2006
Brynjar b. Gudmundsson S Form.
Atli Atlason NBI X
Bragi Gunnarsson S X
Jén Snorri Snorrason S X X X X X
bérir Oskarsson S X
Gunnar Vidar NBI X
Sigrin Semundsdéttir NBI X
Johanna K. Claessen NBI X
Valdis Arnardéttir S X
Ingdlfur Guomundsson L Form.  Form.  Form.
Helgi Magnisson S X X X
Ornélfur Jénsson Lf X
Kristin Johannesdottir Li X X X
Hermann Jonasson L X X
Skipadur af NBI hf. NBI
Kosinn af sjodfélogum S
Skipadur af Landsbanka ‘
p L
Islands

Med erindisbréfi fjarmalarédherra, Steingrims J. Sig-
fussonar, dags. 17. mars 2009, var Ldra V. Juliusdéetir
hrl. skipud umsjénaradili [slenska lifeyrissjédsins og
Lifeyrissjods Eimskipafélags Islands frd og med 17.
mars 2009. Erindisbréfid var gefid tit med visan til 1.
mgr. 46. gr. laga nr. 129/1997 um skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda, en par segir:
oFullnaegi lifeyrissjodur ekki lengur skil-
yroi laga pessara til pess ad o0last starfsleyfi,
sbr. V. kafla, reynist lifeyrissjédur ekki gjald-
hefur ad mati Fjarmélaeftirlitsins, brjéti hann
gegn dkvaedum laga pessara, reglugerdum og
reglum settum samkvemt peim, stadfestum
sampykktum lifeyrissj6ds eda sé rekstri hans
dbotavant og krofum Fjdrmdlaeftirlitsins skv.
44. gr. ekki sinnt er rddherra heimilt ad skipa
lifeyrissj60i umsjénaradila um tiltekinn tima

ad fengnum tilldgum Fjdrmélaeftirlitsins®.
Erindisbréfid var gefid at i framhaldi af tillogum
Fjarmalaeftirlitsins sem fram komu i bréfi dags. 4.
mars 2009. Med skipuninni vard Ldra V. Julfusdéttir
umsjénaradili fyrir fslenska lifeyrissjédinn og Lifeyr-
issj6d Eimskipafélags Islands og ték vid réttindum
og skyldum stjérnar og framkvemdastjéra sjédanna
frd og med 17. mars 2009. Henni var gert ad starfa

153



Skyrsla tttektarnefndar Landssamtaka lifeyrissjoda

i samreemi vid 1. nr. 129/1997 um skyldutryggingu
lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjoda, reglugerdir
settar 4 grundvelli peirra og stadfestar sampykktir
fyrir Islenska lifeyrissj6dinn og Lifeyrissjéd Eim-
skipafélags [slands. Vid yfirtoku umsjénaradila var
stjérn Tslenska lifeyrissjédsins sett til hlidar.

[ erindisbréfinu segir ad umsjénaradili skuli leggja
tillogur um framtid sj6dsins fyrir fjarmalarddherra
eigi sidar en 1. jali 2009. Pegar skipunrtiminn var
ad renna Ut var tekin dkvordun um ad framlengja
skipuninni um 3 mdanudi, p.e. Gt september til ad
gera umsjonaradila kleift ad ljuka breytingum 4 sam-
pykktum sjédsins. Pegar ljost var ad ekki tekist ad
kjésa sj¢odnum nyja stjorn fyrr en bdid veri ad stad-
festa nygerdar sampykktir var enn horfid til pess rads
ad framlengja skipunartima umsjénaradila, ni um
einn manud.

Arsfundur sj63sins var haldinn 20. mai 2009. A
fundinum gerdi umsjénaradili sjédsins grein fyrir
peirri stddu sem uppi var, en frifarandi formadur
stjérnar, Ingélfur Gudmundsson, greindi frd storf-
um stjornarinnar fyrir 4rid 2008. P4 var ny stjérn
kjorin 4 fundinum sem { sdtu prir fulltrdar skipadir
af bankarddi og tveir fulltriar kosnir af sj6dfélogum.

A fundinum var sampykkt eftirfarandi tillaga um-
sjonaradila sjédsins:

Arsfundur Islenska lifeyrissjédsins 20. mai 2009
sampykkir ad haldinn verdi aukadrsfundur sj6dsins
eigi sidar en 30. september 2009. Stjérn skipud 4 4rs-
fundi 20. mai 2009 verdi skipud til brédabirgda og
starfi par til ny stjérn verdur kosin 4 aukadrsfundi.

Bridabirgdastjérnin hafi m.a. pad hlutverk ad
endurskoda sampykktir sj6dsins sem midi ad pvi ad
auka sjélfstedi sjodsins frd pvi sem nt er. Markmid
endurskodunar sampykktanna er :

* ad stjérn sj6dsins verdi ad meirihluta til skipud
sj60félogum kjornum 4 drsfundi en einn stjérn-
armadur verdi skipadur af Landsbankanum.

* a0 framkvemdastjéri sj6dsins verdi starfsmad-
ur sj6dsins sjélfs, en ekki starfsmadur rekstrar-
adila sj6dsins.

* a0 greint verdi 4 milli sameignardeildar sj6ds-
ins og séreignardeildar.
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A aukadrsfundi { september 2009 leggi brdda-
birgdastjorn fram tilldgur ad nyjum sampykktum

fyrir Islenska lifeyrissj¢dinn.
Heimild: Skyrsla umsjénaradila Tslenska lifeyrissjédsins, oktéber 2008, tekin
saman af Laru V. Jalfusdéteur hrl.

Nyjar sampykktir Tslenska lifeyrissjédsins voru
sampykktar 4 aukadrsfundi 28. september 2009. A
aukadrsfundi pann 19. oktéber 2009 var ny stjérn
kosin samkvemt nyju fyrirkomulagi. Voru fulltraar
sj6dfélaga pa ordnir fj6rir { stjérn sjoédsins en banka-
rad tilnefndi einn mann { stjérn.

Helstu starfsmenn og rddgjafar

Hafa parf { huga ad peir sem starfa vid [slenska
lifeyrissjodinn eru i raun starfsmenn Landsbanka Is-
lands hf. og er pad { samremi vid rekstrarsamning
milli sj6dsins og bankans. Starfsmennirnir eru rddnir
til bankans og greidir bankinn peim jafnframt laun.
Bankinn felur hins vegar hverjum starfsmanni til-
tekid starf fyrir sj6dinn og er vidkomandi pd med
starfsheiti hjd sj6dnum { samremi vid starfslysingu
sina.

Hermann Jénasson var framkvemdastjéri sj6ds-
ins fram ad midju 4ri 2006. Vid starfi framkvaemda-
stjora tok pd Témas N. Moller sem gegndi pvi starfi
fram { névember 2008 er hann lét af storfum hjd
bankanum. P4 t6k David Hardarson sem 4dur hafdi
starfad sem sjodstjori hjd sj6dnum vid starfi Tomasar
sem framkvaemdastjéri uns hann lét af stérfum hjd
bankanum { febrtiar 2009. Frd pvi { febrdar 2009
hefur Tryggvi Gudbrandsson verid framkvemda-
stjéri Tslenska lifeyrissj6dsins. Samkvemt framan-
greindu hafa fjérir framkvemdastjérar starfad hjd
sj60num 4rin 2006 - 2009.

David Hardarson ték vid sem sj6dstjori [slenska
lifeyrissj6dsins 4rid 2005 og gegndi pvi starfi il 1.
febriiar 2009. P4 var hann jafnframt timabundid
framkvamdastjori sj6dsins, p.e. frd névember 2008
til 1. febrdar 2009 eins og fram kom hér ad ofan.
Valgeir Geirsson ték vid sem sj6dstjori Tslenska lif-
eyrissjodsins { jantar 2010 og gegndi pvi starfi til mai
2010.

Endurskodun:
Sigurdur Pall Hauksson, endurskodandi, Deloitte
hf.



Tryggingafredileg athugun:

Bjarni Gudmundsson, tryggingasterdfredingur.

Innri endurskodun:

Landsbankinn, innri endurskodun.

Regluvérdur:

Regluvérdur Landsbankans.

Stjérnarseta i félogum timabilid 2006 - 2009.
Ingblfur Gudmundsson sat { stjérn eftirtalinna

félaga:

Verdbréf ehf. varamadur til 23.8.2006
Valitor hf. til 13.8.2008

Valitor Holding hf. 2007 — 24.11.2008
Fjarvangur hf.

Landsbréf hf.

Hermann J6nasson sat { stjérn eftirtalinna félaga:

Marel hf. frd 11.3.2005.

FSM ehf. 2.3.2005 — 28.8.2006.

Koélfur ehf. 4.7.2006 — 28.6.2007

Flugger ehf. stjérnarformadur

Kristinn Gudmundsson & Co
Eignarhaldsfélag Horpu ehf.

Samtok atvinnulifsins frd 26.9. 2006.

Eldvorp ehf. frd 26.1. 2005, stjérnarformadur
Eignarhaldsfélag Horputénar ehf.

Sjofn ehf.

Blda L6nid hf. frd 26.1.2005, stjérnarformadur
Blda Lénid heilsuvorur ehf. frd 26.1.2005,
stjérnarformadur

Enox World Holdings ehf. frd 26.10.20006,
stjérnarformadur

AB 68 ehf. frd 1.2.2007.

Vardberg ehf.

Efnavérur ehf. stjérnarformadur.

[slandsbanki hf. héfudst. 500.
Eignarhaldsfélag Hofgardar ehf.

Kristin J6hannesdéttir sat { stjérnum eftirtalinna

félaga:

Styrkur Invest ehf. stjérnarformadur il
23.12.2005.

Styrkur Invest ehf. stjérnarformadur frd
16.9.2008.

In Heildsala ehf. 28.6.2006 — 24.10.2007.
BG Ventures ehf. 22.10.2008.

13.1 Islenski lifeyrissjédurinn

* Landic Property hf., stjérnarformadur

e Stodir Invest ehf. fra 14.4.2008.

* Audur Capital hf. frd 8.7.2008.

e Samtdk atvinnulifsins frd 26.9.2006.

* Dyrping ehf., stjérnarformadur.

* 1998 ehf., stjérnarformadur frd 16.7.2008.

* BG Holding ehf.,, stjérnarformadur frd
22.10.2008.

e F-Capital  ehf, stjérnarformadur  frd
22.10.2008.

e Latibar ehf.

e Eiriksstadir ehf.

* Litla fasteignafélagid ehf.

* Laugabdl fasteignir ehf.

o Islensk pizza ehf., stjérnarformadur

e Kaldbakur hf.

e Vidskiptarad [slands frd 22.12.2008.

* Baugur Group hf., stjérnarformadur.

e FG 1 ehf. frd 12.3.2008.

e BG Newco 6 chf, stjérnarformadur frd
25.4.2008.

e Gaumur hf.

e Latibaer TV ehf.

* Fjérfestingafélagido Gaumur hf.

e Burdaris hf. frd 11.4.2005.

o [sak ehf.

* Mundur ehf., stjérnarformadur.

Jén Snorri Snorrason sat { stjérnum eftirtalinna
fyrirtaekja:

* Lyfja hf. ¢l 5.5.2006

e VIS International Invest ehf. til 28.6.2006

* Husumsjén ehf. til 27.7.2006.

* Vitryggingafélag Islands hf. ¢l 27.7.2006.

e OM eignarhaldsfélag ehf. til 1.6.2007.

e Hnaskur ehf. til 18.6.2007.

e Eldverk ehf. til 12.9.2007.

* EA Security ehf. til 12.9.2007.

» Saplast ehf., stjérnarformadur frd 12.3. 2007.

* Byggingahsid ehf.

* Agliehf.

Ef ekki er getid um upphaf stjérnarstarfa eda lok
m4 gera rad fyrir ad vidkomandi hafi setid { stjérn
vidkomandi félags 4 timabilinu 2006 — 2009.
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Hlutverk sj6dsins
Hlutverk Islenska lifeyrissj6dsins er ad finna i 2.
grein sampykkta sj6dsins.

2. gr. Hlutverk sj6dsins.

2.1 Hlutverk sjédsins er ad dvaxta idgjold sj¢otélaga
og tryggja eftirlifandi mékum peirra og bérnum
lifeyri samkveemt dkveedum sampykkra pessara.

2.2 Lifeyrissjédurinn  starfar samkvemt logum

um  skyldutryggingu lifeyrisréttinda og  starf-
semi lifeyrissjoda nr. 129/1997, hér eftir nefnd
lifeyrislogin. Lifeyrissjédurinn skal ekki hafa med
héndum adra starfsemi en pd sem naudsynleg er
til ad sinna hlutverki sinu og er ekki heimilt ad
inna af hendi framlog { 6drum tilgangi.

Starfsemi Islenska lifeyrissj6dsins

[slenski lifeyrissj¢durinn starfar { tveimur deild-
um, séreignardeild og samtryggingardeild. Deild-
irnar eru fjirhagslega adskildar. Sjédurinn bydur
upp 4 mismunandi dvoxtunarleidir (I-IV) vid 6flun
ldgmarkstryggingaverndar og velja sj6dfélagar milli
leida vid inngdngu { sjédinn.

Uttektarnefndin 4kvad nema annad veri tekid
fram, ad fjalla um sj6dinn sem eina heild en ekki ein-
stakar deildir eda leidir sj¢dsins. Eignasafn deildanna
er sameiginlega inni { allri umfjollun um [slenska lif-
eyrissj6dinn. T toflu hér ad nedan md sjd hvernig hrein

eign skiptist nidur 4 einstakar deildir/leidir sjédsins.

Islenski tafla 2

Greining 4 hreinni eign 4 deildir arid 2009

Lif | 38,5%
Lif I 24,7%
Lif III 15,7%
Lif IV 7.9%
Sameign 13,2%
Samtals 100,0%

Leid I — Ligmarkstryggingavernd er eingdongu
tryggd i samtryggingu. Greidslur ellilifeyris ar sam-
tryggingu hefjast vid 70 dra aldur. I pessari leid er
7,99% af ldgmarksidgjaldi rddstafad til samtrygg-
ingar og 4,01% rddstafad til frjdlsrar séreignar.

Leid II — Ligmarkstryggingavernd er tryggd med
bléndu séreignar og samtryggingar. Greidslur elli-
lifeyris Gr samtryggingu hefjast vid 75 dra aldur. T
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pessari leid er 5,83% af ligmarksidgjaldi rddstafad
til samtryggingar, 2,60% rddstafad til bundinnar sér-
eignar og 3,57% radstafad til frjélsrar séreignar.

Leid III — Lagmarkstryggingavernd er tryggd
med blondu séreignar og samtryggingar. Greidslur
ellilifeyris Gr samtryggingu hefjast vid 80 4ra aldur.
[ pessari leid er 4,27% ldgmarksidgjalds rddstafad til
samtryggingar, 4,69% rddstafad til bundinnar sér-
eignar og 3,04% rédstafad til frjdlsrar séreignar.

Leid IV — Lagmarkstryggingavernd er tryggd med
bléndu séreignar og samtryggingar. Greidslur ellilif-
eyris Gr samtryggingu hefjast vid 85 4ra aldur. T pess-
ari leid er 3,27% ldgmarksidgjalds rddstafad til sam-
tryggingar, 6,56% rddstafad til bundinnar séreignar
og 2,17% rédstafad til frjdlsrar séreignar.

Skipulag og starfsreglur stjérnar

Pann 31. mars 2008 voru sampykktar starfsreglur
fyrir stjérn Islenska lifeyrissjodsins. T 4. gr. starfs-
reglnanna er fjallad um verksvid stjornar, en par
kemur medal annars fram:

e Stjérn fer med 2dsta vald { mdlefnum sjédsins
og ber dbyrgd 4 ad starfsemin sé { samrami vid
16g nr.129/1997.

* Stjérnin skal sjd um ad negilegt eftirlit sé haft
med reikningshaldi og fjirmunum sjédsins.

* Ef stjérn sjédsins dkvedur ad fela rekstraradila
rekstur sj6dsins, skal stjérn gera rekstrarsamn-
ing pess efnis.

* Stj6rn tekur dkvardanir { 6llum mdlum
sem telja verdur évenjuleg eda mikilshdttar.
Stjérnin getur pé veitt framkvemdastjéra eda
rekstraradila heimild til afgreidslu slikra méla.

*  Stjérnin skal fjalla um allar meirihdttar dkvardanir
vardandi stefnumétun sjédsins og starfsemi hans.

* Stjérnin skal méta fiarfestingastefnu sjodsins
og rédstafa og dvaxta fjdrmuni sjodsins.

AJd o0ru leyti fjalla starfsreglur stjérnar um
starfsemi, skipan og skiptingu starfa innan stjérnar,
fyrirsvar stjérnar, bodun funda, dkvérdunarvald, at-
kvedagreidslur o.fl., fundargerdir og fundargerdar-
bok, pagnar- og trinadarskyldu, vanhafi og frekari
reglur, breytingar og medferd 4 starfsreglum stjornar.

A fundi Témasar N. Moller, fyrrverandi fram-
kvaemdastjéra sjodsins, med nefndinni pann 18. oktdber
2011 var hann spurdur hvort hann hefdi haft starfsreglur



ttgefnar af stjérn il ad stydjast vid { starfi sinu. Hann
sagdi engar starfsreglur framkveemdastjéra hafa verid til
stadar enda keemi framkvaemdastjéri sjédsins ekki ad fjér-
festingum sj6dsins, pad veri 4 verksvidi sjodstjéra. Pann
5. név. 2009 voru hins vegar gefnar Gt reglur um upp-
lysingagjof framkvemdastjéra il stjérnar sjédsins.

Verklagsreglur Islenska lifeyrissiodsins um verdbréfavid-
skipti slenska lifeyrissiodsins, stidrnar hans og starfimanna

A stjérnarfundi 28. Febrdar 2008 voru sampykkt-
ar af stjérn sj6dsins verklagsreglur [slenska lifeyris-
sj60sins um verdbréfavidskipti lifeyrissjods, stjérnar
hans og starfsmanna. Reglur pessar voru settar sam-
kvemt 5.d. 2. mgr. 29. gr. laga nr. 129/1997.

7. grein reglnanna um tilkynningarskyldu er
eftirfarandi:

JIslenski lifeyrissjodurinn er med samning
um fjarvérslusamning vid Eignastyringar-
svid Landsbankans og gilda verklagsreglur um
verdbréfavidskipti bankans fyrir pd starfsmenn
og framkvemdastjéra sem koma ad styringu
fjarvorslusafnsins, auk pessara reglna.

Stjérn sjédsins og adrir peir er sitja stjérnarfundi
eru undanpegnir dkveedum reglnanna um tilkynn-
ingarskyldu, en dkvardanir um einstok verdbréfa-
vidskipti eru ad ollu jofnu teknar af starfsménnum
rekstraradila sj6dsins, sj6dstjérum og almennt ekki
reddar 4 sjérnarfundum. Komi til pess ad dkvard-
anir um einstok verdbréfavidskipti séu teknar eda
reddar 4 stjérnarfundum, skulu peir adilar sem
sitja stjornarfundi fylgja 8. gr. reglna pessara og til-
kynna samdagurs um 6l vidskipti med pau verd-

islenski tafla 3
Fjarfestingarstefna 2008

13.1 Islenski lifeyrissjédurinn

bréf sem dkvordun var tekin um i 8 vikur frd peim
tima sem dkvordun var tekin.“

Détt reglur pessar hafi verid stadfestar af Fjarméla-
eftirlitinu gerdi innri endurskodun sjédsins athuga-
semd vid 7. greinina { skyrslu sinni fyrir 4rid 2008.
Par kom fram:

,Innri endurskodun gerir athugasemd viod
a0 1 verklagsreglum um verdbréfavioskipti
er stjorn lifeyrissjodsins almennt undan-
skilin fra upplysingagjof um verdbréfaeign
sina og Oll eigin vidskipti medan & stjorn-
arsetu stendur. Adeins i undantekingatil-
fellum ber stjérnarmoénnum ad upplysa um
eigin vidskipti. Innri endurskodun telur ad
slik almenn upplysingaskylda myndi auka 4
triverdugleika stjornar og gagnsei i stérfum.”

Heimild: Skyrsla innri endurskodunar fyrir 4rid 2008, dags. april 2009.

Nyjar verklagsreglur voru sidan settar 5. névem-
ber 2009 par sem ofangreint undapdgudkvedi um
tilkynningarskyldu stjérnarmanna var fellt dt.

Fjarfestingarstefna

Stjérn sjédsins motar fjarfestingarstefnu sj¢dsins
til eins 4rs { senn. Fjdrfestingarstefnan er grundvollud
4 sampykktum sj6dsins og logum nr. 129/1997.
Stjérnin métar fjarfestingarstefnu fyrir samtrygging-
ardeild og sidan fjdrfestingarstefnu fyrir hverja hinna
priggja dvoxtunarleida séreignarsjédsins. Edli malsins
samkvaemt eru breytingar 4 fjdrfestingarstefnu sj6ds-
ins milli 4ra ekki miklar. Stefna sjédsins fyrir 4rid

2008 var pessi: Sjd toftu 3.

Lif 1

Stefna  ligm/ham

Innlend skuldabréf 25,0% 15-100%
Abyrgd rikis 7.5% 0-100%
Fjarmélastofnanir 7.5% 0-50%
Sveitarféldg 2,0% 0-50%
Onnur verdbréf 8,0% 0-50%
Innlend hlutabréf 20,0% 0-40%
Erlend verdbréf 45,0% 0-65%
Hlutabréf 40,0% 0-50%
Skuldabréf 5.0% 0-15%
Ohefdbundnar fjarf. 0,0% 0-10%

Heimild: Fjérfestingarstefna Islenska lifeyrissj6dsins fyrir 4rid 2008.

Lif 2 Lif 3 Lif Samtrygging
Stefna  lagm/ham Stefna  lagm/ham Stefna  lagm/hdm
445%  30-100% 725%  54-100% 44,5%  30-100%
10,0% 0-100% 10,0% 10-100% 10,0% 0-100%
14,0% 0-50% 28.5% 0-50% 14,0% 0-50%

3.0% 0-50% 5,0% 0-50% 3.0% 0-50%
17,5% 0-50% 29,0% 0-50% 17,5% 0-50%
15,0% 0-30% 7,5% 0-10% 15,0% 0-30%
33.0% 0-50% 15,0% 0-30% 33.0% 0-50%
28.0% 0-40% 12,0% 0-20% 28,0% 0-40%

5,0% 0-15% 3.0% 0-10% 50,0% 0-16%

7.5% 0-7,5% 5,0% 0-6% 7,5% 0-7,5%
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Eignastyring

[ gildi var rekstrarsamningur vid Landsbanka [s-
lands hf. dagsettur 24. september 2003. Samningur-
inn kvad 4 um ad Landsbankinn teki ad sér daglegan
rekstur sjédsins. P6 t6k daglegur rekstur ekki til rad-
stafana sem eru 6venjulegar eda mikilshdtcar. Slikar
rddstafanir gat rekstraradili, p.e. Landsbanki [slands,
einungis tekid samkvaemt sérstakri heimild frd stjérn
sjo0sins.

[ grein 2.3 { rekstrarsamningnum eru tilgreind pau

verkefni sem falla undir daglegan rekstur sj6dsins:

a. Aflasj6dnum og einstokum deildum hans fjar-
muna til fjérfestinga med sofnun sjédfélaga og
moétedku idgjalda peirra skv. dkvordun stjérnar
sjo0sins.

b. Annast um skrdningu idgjalda og lifeyrisrétt-
inda sj6dfélaga.

c. Annast um utreikning og greidslu lifeyris {
samremi vid sampykktir sj¢dsins.

d. Annast innkaup 4 verdbréfum, leggja reidufé
sjodsins 4 bankareikninga og gera afleidusamn-
inga sem draga ar dhattu sj6dsins { samremi
vid fjérfestingarstefnu sj6dsins eda einstakra
deilda hans og dkvardanir stjérnar sj¢dsins.

e. Annast vorslu verdbréfa og annarra eigna
sj60sins, gerd rekstraruppgjora, innheimtur og
annad eftirlict med eignum sj6dsins. Rekstrar-
adila er p6 heimilt ad fela 6drum innheimtur
greidslna af verdbréfum og 60rum eignum
sj6dsins og ad fela innldnsstofnunum vorslu
eigna sjo0sins.

f. Koma fram fyrir hond sj6dsins gagnvart sj6d-
félogum, samstarfsadilum sj6dsins og opin-
berum adilum, p.4 m. ad annast um midlun
upplysinga til pessara adila 16gum samkvaemt.

Einnig kemur fram { samningnum ad stjérn
sj60sins skuli méta fjarfestingarstefnu sjédsins { sam-
radi vid rekstraradila. Ad lokum er rekstraradila skylt
ad gera stjérn sj60sins reglulega grein fyrir stodu
sjodsins og leggja fyrir stjérn per upplysingar sem
henni eru naudsynlegar til ad fylgjast ndid med fjdr-
festingum sj6dsins og préun peirra.
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Fjoldi lifeyrispega og lifeyrisgreidslur

Lifeyrisgreidslur 4rid 2009 ndmu samtals 1.030 mkr.
A fostu verdlagi { drslok 2009 h6fdu paer haekkad frd drinu
2005 ad medaltali um 47,6% milli dra. Lifeyrispegum
hefur f6lgad mikid 4 sidustu drum. I 4rslok 2009 voru
lifeyrispegar 990 talsins, samanborid vid 290 lifeyrispega
{ drslok 2005. A pessum fimm 4rum hafdi peim fj6lgad
um 35,9% ad medaltali milli dra. Pannig hekkudu lif-
eyrisgreidslur sj6dsins 4 fostu verdlagi um meira en sem
nemur fjolgun lifeyrispega. Hins vegar parf ad hafa i
huga ad fjoldatalningar { umfjollun um lifeyrisgreidslur
eru pannig, ad fdi lifeyrispegi greidda fleiri en eina tegund
lifeyris er hann talinn oftar en einu sinni.

Islenski tafla 4
Lifeyrisgreidstur i mkr.

2009 2008 2007 2006 2005
Ellitifeyrir 947 443 327 23 137
Ororkulifeyrir 34 23 19 7 6
Makalifeyrir 23 20 17 12 6
Barnalifeyrir 28 17 Vi 2 2
Framlag upp i drorkulifeyri* -2 -3 -1

1.030 500 363 256 151
2.99%
4024  b38 461 344 217

Samtals, verdlag hvers ars
Fyrirframgr. séreignarsparn.
Samtals, verdlag 2009

* Framlag upp { 6rorkulifeyri skv. drorkusamkomulagi lifeyrissjéda.

Tryggingafredileg stada - samtryggingardeild

[ tryggingafradilegri tteeke lifeyrissjéda eru m.a.
reiknadar Ut heildarskuldbindingar samtryggingar-
deildar sj6dsins midad vid ad virkir sjédfélagar greidi
dfram idgjold til sjodsins par til peir hefja toku lif-
eyris. Vid uttektina er jafnan midad vid ad dvoxtun
sj60anna 4 naestu dratugum verdi 3,5% umfram
hekkun visitolu neysluverds.

Islenski tafla
Heildarskuldbinding i mkr.

2009 2008 2007 2006 2005
Eignir 13.652 13.737 11567 9.708 7.315
Skuldbindingar 14379 14452 11.280 8839 6.972
Samtals 721 715 287 869 343
% af skuldbindingum 51% -49% 25% 9.8% 49%

[ t6funni hér ad ofan sést, ad heildareignir sam-
tryggingardeildar sj6dsins samanborid vid heildar-
skuldbindingar eru jikvedar fram ad 4rinu 2008.
Pad dr verdur mikil breyting pannig ad heildar-
eignir samtryggingardeildar sjédsins samanbordid



vid heildarskuldbindingar verda neikvedar um 4,9%
4rid 2008 og 5,1% 4rid 2009.

Vegna gédrar tryggingafredilegrar st6du sam-
tryggingardeildar 4rid 2007 voru 700 mkr. milliferd-
ar yfir { séreignardeildir sj6dsins. Engin ttgreidsla fjar
ur sj6dnum dtti sér stad.

Arid 2010 voru réttindi sj6dfélaga lekkud um 10%.

Verdbréfaeign og raundvoxtun

Pad vekur athygli hve mikill hluti af eignasafni
sj6dsins var bundinn { innlendum skuldabréfasjédum.
Skuldabréfasjédirnir sem sjédurinn fjérfesti i voru
allir reknir af Landsvaka hf. en Landsvaki var og er
détrurfélag Landsbankans. T drslok 2007 voru 20.397
mkr. eda 68,2% af verdbréfaeign sjédsins { innlendum
skuldabréfasjédum. T drslok 2008 var fjarhadin komin
nidur { 11.653 mkr. eda 53,4% af eignasafni sj6dsins
en pd hofdu miklar afskriftir 4ct sér stad { nokkrum
af skuldabréfasjédunum. Islenski lifeyrissj6durinn
var litid { beinum kaupum 4 hlutabréfum. Pess { stad
keypti hann { hlutabréfasj6dum Landsvaka og fér hlut-
fall peirra mest { um 15% af heildareignum sjédsins.

Islenski tafla 6
Verdbréfaeign i mkr.
2009 2008 2007 2006 2005

Bankainnstaedur 4273 6.984 95  2.298 907
Innlend hlutabréf 17 b 803 606

Innlendir skuldabréfasjodir 3187 11.652 20397 12385 7.198
Innlendir hlutabréfasjodir 735 653 273 2842 2.270
Framsaknar fjarfestingar 1.188

Erlend verdbréfaeign 1886 1.04b 3726 3553 3.885
Skuldabréf med rikisabyrgd 9578 403 1 12 17
Skuldabréf sveitarfélaga 268 8 8 8
Skuldabréf (dnastofnana 3 % 8N 48 449
?kuldthef fyrirtekja og m/einf. W % 191 ’
ab.sveitf.

Onnur skuldabréf 8 3y 23
Nidurfarsla -1 -1

Samtals 21.619 21.609 29.901 22.459 14.768

Heimild: Arsskyrslur Islenska lifeyrissjédsins.

Ekki reyndist unnt ad f4 upplysingar um raun-
dvoxtun sj6dsins 4 ofangreindum verdbréfaflokkum
fyrir sj6dinn { heild, par sem sj6durinn virdist ein-
ungis hafa reiknad dvoxtun hverrar deildar fyrir sig.
Pvi var dkvedid ad syna raundvoxtun tveggja staerstu
deilda sj6dsins sem eru Lif 1 og Lif 2 en samtals eru
ramlega 63% af eighum sj6dsins { pessum tveimur
deildum. Toflur 7 og 8 hér ad nedan @ttu pvi ad gefa

13.1 Islenski lifeyrissjédurinn

nokkud géda visbendingu um raundvoxtum 4 ein-
stokum verdbréfaflokkum sjédsins.

Islenski tafla 7
Hrein raundvoxtun eignasafna Lif |

2009 2008 2007 2006
Inntén { bankum og sparisjodum 5,6%
Rikisvixlar, rikiskuldabr. 9.5% 1,0% 6.0% 8.5%
Skuldabr. bajar- og sveitarfélaga 4,0%
Skuldabr. banka og sparisjéda -0,6% -53.0%  140%  12.4%
Fasteignavedtryggd skuldabréf -14,0%
Innlend hlutabréf 91%  -83.0% 30%  181%
Hlutir og hlutdeildarskirteini 1,5%
Onnur verdbréf -181%  -70,0% 7.0% 5,8%
Gengisbundin verdbréf 26,6%  -18.0% 8.0%  323%
Samtals 68% -37.0%  80% 20,3%
Islenski tafla 8
Hrein raundvoxtun eignasafna Lif Il

2009 2008 2007 2006
Inntén { bankum og sparisjodum 5.8%
Rikisvixlar, rikiskuldabr. 8.9% 1,0% 6.0% 8.8%
Skuldabr. bajar- og sveitarfélaga 0,5%
Skuldabr. banka og sparisjéda 8.0% -b30%  140%  124%
Fasteignavedtryggd skuldabréf -14,0%
Innlend hlutabréf -105%  -83,0% 30%  18.2%
Hlutir og hlutdeildarskirteini 1,5%
Onnur verdbréf -162%  -70,0% 7.0% 5,8%
Gengisbundin verdbréf 25,6%  -17.0% 6.0%  340%
Samtals 5% -340%  80% 19,5%

Heimild: Gégn um dvoxtun eignasafna frd Islenska lifeyrissjodnum dags.
30.12.2010.

Raundvéxtun

Arid 2009 var raundvéxtun pegar rekstrarkostnad-
ur hafdi verid dreginn frd hreinum fjdrmunatekjum
5,1%. Raundvéxtun sjodsins 4 drinu 2008 var aftur 4
moti neikved um 34,4%. Raundvoxtun 2007 var ji-
kved um 2,2%. Hins vegar var raundvoxtun dranna
2006 og 2005 mjog g6d eda 10,1% og 8,7%.

Medalraundvoxtun sidustu imm 4rin er neikvaed
um 3,4% og sidustu 10 drin er hiin jakvad um 1,0%.

Islenski tafla 9
Raunavoxtun

2009 2008 2007 2006 2005
Hrein raundvdxtun b1%  -344% 22%  101%  8.7%
Fimm dra medaldvoxtun -3,4% -30%  8.2% 74%  41%
Tiu dra medaldvoxtun 1.0% -05%  4.6% 51%  47%
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Yfirlit um breytingar 4 hreinni eign til greidslu
lifeyris 4rin 2005 - 2009 i mkr.

[ lok drs 2009 voru sj6dfélagar samtals 23.515
talsins. Virkir sjédfélagar voru 12.491, p.e. peir sj60-
félagar sem ad jafnadi greida idgjold til sj6dsins med
reglubundnum hetti { hverjum médnudi.

Séreignardeildir sjédsins eru um 87% af eignum
sjo0sins. 1dgjaldagreidslur séreignardeildar drid 2009
ndmu samtals 3.082 mkr. Vegna réttindaflutninga og
endurgreidslna 4 séreignarsparnadi samtals ad fjdr-
hed 3.985 mkr. urdu idgjaldagreidslur hins vegar
neikvedar um 903 mkr. 4rid 2009. Ef bornar eru
saman breytingar 4 hreinni eign milli 4ra 4 verdlagi
drsins 2009 fyrir séreignardeildir kemur { ljés ad
voxtur peirra var mikill milli dranna 2005 — 2007 eda
um 81%. Arid 2008 og 2009 fér ad halla undan feti
pannig ad hrein eign til greidslu lifeyris leekkar um
8.416 mkr. 4rid 2008 og 3.562 mkr. 4rid 2009. Benda
m4 4 ad lekkunin 4rid 2009 stafar ad miklu leyti af
timabundinni endurgreidslu séreignarsparnadar.

islenski tafla 10
Yfirlit um breytingar & hreinni eign til greidslu Lifeyris rin 2005 - 2009 { mkr.

Séreignardeildir 2009 2008 2007 2006 2005
|dgjold 3082 4993 4400 3.431 2.284
Réttindaflutn. og endurgreidstur milli

brauta i
Réttindaflutn. og endurgreidslur 23986 314 665 1540 506
Sérstok aukaframlog 700

Samtals idgjold, réttindaflutn. og 903 4479 5765 4264 2790
endurgr.

Lifeyrir -4005  -491  -3%5  -255 151
Tekjur/-gjold af eignarhlutum 0 2 16 3 14
Tekjur/-gjold af huseignum og L6dum 0 0 0 0 0
Vaxtatekjur/-gjdld og gengismunur 3223 1894 1972 2784 1.426
Breytingar & nidurferslu skuldabréfa -5.435

Fjarfestingartekjur 3.223 -7.027 1.988 2.787 1.440
Fjarfestingargjold " -15 -12 -51 -30 -14
Rekstrarkostnadur -26 -23 -86 -38 -3
Rekstrargjald -41 -5 <137 68 -4b
Adrar tekjur 0 0 0 0 0
Haekkun/-leekkun 4 hreinni eign d arinu - -1.726 -2.874 7.261 6.728 4.034
Hrein eign fré fyrra ari 24446 27.320 20.059 13.331 9.297

Hrein eign i arslok til greidslu lifeyris  22.720 24.446 27.320 20.059 13.331

Afkoma @ fostu verdlagi arsins 2009

Hakkun/-lekkun & hreinni eignd drinu~ -1.726 -3.090 9.222 9.046 5.801
Hrein eign frd fyrra ari 24.446 29.372 25.476 17.923 13.368
Hrein eign til greidslu lifeyris 22.720 26.282 34.698 26.969 19.169

Sameignardeildir sj¢dsins eru um 13% af eignum
sjo0sins. Idgjaldagreidslur sameignardeildar 4rid
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2009 ndmu samtals 638 mkr., sem var dlika fjdr-
hd og 4rid 4dur. Ef bornar eru saman breytingar
4 hreinni eign milli 4ra 4 verdlagi drsins 2009 fyrir
sameignardeild sést ad deildin vex um 34,7% milli
4ranna 2005 — 2007. Arid 2008 lekkar hrein eign
deildarinnar um 402 mkr. eda 13,1% en 2009 haekk-
ar hrein eign um 769 mkr. eda 28,8%.

Islenski tafla 11
Yfirlit um breytingar & hreinni eign til greidslu lifeyris arin 2005 - 2009 i mkr.
Sameignardeild 2009 2008 2007 2006 2005
|dgjold 639 627  Bh6 462 378
Réttindaflutn. og endurgreidslur milli brauta

Réttindaflutn. og endurgreidslur -1 -1 -1

Sérstik aukaframlog -700

Samtals idgjold, réttindaflutn. og 8 65 bl 17
endurgr.

Lifeyrir 20 15 -9 -4 6
Tekjur/-gjold af eignarhlutum 0 0 Vi 0 1
Tekjur/-gjold af huseignum og L6dum 0 0 0 0 0
Vaxtatekjur/-gjild og gengismunur w129 129 36 167
Breytingar & nidurferslu skuldabréfa -416

Fjarfestingartekjur b1 -bab 13 336 168
Fjarfestingargjold -1 -1 -1 -4 -
Rekstrarkostnadur -12 1 -19 -7 -4
Rekstrargjold -13 0 -6 -11 -
Adrar tekjur 0 0 0 0 0

Heekkun/-leekkun & hreinni eign & drinu 956 65 b2 782 532
Hrein eign frd fyrra ri 2486 2421 2.369 1587 1.05
Hrein eign i arslok til greidslu lifeyris 3.447 2486 2421 2369 1587

Afkoma @ fostu verdlagi arsins 2009

Haekkun/-leekkun & hreinni eign & arinu 956 70 66 1.051 765
Hrein eign fra fyrra ari 2.486 2.603 3.009 213 1517
Hrein eign til greidslu lifeyris 3.442  2.673 3.075 3.185 2.282

1Islenski lifeyrissj6durinn synir ekki allar péknanir til banka og verdbréfa-
fyrirtzkja vegna kaupa og sélu verdbréfa sérstaklega. Pess { stad eru poknanir
feerdar sem hluti af kaup- og sdluverdi verdbréfa { stad pess ad syna péknan-
irnar sem hluta af fjdrfestingargjéldum. Sjd ndnar 5.1.6. Péknanatekjur
fjarmalafyrirtekja.

13.1.2 Tap islenska lifeyrissjodsins 2008 til 2010

Hér 4 eftir verdur fjallad um pd eignalidi { verd-
bréfasafni sj6dsins sem ollu mestu tapi hans. Ekki var
talin 4steeda til ad fjalla sérstaklega um per eignir sem
skilad hafa jafnri og gddri dvoxtun { gegnum drin.
Tap sj60sins dtti sér fyrst og fremst stad 4 drinu 2008
og litillega 4rin 2009 og 2010. Pegar fjallad er um tap
sjo0sins er ymist dtt vid beinar afskriftir og/eda nidur-
ferslur verdbréfa, gengislekkun hlutabréfa, gengis-
leekkun hlutabréfa- og skuldabréfasj6da. Tap sjédsins
liggur ad mestu { eftirfarandi verdbréfaflokkum:

* Skuldabréfum banka og sparisj6da



* Skuldabréfum fyrirtekja

e Innlendum hlutabréfum

* Innlendum hlutabréfasjédum
* Innlendum skuldabréfasjédum

Islenski tafla 12

Yfirlit yfir tap Islenska lifeyrissjodsins af skuldabréfum banka og sparisjéda,
skuldabréfum fyrirtaekja, innlendum hlutabréfum, innlendum hlutabréfasjédum og
innlendum skuldabréfasjodum i mkr.

2010 2009 2008 Samtals
Skuldabréf banka og sparisjéda 33 272 49 3b4
Skuldabréf fyrirtzkja 1 88 13 102
Innlend hlutabréf 1 302 303
Innlendir hlutabréfasjodir 3 1.115 1.118
Innlendir skuldabréfasjodir 89 6.266 6.355
Samtals i mkr. 34 453 7745 8.232

Heimild: Gogn frd [slenska lifeyrissjédnum dags. 4.7.2011 og 11.10.2011.
Fimm ofangreindir lidir myndudu tap 4 drunum
2008 til 2010 samtals ad fjarhed 8.232 mkr. Islenski
lifeyrissjodurinn var ekki med virka gjaldmidla- eda
vaxtaskiptasamninga pegar bankarnir féllu. Engar af-
skriftir dttu sér stad 4 erlendum eignum sjédsins.

Skuldabréf banka og sparisjéda

[ 4rsbyrjun 2008 var eign sj6dsins i skuldabréfum
ttgefnum af bonkum og sparisjodum samtals ad
fjirhed 811 mkr. Bokferd skuldabréfacign sjédsins
i bonkum og sparisjédum { drslok 2008 var komin
nidur { 25 mkr. og { drslok 2009 st6d hdn einungis
i 3 mkr.

Mestu  afskriftir Tslenska lifeyrissjédsins { ein-
stokum banka voru { Glitni banka hf., samtals 301
mkr. Par af voru 29 mkr. afskrifadar 4rid 2008 og
272 mkr. 4rid 2009. Fjirhedin sem afskrifud var
4rid 2009, p.e. 272 mkr., var andvirdi ,,vikjanlegs og
breytanlegs skuldabréfs“ sem Glitnir banki gaf at {
mars 2008. Med réttu hefdi andvirdi framangreinds
skuldabréfs dtt ad afskrifast strax 4rid 2008 par sem
skuldabréfid vard verdlaust strax vid fall Glitnis
banka { byrjun oktéber 2008. Pad sem vekur hins
vegar furdu er ad skuldabréf petta kemur fyrst inni
bakur Islenska lifeyrissj6dsins 4 4. drsfj6rdungi 2008
en Glitnir féll eins og kunnugt er pann 6. oktdber
pad 4r. Uttektarnefndin sendi fyrirspurn til Islenska
lifeyrissjodsins par sem spurst var fyrir um hvener
skuldabréfid hefdi verid keypt og pd af hverjum. Svar
sjodsins barst 21. oktéber 2011. Par kom fram ad
[slenski lifeyrissjodurinn hefdi keypt skuldabréfid

13.1 Islenski lifeyrissjédurinn

pann 3. oktéber 2008. [ svari sjodsins kom fram
ad ekki veri vitad hver seljandi skuldabréfsins hefdi
verid. Kaup sj60dsins 4 skuldabréfinu komu ekki fyrir
stjorn sj6dsins en slikt hefdi verid edlilegt og sjalfsagt
m.t.t. pess hve hér var um 6edlilega fjérfestingu ad

reda.

Heimild: Gégn fr4 Tslenska lifeyrissjodnum og tslvupéstur dags. 21. oktdber
2011.

(Sjé ndnari upplysingar um skilmala skuldabréfsins { kafla 5.1.9 Glitnir hf.,
skuldabréfatitbod { mars 2008)

Adrar afskriftir voru hjd Straumi Burdards hf. og
Landsbanka Tslands hf., samtals ad fjarhed 53 mkr.
Heildarafskriftir af skuldabréfum banka og sparisjéda
4 pessum premur drum voru 354 mkr.

Islenski tafla 13
Afskriftir hja bonkum og sparisjédum vegna skuldabréfa

2010 2009 2008 Samtals
Glitnir banki hf. 272 29 301
Straumur Burdards hf. 33 33
Landsbanki fslands hf. 2 20
Samtals i mkr. 33 272 49 354

Heimild: Gégn fr4 [slenska lifeyrissjodnum dags. 4.7.2011 og 11.10.2011.

Skuldabréf fyrirtakja

Erfitt er ad lesa tr drsreikningum sjédsins hversu
mikid sjédurinn fjérfesti { skuldabréfum fyrirtekja,
par sem skuldabréf fyrirtzkja og skuldabréf med
dbyrgd sveitarfélaga hafa verid synd saman. P6 md
draga per dlyktanir midad vid hversu litlar afskriftir
hafa verid 4 fyrirtekjabréfum ad sjédurinn hafi ekki
fjarfest mikid { slikum bréfum. Samtals voru afskrif-
adar 102 mkr. af skuldabréfum fyrirtekja drin 2008
til 2010. Mest var afskrifad af skuldabréfum { HF
Eimskipafélagi [slands eda 88 mkr. 4rid 2009.

Islenski tafla 14
Afskriftir af skuldabréfum fyrirtekja

2010 2009 2008 Samtals
HF Eimskipafélag islands 88 88
Atorka hf./Jardboranir hf. 1 13 14
Samtals i mkr. 1 88 13 102

Heimild: Gogn frd Islenska lifeyrissjédnum dags. 4.7.2011 og 11.10.2011.

Innlend hlutabréf

A fj6rum drum tapadi Islenski lifeyrissjédurinn
249 mkr. 4 innlendri hlutabréfacign sinni. Mest
vard tapid 4 drinu 2008 eda samtals 302 mkr. og er
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skyringuna fyrst og fremst ad finna { bankahruninu
i oktdber pad dr. Innlend hlutabréf vogu ekki mikid
i verdbréfasafni sj6dsins. Hast var hlutfall innlendra
hlutabréfa i drslok 2007 eda 2,7% af heildareignum.

gengis hlutabréfa og solu 4 eignum umfram kaup.
Hlutabréfaverd hélt sidan afram ad lekka og var
hlutafjareign sj6dsins i drslok 2008 komin nidur fyrir
5,0 mkr. Sjédurinn 4tti éverulega eign { 6skridum

félogum.
Islenski tafla 15 Hér 4 eftir verdur préun 4 hlutabréfacign Islenska
Hagn./[-tap) af innlendum hlutabréfum i mk. lifeyrissj6dsins { Landsbanka Islands hf. synd ndnar.
Samtals 2009 2008 2007 2006

Hlutafjareign i byrjun timabils 1.416 b 804 607 0

Uttektarnefndin afladi sér upplysinga um hluta-
bréfacign sj6dsins pann 31.12.2006, 30.06.2007 og

Keypt hlutabréf 3.349 119 683 1.720 827

Seld hlutabréf dg 7 i ism e o)-12:2007. Einnig voru fengnar upplysingar um
Hlutafiéreign f Lok timabils 1532 116 5 g ¢y hlutabréfacign i lok hvers drsfjérdungs 4rid 2008.
Hagn/(tap R R bvi er ekki mogulegt ad syna einstok kaup eda solu

Heimild: Gégn fr4 [slenska lifeyrissjodnum dags. 4.7.2011.

Hér ad nedan verdur gerd grein fyrir innlendri
hlutabréfacign [slenska lifeyrissj¢dsins timabilid 31.
des. 2006 til 31. des. 2008. Efri hluti toflunnar synir
eign sjodsins { skridum félogum en nedri hlutinn
synir eign sj6dsins { 6skrddum félogum. Sjd oflul6.

Pann 1. jan. 2006 dtti [slenski lifeyrissjédurinn
engin innlend hlutabréf. Pann 1. jantGar 2007 var
hlutabréfaeign sjédsins komin { 606 mkr. Um mitt
dr 2007 var hlutabréfaeign sjédsins ordin 1.321 mkr.
en einmitt pa fér verd hlutabréfa { hastu hedir. Pann
1. jan. 2008 var hlutabréfacignin komin nidur { 803
mkr. sem var lekkun um 39,2% frd midju 4ri 2007.

Mestan hluta lekkunarinnar mé rekja til lekkandi

Islenski tafla 16
Hlutabréfaeign & markadsvirdi timabilid 31.12.2006 -31.12.2008 i pus.kr.

hlutabréfa. Einungis er unnt ad syna nafnverd og
markadsvirdi hlutabréfa { lok hvers timabils svo og
breytingar 4 hlutabréfacign { einstokum félogum
milli peirra timabila sem kénnud voru.

Synt er: Nafn félags, nafnverd, hreyfingar 4 nafn-
verdi innan timabils, dagslokagengi og markadsvirdi
hinna keyptu/seldu hlutabréfa. Arid 2006 er synt sér-
staklega. Arinu 2007 er skipt { tvennt, p.e. synd er
stadan { lok hvors drshelmings fyrir sig. S6mu upp-
lysingar koma fram fyrir 4rid 2008 en pad 4r er stadan
synd i lok hvers drsfjérdungs. Nedst i t6flunum eru
sidan teknar saman upplysingar um verdmeti 4 upp-
hafsst6du hlutafjdr i vidkomandi félagi 31.12.2006
og batt vid pad kaupverdi umfram soluverd hluta-
bréfa til draméta 2008. Pannig er gerd tilraun til ad

30.03.08 30.06.08

30.09.08

31.12.06 30.06.07 31.12.07 31.12.08

Avion Group hf /HF Eimskipafel. isL 129.790 195.194 64.195

Mosaic Fashions hf. 53.550 57.750

Atorka hf /Jardboranir hf. 56.108 75.153

Landsbanki fslands hf. 115.143 317.945 474.635 395.752 117.950 20.400

Exista hf. 56.250

Marel hf. 83.507 91.857 52.531 114.030 2.186
Straumur Burdards hf. 69.600 135.160 56.293 2.385
Glitnir banki hf. 42.316 52.577 13.288

Actavis hf. 307.238

Bakkavor hf. 112.964 107.873

[celandair Group hf. 25.068

Kaupping banki hf. 29.304

Bank Nordik 87.700

Samtals skrad félog i pus. kr. 606.263 1.320.574 803.209 420.820 339.853 20.400 4571
Eignarhaldsfélag lifeyrissjdda um verdbréfaping 22 22 22 22 22 22 22
Samtals dskrad féldg i pus. kr. 22 22 22 22 22 22 22
Samtals féldg i pus. kr. 606.285 1.320.596 803.231 420.842 339.875 20.422 4.593

Heimild: Gogn fr4 Islenska lifeyrissjodnum dags. 4.7.2011.
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finna 4t hvert var heildartap sjédsins { vidkomandi
félagi frd drslokum 2006 til drsloka 2008.

Landsbanki Islands hf

[slenski lifeyrissjédurinn fiarfesti ekki i hlutabréf-
um Landsbankans fyrr en 4 drinu 2006, en pd keypti
sjodurinn 4.345 pus. hluti 4 genginu 26,50, eda sem
nemur 115 mkr. ad markadsvirdi. Til vidbétar keypti
sj6durinn 9.025 ps. hluti 4 drinu 2007 fyrir um 330
mkr. Athygli vekur ad { drslok 2007 er hlutabréfacign
sjodsins { Landsbankanum ordin 475 mkr. en pad
svarar til 59,2% af allri hlutabréfacign sj6dsins. Pegar
kemur fram 4 4rid 2008 {6r sjédurinn ad selja bréf sin
i Landsbankanum og seldi 12.370 pus. hluti 4 60r-
um og pridja drsfjérdungi drsins. Pessi bréf eru seld
med miklu tapi par sem gengi hlutabréfanna hafdi
fallid mikid frd midju 4ri 2007. Aztlad tap sj6dsins 4
hlutabréfum { Landsbankanum var pvi um 172 mkr.

Nafnverd
Dags. Stada  Hreyfing Gengi Markadsverd
31.12.06 4.345 4.345 26,50 115
30.06.07 8.345 4.000 38,10 152
31.12.07 13.370 5.025 3,50 178
31.03.08 13.370 0 29,60
30.06.08 5117 -8.263 23,05 -190
30.09.08 1.000 6117 20,40 -84
31.12.08 0 -1.000 0,00
Samtals 0 172
Upphafsstada + kaup umfram sélu a timabilinu 172
Stada 31.10.08 0 0
Tapad hlutafé fra 31.12.06 - 31.10.08 i mkr. 172

Innlendir hlutabréfasjédir

[slenski lifeyrissj¢durinn 4tti hlutdeildarskirteini i
fjérum hlutabréfasjédum. Sjédurinn fjérfesti adallega
{ Visitolubréfum Landsbankans og Urvalsbréfum
Landsbankans. Tap 4 Visitolubréfum Landsbankans
nam 158 mkr. og tap 4 Urvalsbréfum Landsbankans
var 957 mkr. Samtals var tap tveggja framangreindra
sj6da ad fjirhed 1.118 mkr. og kom pad ner ein-
gdngu fram 4 drinu 2008.

islenski tafla 17

Innlendir hlutabréfasjodir - gengislekkun /nidurfarsla i mkr.

2008 2009 Samtals

Visitdlubréf Landsbankans 158 158
Urvalsbréf Landsbankans 957 3 960
Samtals 1.115 3 1.118

13.1 Islenski lifeyrissjédurinn

Innlendir skuldabréfasjédir

Innlendir skuldabréfasjédir hafa vegid pungt { fjér-
festingum Tslenska lifeyrissj6dsins. I 4rslok 2006 var
hlutfall innlendra skuldabréfasjéda 55,1% af verd-
bréfacign sj6dsins. Ari seinna eda i 4rslok 2007 var
petta hlutfall komid { 68,2%. Fjirfestingar Islenska
lifeyrissjodsins { skuldabréfasjédum voru eingdngu {
sj6dum sem reknir voru af Landsbankanum. T t6flu
nr. 18 md sjd pd skuldabréfasjédi par sem tap lifeyris-
sjo0sins liggur. Peir sj6dir sem mest tap var 4 voru
fyrirtzekjabréf og peningabréf Landsbankans. T heild
tapadi Islenski lifeyrissjodurinn 6.355 mkr. { peim
skuldabréfasjédum sem kannadir voru.

islenski tafla 18

Innlendir skuldabréfasjodir - gengisleekkun /nidurfaersla i mkr.

2008 2009 Samtals

Peningabréf Landsbankans 1.913 1.913
Fyrirtaekjabréf Landshankans 4276 143 4419
Markadsbréf medallong 58 -b4 b
Landsbanki Diversified Yield Fund 19 19
Samtals 6.266 89  6.355

Heimild: Gagn frd Islenska lifeyrissjodnum dags.11.10.2011.

Erlend verdbréf
Engar afskriftir eda nidurferslur 4 erlendum
eignum Islenska lifeyrissjédsins dttu sér stad drin

2008-2010.

Heimild: Tolvupéstur dags. 17. okt. 2011 frd Tryggva Gudbrandssyni,
framkvaemdastjéra Tslenska lifeyrissjédsins.

Gjaldmidlavarnarsamningar
[slenski lifeyrissjédurinn var ekki med virka gjald-
midla- eda vaxtaskiptasamninga vid hrun bankanna.
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13.2 Stjorn og starfshattir

13.2.1 Stjorn og starfsmenn

[slenski lifeyrissjédurinn var stofnadur 4rid 1990
innan Landsbankans, 4rid 1998 var honum breytt {
almennan lifeyrissj6d. Sjédurinn hefur alla tid verid
rekinn innan bankans og hafdi engan starfsmann
fyrr en 4rid 2009 en hafdi p6 sérstaka stjérn. Lands-
banki Islands s4 alveg um rekstur sj63sins. Stjérn Is-
lenska lifeyrissj¢dsins er skipud fimm einstaklingum,
4 hverjum drsfundi eru kosnir tveir adalfulltrdar og
tveir varafulltriar.! Annad hvert 4r skipar NBI einn
fullerda til tveggja dra og einn varamann. Pessi skip-
an hefur verid vid lydi sidan 4rid 2009 en fram ad
peim tima skipadi bankarad Landsbanka Islands prjd
stjornarmenn af fimm og tveir voru valdir 4 drsfundi
sjodsins.

Stjérnin er kjorin til tveggja dra og enginn hd-
markstimi er 4 setu fulltrda { stjérn sj6dsins i reglum
hans eda sampykktum ad pvi er best verdur séd.
Stjérnin ber dbyrgd 4 ad starfsemi sj¢dsins sé { sam-
remi vid 16g, hin skiptir med sér verkum og kys sér
formann, sem kemur fram fyrir hans hond. I nigild-
andi sampykktum segir ad stjérn sé heimilt ad gera
samning um daglegan rekstur sjédsins og hann skuli
sendur til kynningar til eftirlitsstofnana.? [ eldri sam-
pykktum st6d ad Landsbanki Islands skyldi annast
daglegan rekstur sj¢dsins skv. sérstoku samkomulagi
sem sj6durinn gerdi vid Landsbanka Islands.? Pessar
eldri sampykktir voru { gildi 4 peim tima sem hér er
til umfjollunar. Pad er skodun tttektarnefndarinnar
ad of ndin tengsl hafi verid 4 milli Landsbanka Is-
lands og Islenska lifeyrissj6dsins 4 pessum tima og
sjélfstadi sjodsins ekki tryggt negilega vel (Sj4 sidar).

Engin dkvadi eru { gildi um pad ad stjérnarmenn
séu skyldir til ad gefa upp hlutabréfacign sina, hvorki
formadur né adrir stjérnarmenn, né heldur fram-
kvemdastjéri. Pad gilda almennar vanhafisreglur
um stjérnarmenn og framkvaemdastjéra. DPetta er
athyglisvert { ljosi pess ad stjérnarmenn sjodsins 4
peim tima sem til umfj6llunar er situ { fjoldamorg-
um stjérnum fyrirtzkja eins og sjd md { umfjéllun
um sj6dinn hér ad framan (Sjd kafla 13.1.1). Arid

1 Starfsreglur Lilenska lifeyrissjddsins, 2009, gr. 2.1

2 Gr. 5.13 Sampykktir Islenska lifeyrissjédsins, 2010. heep:/ Iwww.islif.is/
um-islif/samthykktir/

3 Gr. 4.9 Sampykktir Lslenska lifeyrissjédsins, 2009.
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2008 setti sj¢durinn sér verklagsreglur um verd-
bréfavidskipti par sem kvedid var 4 um tilkynninga-
skyldu peirra sem koma ad dkvérdunum sjédsins um
kaup og solu verdbréfa af 6llu tagi. I peim reglum
er stjérnin sérstaklega undanpegin pessari tilkynn-
ingaskyldu enda séu dkvardanir um einstk kaup eda
s6lu ad jafnadi ekki reeddar 4 stjérnarfundum, heldur
teknar af sj6dstjérum rekstraradila sj6dsins og starfs-
monnum. DPessi dkvordun hlytur ad orka tvimelis
svo ekki sé sterkara ad ordi kvedid. Stjérnarmenn
sj6dsins sdtu nokkrir i morgum hlutafélagastjérnum
og allar dkvardanir um kaup og solu 4 bréfum sj6ds-
ins gdtu vardad mikilvega hagsmuni peirra. Ef ekki
14 1j6st fyrir fyrirfram hverjir pessir hagsmunir voru
var 6mogulegt ad sjd til pess ad dkvardanir stjérnar
sj60sins licudust ekki af 6edlilegum hagsmunum.
Detta er ekki stadheft til ad gefa { skyn ad stjérnar-
menn hafl beitt sér med éedlilegum hetti, einungis
a0 pad var 6mogulegt ad vita pad af pvi ad upplys-
ingar ldgu ekki fyrir um hverjir hagsmunirnir veru.
Innri endurskodendur sj6dsins gerdu pd athugasemd
vid pessa undanpdgu ad edlilegt veeri ad gera pd krofu
til stjornar lifeyrissjéds sem 4 ad studla ad almanna-
hagsmunum ad ,upplysa um verdbréfacign sina og
oll eigin vidskipti medan 4 stjérnarsetu stendur dn
nokkurrar undanpdgu. Slik upplysingaskylda eykur 4
traverdugleika stjérnar og gagnsei { storfum®.* Pad
hefur ekki verid tr pessu batt enn og i nyjustu regl-
unum er kvedid almennt 4 um vanhefi og ad leita
skuli til regluvardar leiki vafi 4 um hvort vidskipti séu
heimil.5 Uttektarnefnd lifeyrissjédanna tekur undir
ord innri endurskodandans um pad ad stjérnarmenn
eigi ad upplysa um alla verdbréfacign sina um leid og
peir setjast { stjorn lifeyrissjédsins og um 61l vidskipti
sin. Sama 4 vid um starfsmenn sjédsins.

[ starfsreglum sj6dsins segir ad stjérnin skuli sjd
um ad nazgilegt eftirlit sé haft med reikningshaldi
og medferd fjirmuna sjédsins og feli stjérn 6drum
adila ad sjd um rekstur sj6dsins, pd skuli hann sjd
um daglegan rekstur. Eftir sem 4dur tekur stjérnin
dkvardanir { 6llum mélum sem teljast 6venjuleg eda

4 Islenski lifeyrissjodurinn, april 2009, innri endurskodun, bls. 6. Petta kemur
einnig fram { Lilenski lifeyrissiodurinn. Endurskodunarskyrsla 2008, bls. 4.
5 Reglur Lslenska lifeyrissjodsins um verdbréfavidskipti, 2009, gr. 6 og 7.



mikilshdttar en getur falid framkvemdastjéra ad af-
greida slik mdl, og htin 4 ad fjalla um allar meirih4ctar
dkvardanir um stefnumétun.® Pessi dkvadi pyda pad
ad stjérnin ber 4 endanum dbyrgd 4 Sllum rekstri
sjodsins en hun dkvedi sjélf einungis pd hluti sem
eru Gvenjulegir eda mikilshdttar. Svo ad htn geti gert
pad, pd purfa ad liggja fyrir visbendingar eda vidmid-
anir um pad hvad telst vera 6venjulegt eda mikils-
hdttar. T peim gégnum sem nefndinni hafa borist er
engin slik gogn ad finna. Pad veri til demis edlilegt
ad { starfsreglum fyrir framkvemdastjéra kemu fram
vidmidanir { pessu efni. A peim tima sem hér er til
athugunar var stada framkvemdastjéra hjd sj6dnum
6venjuleg, hann hafdi ekki prékuaru, hann sd ekki um
daglegan rekstur og kom ekki ad dkvordunum um
fjarfestingar, svo ad pad er kannski edlilegt ad engum
slikum reglum hafi verid til ad dreifa. En pd hefdu
purft ad vera slikar reglur fyrir sj¢dstjérann 4 eigna-
styringarsvidi sem si um fjdrfestingar fyrir sj6dinn.
Pétt sjédurinn hafi ekki sett sér starfsreglur fyrr en
4 allra sidustu drum pd er pé ljést af 16gum ad fram-
kveemdastjéri getur ekki gripid til rddstafana sem eru
6venjulegar eda mikilshdttar nema samkvemt heim-
ild frd stj6rn.” Pad 14 lika fyrir rekstrarsamningur
sj6dsins og Landsbanka Islands og i honum er til-
greint hvad fellur undir daglegan rekstur eins og gerd
er grein fyrir { umfj6llun um sj6dinn hér 4 undan
(Sj4 kafla 13.1.1). Pad er ljést ad dbyrgd stjérnar 4
ollu pvi sem var mikilshdttar eda évenjulegt var fyrir
hendi allan pann tima sem hér er til umfjollunar.
[slenski lifeyrissj¢durinn hafdi tilhneigingu til
ad fjérfesta { sjodum Landsvaka umfram adra sjodi.
Landsvaki var rekstrarfélag allra sj¢da Landsbanka
[slands. Formlega var rekstrarfélagid sjalfstzdur adili
gagnvart bankanum og pad voru i gildi svokalladir
kinamurar 4 milli 6likra svida bankans innbyrdis og
4 milli bankans og sj6da Landsvaka en i reynd voru
skilin ekki alltaf virt og Landsvaki ekki 6hddur Lands-
banka [slands.® Kinamurarnir byggja 4 pvi edlilega
sjénarmidi ad allir kaupendur bréfa { sj6dum Lands-
vaka eigi ad sitja vid sama bord, enginn geti byggt
kaup sin 4 betri upplysingum en annar, sama hvort
hann var innan Landsbanka [slands eda utan hans.

6 Starfsreglur Lilenska lifeyrissjodsins, 2009, gr. 4.3 og 4.4.

7 4. mgr. 31. gr. laga nr. 129/1997.

8 Rannsdéknarnefnd Alpingis. Addragandi og orsakir falls islensku bankanna
2008 og tengdir atburdir, 4. bindi, bls. 196-197.

13.2 Stjérn og starfsheettir

Detta pydir { reynd ad peir sem keyptu bréf { sjodum
Landsvaka dttu ekki ad geta vitad hvada eignir ligu
a0 baki peim, peir fengu einungis almennar upp-
lysingar um per tegundir bréfa sem sj¢durinn fjdr-
festir 1, proun gengis sj6dsins og vikmork 4 élikum
tegundum bréfa i fjdrfestingarstefnu sj¢dsins.

Vandinn vid petta fyrirkomulag er sd ad pad virdist
erfitt ad fylgjast med pvi { hverju eignirnar felast og
b um leid hvort fjarfestingarstefnu lifeyrissjédsins er
i reynd fylgt og dkvadi laganna um oélikar tegundir
farfestinga virt.” Framkvaemdastjéri sj6dsins stad-
festi { vidtali vid uttektarnefndina ad sundurlidun
fjarfestinga hefdi ekki verid 16gd fyrir stjérn og stjérn
hefdi ekki 6skad eftir slikri sundurlidun.’® Pad etti
pvi ekki ad koma 4 6vart ad Fjdrmalaeftirlitid gerdi
athugasemd vid petta fyrirkomulag enda féru fjar-
festingar Islenska lifeyrissj¢édsins fram Gr vikmorkum
fjarfestingarstefnunnar allnokkrum sinnum 4 4rinu
2008. Ein dstzdan fyrir pessu var meint villa { excel-
skjali eins og sjédurinn hefur greint frd en pad breytir
ekki pvi ad petta fyrirkomulag var évidunandi. Pad
er ekki sannferandi vorn ad sj¢durinn hafi einungis
tekid dkvardanir um eignaflokka en Landsvaki tekid
cinstakar fjrfestingardkvardanir og Landsbanki Ts-
lands (eda NBI hf.) ekki borid dbyrgd 4 neinu.!! Ad-
alatridid er ad 4 pessum tima eins og nu bar stjérnin
dbyrgd 4 ollu pvi sem var utan daglegs rekstrar og
atvikadist pad svo ad fjarfestingar feeru fram ar vid-
midunum fjirfestingarstefnu eda lagaheimilda, pd
bar stjorn sjodsins dbyrgd 4 pvi. Lagaskylduna ber
a0 skilja svo ad fjarfestingar lifeyrissj6ds verdi ad vera
innan marka laganna 4 hverjum tima, pad er ekki
nég ad per séu pad 4 priggja mdnada fresti eda { lok
ars.

Pad er alveg ljést ad misbrestur var 4 pvi hvernig
dbyrgdarlinur voru skipulagdar { sj6dnum. Sjédstjori
hafdi enga starfslysingu, verklagsreglur hans voru fi-
teklegar, upplysingagjof til stjérnar virdist ekki hafa
verid nzgjanleg.’? Ef stjérn framselur dbyrgd 4 til-
teknum hlutum til annars adila, verdur hin ad geta
haft eftirlit med pvi hvernig hann sinnir skyldum
sinum. Huan ber dbyrgd 4 pvi ad skipuleggja hluti

9 36. gr. laga nr. 129/1997.

10 Vidtal vid Témas N. Moller, fyrrverandi framkvaemdastjéra Islenska lif-
eyrissjodsins, dags. 18.10.2011.

11 Minnisblad frdé NBI hf: 16. névember 2010, bls. 15.

12 Lslenski lifeyrissjédurinn, april 2009, skyrsla innri endurskodunar.
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pannig ad henni berist dreidanlegar upplysingar og
geti metid sjélf hvernig til tekst. Pau ndnu tengsl sem
voru 4 milli Landsbanka [slands og Islenska lifeyris-
sj60sins virdast hafa valdid pvi ad stjérnarménnum
var ekki alveg ljés dbyrgd sin eins og naudsynlegt er.
Petta m4 sjd til deemis i peim tillogum sem lagdar
voru fyrir drsfund Islenska lifeyrissj6dsins i mai 2007.
Par er lagt til ad breytingar 4 nokkrum greinum {
sampykktum sjédsins verdi hddar sampykki stjérnar
Landsbanka Islands. Par 4 medal var dkvadi um ad
breyting 4 sampykktum sj6dsins sem hlotid hefdi
sampykki 2/3 hluta greiddra atkvada 4 adalfundi
sjodsins, hlotid sampykki stjérnar lifeyrissj6dsins
og stadfestingu fjarmdlardduneytisins skyldi einnig
purfa sampykki stjérnar Landsbanka [slands.’3 Petta
er freklegt inngrip { sampykktir sjédsins og satir
furdu. Pad er einfaldlega pannig ad [slenski lifeyris-
sj6durinn er eign sj63félaga og er 6hadur LI. Pad wtti
ekki ad koma 4 évart ad adalatridi peirra breytinga,
sem umsjénaradili Tslenska lifeyrissjédsins, sem var
skipadur { mars 2009, beitti sér fyrir, var ad auka
sjalfsteedi sj6dsins gagnvart NBI hf.14

[slenski lifeyrissjodurinn gefur ekki upp per
péknanir sem hann greidir til NBI hf., 40ur Lands-
banka Islands. En p6 er gerd grein fyrir pvi { drs-
skyrslum [slenska lifeyrissjédsins ad umsyslupéknun
sjodsins til Landsbankans er 0,1% af medalstodu
hreinnar eignar yfir 4rid. Pvi til vidbétar reiknast
drangurstengd poknun ef dvoxtun eigna sjédsins fer
umfram per vidmidunarvisitolur sem fjarfestingar-
stefna sj6dsins tekur mid af. Arangurstengd péknun
er 20% af dvoxtun umfram vidmid sjédsins. Sam-
anlogd poknun getur pé ekki farid umfram 0,5%
af eignum. Arangurstengd péknun er reiknud sér-
staklega fyrir samtryggingardeildina og hverja leid
Lifsbrautarinnar. Arangurstengd péknun reiknast
jafnt af jakvaedri sem neikvadri dvoxtun. P4 kemur
fram { drsskyrslu sjodsins ad til ad Landsbankinn fdi
drangurstengda umsyslupéknun purfi dvoxtun eigna
[slenska lifeyrissj6dsins ad ganga mjog vel. Arangur-
inn parf ad vera betri en medaltalsbreyting 4 peim
morkudum sem hann er ad fjdrfesta 4. Auk pess parf
sjédurinn ad vinna upp pann vidskiptakostnad sem

13 Tillsgur stiérnar Llenska lifeyrissiodsins til breytinga d sampyleletum Llenska
lifeyrissjodsins & drsfundi sjodsins 8. mai 2007.

14 Skyrsla umsjonaradila Islenska lifeyrissjodsins og Lifeyrissjods Eimskipafélags
Lslands. Lara V. Jaliusdéttir, oktdber 2009.
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leggst til vid eignastyringu sj6dsins. Pad er kurteisi
vi0 sj6ofélaga ad greina skilmerkilega frd pvi hve
hdar greidslur fara til bankans 4 medan samningur
er i gildi vid hann og greina 4 milli drangurstengdra
péknana og umsyslupdknana.

[ sampykkeum sj63sins segir um hlutverk hans gr.
2.1: ,Hlutverk sjé3sins er ad dvaxta idgjold sj6dfélaga
og tryggja eftirlifandi mékum peirra og bérnum lif-
eyri samkvemt dkvedum sampykkea pessara.“!S |
pessari setningu gleymist ad pad 4 ad tryggja sj60-
félogum lifeyri. Pad er dsteda til ad laga petta.

13.2.2 Samskipta- og sidareglur

NBI hf. Landsbankinn hefur sett sér samskipta-
reglur og dhettumat fyrir lifeyrissj6di { rekstri Lands-
bankans.'® Per reglur eiga ad koma { veg fyrir hags-
munadrekstra sem upp geta komid { vidskiptum
sjo0stjora eignastyringar sem sjd um lifeyrissj6di vid
adra innan bankans eda Landsvaka. Eignastyring 4
ad vera stadsett { 6dru hasi, hafa adra stjorn og annad
tolvukerfi en adrar einingar bankans. Oll samskipti
skulu skrdd og vera rekjanleg og fundargerd haldin
4 ollum fundum. Starfsménnum eignastyringar er
Oheimilt ad tjd sig um rekstur lifeyrissjoda vid adra
starfsmenn Landsbankans nema til komi sampykki
stjornar lifeyrissjodsins eda sj6dfélaga. Ahattustyr-
ingu ber ad skila skyrslu til framkvemdastjéra hvers
lifeyrissj6ds, regluvardar og forstodumanns eign-
astyringar um vidskipti peirra lifeyrissj¢da, sem hafa
gert samning vid eignastyringu bankans, vid adrar
einingar { samstedu Landsbankans og stadfesta ad
slik vidskipti uppfylli krofur um bestu framkvemd
eda bestu starfsvenju. Starfsmonnum Landsbankans
er Gheimilt ad greida eda piggja poknun fyrir pau
verk sem falla undir reglur Landsbankans um hags-
munadrekstra. Starfsmenn eignastyringar eiga ekki
ad hafa beinan adgang ad midlunarkerfum og oll
vidskipti skulu fara fram { gegnum fjirmélarddgjof
i eignastyringu. Ytri endurskodendur sjédsins verda
ad endurskoda mat 4 6skrddum fjarméalagerningum.

Sidan eru tilgreindar adstzedur sem upp geta kom-
i0 og fela i sér hugsanlega hagsmunadrekstra. Pad er
til demis 16gd dhersla 4 ad fjarfestingar lifeyrissj6ds

15 Sampykktir Lslenska lifeyrissjédsins, 2009. [ gildandi sampykktum er pessi
grein nr. 2.1 dbreytt.

16 Samskiptareglur og dhattumat fyrir lifeyrissjodi i rekstri Landsbankans,
september 2010.



13.3 Fjarfestingar [slenska lifeyrissj6dsins 2006-2009. Athugasemdir tttektarnefndar

i vorslu Landsbankans { sjodum Landsvaka byggist
dvallt 4 mati 4 hagsmunum sjédfélaga. Pad er 16gd
dhersla 4 ad hatta sé 4 ad starfsmenn 16gfredisvids
geti setid bddum megin bords { samningum lifeyris-
sj6ds og Landsbankans en tryggja megi ad pad gerist
ekki med skyrri verkaskiptingu 4 16gfraedisvidi. I 6ll-
um meginatridum pd virdast pessar lysingar og pau

vidbrogd sem 16gd eru til skyr og edlileg. Pad er pé
veikt pad sem segir um 16gfredisvidid.

Pad er eftirtektarvert ad Islenski lifeyrissjédurinn
hefur ekki sett sér reglur um mogulega hagsmuna-
drekstra eda sidareglur.

13.3 Fjarfestingar islenska lifeyrissjodsins 2006-2009. Athugasemdir uttektarnefndar

13.3.1 Inngangur

AJ framan hefur verid farid yfir gdgn um starf-
semi [slenska lifeyrissjédsins 4 Gttektardrunum, sem
um er getid { umbodi nefndarinnar. Samhengisins
vegna hefur nefndin jafnframt ordid ad kanna nzstu
ar fyrir og eftir fall bankanna. Islenski lifeyrissjédur-
inn var stofnadur { jani 1990. Sj6dnum var breytt
i alhlida lifeyrissjod 1998 i samremi vid 16g nr.
129/1997 um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og
starfsemi lifeyrissj¢da. Peir sem ekki eru bundnir af
dkveedum kjarasamninga eda laga er frjdlst ad greida
logbundinn lifeyrissparnad til Tslenska lifeyrissjds-
ins. Hann telst pvi til peirra sjéda sem kalladir eru
frjélsir lifeyrissjodir gagnstett vinnumarkadssjédum
og logbundnum sjédum. Ollum er heimilt ad greida
vidbétarlifeyrissparnad til hans og fyrir 1998 sinnti
hann eingdngu slikum sparnadi. Eftir pann tima hef-
ur skylduidgjald runnid til ligmarkstryggingarvernd-
ar 4 grundvelli 3. mgr. 4. gr. lifeyrissjédalaganna og
a0 hluta til 6flunar lifeyrisréttinda { séreign. Sjédur-
inn er rekinn { fjérum séreignardeildum med mis-
munandi dvoxtunarleidum og dhettu og svo einni
samtryggingardeild, sbr. ndnar yfirlit um starfsemina
hér ad framan. Sj6durinn er med rekstrarsamning
fra 24. september 2003 vid Landsbanka Islands hf.
sem sér um allan daglegan rekstur. Bankinn skipadi
jafnframt meirihluta stjornar allt par til 4 drinu 2009
ad sjoofélagar hoéfu ad kjésa alla stjérnarmenn nema
einn sem bankinn skipar. Af fundargerdum stjérnar
m4 rdda ad sj¢durinn hefur verid rekinn { samkeppni
vi0 samberilega sj6di vid hina bankana (Frjalsa lif-
eyrissj6dinn og Almenna lifeyrissj6dinn).

Innan Landsbankans er Tslenski lifeyrissjédurinn
rekinn af deildinni Eignastyringu safna fagfjirfesta,
sem heyrdi undir eignastyringarsvid bankans. Auk

hans rak deildin fleiri lifeyrissj6di og styrdi jafnframt
eignasdfnum sem adrir lifeyrissjédir h6fdu Gtvistad
til bankans. Islenski lifeyrissj¢durinn hafdi sjélfur
enga starfsmenn.

Heildareignir samtryggingardeildar sj6dsins sam-
anborid vid heildarskuldbindingar voru jikvaedar
fram ad drinu 2008 en verda p4 neikvaedar um 4,9%
og sidan 5,1% 4rid 2009.

13.3.2 Vid hverja var ratt og almennt
um stjornun sjodsins

Nefndarmenn og starfsmadur peirra hafa 4 grund-
velli Gttektar 4 43urgreindum gognum um [slenska
lifeyrissjodinn rett vid Témas N. Moller, sem var
forstodumadur verdbréfa- og lifeyrispjonustu Lands-
bankans og jafnframt framkvemdarstjéri [slenska lif-
eyrissj6dsins. Verdbréfa- og lifeyrispjénustan si um
samskipti vid sj60félaga, almenna rddgjof, upplys-
ingagjof o.fl. P4 hafa peir rett vid Fridrik Nikuldsson
sem var deildarstjéri Eignastyringar safna fagfjdrfesta
hj4 Landsbankanum en st deild sd um eignastyringu
[slenska lifeyrissj6dsins. Hins vegar neitadi David
Hardarson ad reda vid nefndina en hann var sj6d-
stjori lifeyrissjédsins og jafnframt framkvemda-
stjori annarra lifeyrissjéda sem voru i styringu hjd
deildinni. Hann ték einnig vid framkvaemdastjérn
[slenska lifeyrissjédsins pegar Témas hetti haustid
2008. Bar hann fyrir sig a0 madlefni sj6dsins hefdu
verid til rannséknar hjd embeetti sérstaks saks6knara
vegna keru frd FME. Hann hefdi ad svo komnu eng-
an dhuga 4 ad 4 sig um mdlefni lifeyrissj¢dsins hjd
fleiri rannséknar- eda dttektaradilum. Pessi afstada
Davids getur ad nokkru leyti komid nidur 4 dtteke
4 peim sj6dum par sem hann kom ad styringu, enda
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hefur uttektarnefndin ekki adgang ad rannsékn sér-
staks sakséknara.

Témas N. Moller sagdi nefndinni ad hann hefdi
ekki komid ad fjarfestingum lifeyrissj¢dsins. Hann
hefdi hins vegar setid stjérnarfundi og ritad fundar-
gerdir. Hann sagdi ad ekki hefdi legid fyrir sérstok
starfslysing hans sem framkvemdastjéra Islenska
lifeyrissj¢dsins.!” Fridrik Nikuldsson sagdi ad eftir
pvi sem starfsmonnum deildar hans hefdi fjolgad,
hefdu storf hans breyst og ferst meira fr sj6dstjérn
i stjérnun, utdeilingu verkefna o.s.frv. Fridrik kvadst
jafnframt hafa setid { fjarfestingarrddi sem lagdi lin-
urnar { fjirfestingum deildarinnar. Nesti yfirmadur
Fridriks var Stefin H. Stefdnsson, framkvaemdastjéri
Eignastyringar Landsbankans.

Samkvemt lifeyrissjédaldgunum ber stjérnin
dbyrgd 4 rekstri lifeyrissj6dsins og eftirliti. Stjérn
[slenska lifeyrissj¢dsins virdist hins vegar ekki hafa
komid beint ad stjérnun sjédsins, heldur var rekstr-
inum 6llum ttvistad til Landsbankans svo sem 4dur
segir, par med talid allri eignastyringu. Eignastyring
safna fagfjrfesta { bankanum mun hafa métad til-
l6gur ad fjérfestingarstefnu, sem 16gd var fyrir stjorn
til sampykktar. Eignastyring safna dvaxtadi sidan fjdr-
muni sjodsins 4 grundvelli fjérfestingarstefnunnar.
Stjérnarfundir voru ad jafnadi haldnir ménadarlega.
Par var tekin fyrir préun eignasafna og dnnur mél
sem leida af [ogum og reglum um lifeyrissj6di. Deild-
arstjori Eignastyringar safna fagfjirfesta og sjédstjori
munu hafa gefid skyrslur og tekid pétt { umredum.
Fjarfestingarstefnan t6k fyrst og fremst mid af eigna-
flokkum. Ekki var fjallad um einstakar fjarfestingar
4 stjérnarfundum og skyrslur um sundurlidun fjdr-
festinga voru ekki lagdar fyrir stjorn sjédsins og ekki
6skad eftir pvi.’® Innri endurskodun Landsbankans
sd& um innri endurskodun sjédsins en ytri endur-
skodun var i hondum endurskodanda frd Deloitte
hf. Samkvaemt endurskodunarskyrslum innra eftirlits
Landsbankans fyrir 2007 og 2008 var dkvedid eftirlit
med fjérfestingarstefnu sjédsins 4 eignastyringarsvidi
bankans og virdist sem innri endurskodunin hafi
reitt sig 4 petta eftirlit. Starfsmadur sem hvorki kom
ad eignaumsyslu né békhaldi dtti ad fara yfir st6du
sj60sins og senda framkvemdastjéra eignastyringar-

17 Sbr. vidtal tttektarnefndar vid Témas N. Méller, dags. 18.10.2011.
18 Sbr. vidtal tttektarnefndar vid Témas N. Moller.
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svids og deildarstjéra Eignastyringar safna fagfjdrfesta
yhirlit yfir eignastdduna.’® Ad sogn eftirlitsadila var
vid framkvemd pessa eftirlits studst vid vinnulysingu
um reglubundid eftirlit med lifeyrissjédum. Nokkud
virdist hafa skort 4 petta eftirlit pvi samkvamt endur-
skodunarskyrslunni fyrir 2008 mun hafa verid farid
yhr hdmork fjdrfestinga lifeyrissjédalaga, a.m.k. pad
ar. Verkferill pessa eftirlits mun hafa verid 4 dbyrgd
framkvamdastjéra eignastyringarsvids sem 4 pessum
tima var Stefin H. Stefinsson.?°

Af framangreindri lysingu md rdda ad skort hefur
4 eftirlit med fjarfestingum Tslenska lifeyrissjods-
ins, b2di innan rekstraradilans og af halfu stjérnar
sj60sins. Virdist sem bzdi skipulagi sj¢dsins og fram-
kvemd hafi verid dbétavant, sem hlytur ad vera 4
dbyrgd stjérnar en stjérnarformadur 4 pessum tima
var Ingélfur Gudmundsson, starfsmadur Lands-
banka Islands. P4 pykir athugunarvert ad margir
stjornarmenn voru i stjérnum fjolda annarra fyrir-
tekja, b2di innan og utan bankans en telja verdur
pad mjog Sheppilegt. Medal pessara stjérnarmanna
voru stjérnarmenn { umfangsmiklum fyrirtekjum
sem voru medal sterstu vidskiptavina bankans.

13.3.3 Fjarfestingarstefna islenska
lifeyrissjodsins og tap

AJ framan er pvi lyst hvernig Eignastyring safna
fagfjérfesta hja Landsbankanum hafdi med hondum
eignastyringu Islenska lifeyrissjédsins samkvaemt sér-
stokum rekstrarsamningi vid lifeyrissj¢dinn. Eigna-
styringin dtti ad fara eftir sampykktum sjédsins og
fjarfestingarstefnu sem stjérn sjodsins dkvad drlega
fyrir hverja deild sj6dsins eftir undirbdning Eigna-
styringar safna hjd bankanum.

Athygli vekur ad fjarfestingarstefna sj6dsins hafdi
i flestum tdilfellum svo veruleg vikmork ad { raun
voru pad hdmork 36. gr. lifeyrissjédalaganna sem
rédu morkum og dreifingu fjirfestinganna (Sj4 t6flu
3 i yfirliti um starfsemi sjédsins hér ad framan).
Vikmorkin komu pé ekki { veg fyrir ad sjédurinn
feeri yfir mork fjarfestingarstefnunnar. Hefileg vik-
mork geta verid naudsynleg en edlilega 4 ad fylgja
dkvednu midgildi fjdrfestingarstefnunnar. Ekki 4 ad

19 Sbr. ennfremur vidtal tttektarnefndar vid Fridrik Nikuldsson, dags.
7.9.2011.

20 Sbr. skyrslu innri endurskodunar Landsbankans vegna Islenska lifeyris-
sj6dsins 2008, dags. april 2009, bls. 10 o.4fr.



13.3 Fjarfestingar [slenska lifeyrissj6dsins 2006-2009. Athugasemdir tttektarnefndar

dkveda vikmork svo ad hetta sé 4 pvi ad farid verdi
yfir hdmork lifeyrissj¢dalaga. Frjélsir lifeyrissj¢dir eru
markadssettir med dkvedna fjarfestingarstefnu og md
venta ad par upplysingar séu grunnur ad akvord-
unum sj6dfélaga um pdteedku i sj6dnum.?!

Lifeyrissjodurinn fjarfesti adallega { hlutdeildar-
skirteinum verdbréfa- og fjérfestingarsjéda Lands-
vaka, détrurfélags Landsbanka Tslands. T drslok
2007 var 68,2% af verdbréfacign lifeyrissj¢dsins i
innlendum skuldabréfasj6dum Landsvaka. T drslok
2008 var fjarhzdin komin { 53,4% en p4 hafdi ordio
ad afskrifa mikid { nokkrum skuldabréfasj6dunum.
Alls tapadi sjédurinn 6.355 mkr. { peim skuldabréfa-
sj6dum bankans sem kannadir voru.

[ 6flu 13 kemur fram, ad sjédurinn purfti 4rid
2009 ad afskrifa 272 mkr. 4 Glitni banka hf., sem var
andvirdi vikjandi og breytanlegs skuldabréfs. Petta
var hluti dtgdfu frd pvi { mars 2008. Fjallad er um
ttgdfuna i adalhluta skyrslu pessarar, kafla 5.1.9, en
tttektarnefndin telur pad illa samrymast hlutverki
lifeyrissj6da og lagadkvedum um pd ad fjirfesta {
slikum bréfum. P4 er pessi fjdrfesting svo Gvenjuleg
ad stjorn lifeyrissjédsins hlaut ad taka dvérdun um
hana samkvaemt starfsreglum um sjédinn. Ad pvi er
vardar pennan lifeyrissj6d sérstaklega vekur athygli,
ad skuldabréfid var keypt fyrst 3. oktéber 2008 en
Glitnir féll eins og kunnugt er premur dégum sidar.
Uttektarnefndin hefur ekki heimildir fyrir pvi hver
seljandinn var en af békum lifeyrissjédsins ad dema
virdist bréfid keypt f.h. hans innan einhvers af sj60-
um Landsvaka. Fyrirsvarsmenn sjodsins @ttu pvi ad
athuga ndnar hvort peir eigi ad vera bundnir vid pessi
kaup.

Islenski lifeyrissjodurinn fjarfesti 1itid i hluta-
bréfum beint, heldur keypti i hlutabréfasjéodum
Landsvaka. Pann 1. jandar 20006 4tti sjédurinn engin
innlend hlutabréf en um mitc 4r 2007 var hluta-
bréfacignin ordin 1.321 mkr. en leekkadi hratt eftir
pad vegna lekkunar gengis innlendra hlutabréfa og
s6lu. Vid fall bankanna tapadi sjédurinn 1.118 mkr.
i peim tveimur hlutabréfasjédum Landsbankans sem
kannadir voru.

[slenski lifeyrissjédurinn var ekki med virka gjald-
midla- eda vaxtaskiptasamninga vid fall bankanna.

21 Sbr. skyrslu innri endurskodunar Landsbankans vegna Islenska lifeyris-
sj6dsins 2008, dags. april 2009, bls. 10 o.4fr.

Eignastyring safna fagfjirfesta hafdi haft pd med
héndum fyrir sjédinn og hafdi lokad 6llum stodum
og pvi hlaust ekkert tap vid hrunid sjilft.

Med erindisbréfi fjdrmdlarddherra 17. mars 2009
voru skipadir umsjonaradilar med lifeyrissjodum sem
h6fdu verid { fullum rekstri hji Landsbankanum. I
skyrslum umsjénaradila kemur fram ad rannsékn
embeettis sérstaks saksoknara, sem 4dur er rett um,
hafi beinst ad fjirfestingum og skyrslugerd sjédsins 4
fyrri hluta drs 2008. M4 af skyrslunum rdda ad hetta
hafi pétt 4 hagsmunadrekstrum pegar rekstraradili
lifeyrissj6ds eda adili ndtengdur honum bydu upp
4 fjérfestingarkost fyrir sjédinn. Hettan var talin
felast { pvi ad rekstraradilinn halladist frekar ad pvi
ad dvaxta fjdrmuni sj6Jsins { fjdrfestingarkostum sem
tengdur adili bydi upp 4 en { 8rum kostum. I skyrslu
Rannséknarnefndar Alpingis um sj6di Landsvaka
verdur ekki annad rddid en ad 4 pvi timaskeidi sem
parna var til rannséknar hafi sj6dir Landsvaka fjdr-
fest i skuldabréfum fyrirtzkja eda endurnyjad bréf 4
fyrirteeki, sem voru ndtengd (Samson hf.) eda voru
medal sterstu vidskiptaadila Landsbankans.?? Vid
fall bankanna kom i 1j6s ad pessi fyrirtaeki dttu ekki
fyrir skuldum. Virdist ekki évarlegt ad @tla ad pau
hafi ekki verid borgunarmenn fyrir skuldum sinum 4
peim tima sem hér um redir og likast til fyrr. Eigna-
safn pessara sj6da hefur pannig verid ordid mun
ryrara en skyrslur bankans syndu en Tslenski lifeyris-
sj6durinn og adrir lifeyrissjodir { rekstri bankans dttu
verulega hluti { pessum sj6dum. S6mu adferdafredi
var beitt vid styringu allra eignasafna lifeyrissj6da i
eignastyringu bankans.?? Sjédstjérar sj6da Lands-
vaka sdu um fjérfestingar peirra og Eignastyring
safna fagfjirfesta hafdi ekki heildaryfirsyn yfir fjar-
festingar verdbréfasj¢danna ad 6dru leyti en ut frd
dhaettu peirra safna sem deildin var med { styringu
hverju sinni.?4

Uttektarnefndinni pykir athugunarefni hvort Is-
lenski lifeyrissjédurinn verdi rekinn dfram med sama
hetti og fyrir fall bankanna. Verdi pad gert, verdur
a0 koma pvi svo fyrir ad Eignastyring safna fagfjdr-
festa hjéd bankanum fylgist 4 hverjum tima med st6du
sj6dsins midad vid marktaeka eignastyringarstefnu og

22 Sj4 skyrslu RNA, 4. bindi,bls. 161 o.4fr.
23 Sbr. vidtal tttektarnefndar vid Fridrik Nikuldsson, dags. 7.9.2011.
24 Sbr. vidtal tttektarnefndar vid Fridrik Nikuldsson.
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lagadkvaedi, t.d. med pvi ad stilla sj6dnum upp midad
vid gildandi vidmid i stefnu, s.s. yfirsyn yfir hlutfall
6skrédra og skrddra bréfa og vagi einstakra ttgefenda
og hdmarkshlutdeild { fél6gum.?> P4 verdur deildin
ad gefa stjorn sjédsins allar upplysingar reglubundid
og stilla sjé6dnum upp midad vid lagaviomid um
hlutfall hdmarksfjirfestingar { sama dtgefanda og
hdmarkshlutdeild i fél6gum.?¢ Stjérnin verdur jafn-
framt ad sinna eftirlitsskyldu sinni ad [6gum. Acdi
stjornin ad fjérfesta { sj6dum, sem reknir eru sem
détturfélog bankans, verdur Eignastyring safna fag-
fjarfesta ad geta fylgst med fjarfestingum peirra sjéda
daglega og gripid til rddstafana verdi dreifing eigna-

safna sj¢danna 6edlileg.

25 Sbr. skyrslu innri endurskodunar Landsbankans vegna Islenska lifeyris-
sj6dsins 2007, dags. mars 2008, bls. 3.
26 Sbr. somu heimild.
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14.1 Kjolur lifeyrissjodur
14.1.1 Starfsemi Kjalar lifeyrissjods

Upphaf

Kjolur lifeyrissjédur var stofnadur drid 2007 med
sameiningu fimm lifeyrissjoda. Pessir lifeyrissj6dir
voru: Lifeyrissjodur Mjdlkursamsolunnar, Eftir-
launasjédur Olfuverslunar Islands hf., Lifeyrissjédur
Flugvirkjafélags Islands, Lifeyrissjédur starfsmanna
Aburdarverksmidjunnar og Lifeyrissjédur Eimskipa-
félags Islands, deild I.

Sama 4r gerdi Kjolur lifeyrissjodur rekstrar-
samning til fimm 4dra vid Landsbanka [slands hf.
um rekstur og fjarvorslu sjédsins. Fyrir sameiningu
sj6danna { Lifeyrissjodnum Kili hafdi 6llum ofan-
greindum sjédum verid lokad og peir hettu ad taka
vid idgjoldum sjédfélaga.

Arsreikningur fyrir 4rid 2007 ner yfir rekstur allra
sj6danna 4 pvi 4ri. Samanburdarfjirhadir og kenni-
tolur frd drinu 2006 eru byggdar 4 4rsreikningum
allra fimm sjédanna pad 4r.

Stjérn sj6dsins

Vid stofnun sj6dsins 4rid 2007 voru skipadir sj6
sjornarmenn. Tveir tilnefndir af fyrrverandi stjérn
Lsj. Eimskipafélags [slands, tveir af fyrrv. stjérn Lsj.
flugvirkja, einn af fyrrv. stjorn Esj. Oliuverslunar
[slands hf, einn af fyrrv. stjérn Lsj. Mjélkursam-
solunnar og einn af fyrrv. stjérn Lsj. starfsmanna
Aburdarverksmidju rikisins. Jafnframt skipudu sj6d-
irnir einn varamann hver. Kjortimabil fyrstu stjérnar
sjodsins var prji dr og lauk pvi 4rid 2010. Sam-
pykktum sjédsins var breytt 4rid 2010 4 pann veg ad
stjorn sj6dsins skipa nd 5 adalmenn og 2 varamenn.
Stjérnarmenn eru kosnir til tveggja dra og eru prir
adalmenn og einn varamadur { kjori eitt 4rid og tveir
adalmenn og einn varamadur 4rid eftir.

Sjédfélagar eru peir sem eiga geymd réetindi {
sj60num eda eiga réet 4 ad fd greiddan elli- eda 6r-
orkulifeyri. Allir sj6dfélagar, bedi greidendur og
lifeyrispegar, hafa setu- og tilldgurétt 4 drsfundum
sjodsins. Hver sj6dfélagi fer med eitt atkveedi.

Hér ad nedan eru taldir upp stjérnarmenn sj6ds-
ins 4rin 2007 -2009 og hver tilnefndi vidkomandi:

14.1 Kjolur lifeyrissjédur

Kjdlur tafla 1

Haraldur Haraldsson, form.
Bjarni pdrdarson

Halfdan Hermannsson
Kristjan Yngvi Tryggvason
Gunnar Jonsson

Gunnar Pall Palsson

Ingi S. Olafsson

Lsj. Eimskipafélags islands

Lsj. Eimskipafélags Islands

Lsj. Flugvirkjafélags islands

Lsj. Flugvirkjafélags Islands

Lsj. Mjélkursamsdlunnar

Lsj. starfsmanna Aburdarverksmidju rikisins
Esj. Oliuverslunar islands

Arid 2008 sagdi Gunnar Pall Pélsson sig tr stjérn
sjodsins og { hans stad kom Georg Arnason fyrir
hénd Lsj. starfsmanna AburBarverksmiESjunnar.

Pann 17. mars 2009 vék fjarmalarddherra stjérn
og framkvemdastjéra sjédsins frd timabundid med
visan i 46. gr. laga nr. 129/1997 og skipadi fjdr-
miélarddherra Vidar Ladviksson hrl. umsjénaradila
sjodsins.

Helstu starfsmenn og rddgjafar

Hafa parf { huga ad peir sem starfa vid Lifeyris-
sj6dinn Kjol eru i raun starfsmenn Landsbanka Is-
lands hf. og er pad { samremi vid rekstrarsamning
milli sj6dsins og bankans. Starfsmennirnir eru rddnir
til bankans og greidir bankinn peim jafnframt laun.
Bankinn felur hins vegar hverjum starfsmanni til-
tekid starf fyrir sj6dinn og er vidkomandi pd med
starfsheiti hjd sj6dnum { samremi vid starfslysingu
sina.

Samkvemt rekstrarsamningi er pad { hondum
Landsbankans ad skipa framkvemdastjéra fyrir Kjol
lifeyrissj6d. Ottar O. Helgason var skipadur fram-
kvaemdastjori sj6dsins { drsbyrjun 2008. Adur hafdi
Fridrik Nikuldsson verid framkvemdastjéri fyrir Ls;.
Eimskipafélags Tslands. David Hardarson hafdi verid
framkveemdastjori fyrir Lsj. Flugvirkjafélags [slands,
Lsj. Mjélkursamslunnar, Lsj. starfsmanna Aburdar-
verksmidju rikisins og Esj. Olfuverslunar Islands.
Jafnframt storfudu peir David Hardarson og Fridrik
Nikuldsson med Ottari O. Helgasyni { lifeyrissj6da-
teymi eignastyringarsvids Landsbankans. Strax { mai
sama drs, 2008, urdu mannabreytingar hjd sj6dnum
en pd var David Hardarson skipadur framkvaemda-
stjori og med honum stérfudu Fridrik Nikuldsson
og Valgeir Geirsson. Valgeir hafdi verid sjédstjori 4
eignastyringarsvidi Landsbankans frd 4rinu 2004.
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Nuverandi framkvemdastjéri Kjalar er Halldér
Kristinsson.

Endurskodun:

Semundur Valdimarsson, endurskodandi KPMG hf.
Tryggingafredileg athugun:

Steinunn Gudjénsdottir, tryggingastaerdfredingur.
Innri endurskodun:

Kristin Baldursdéttir, innri endurskodandi Lands-
bankans, og Sonja Kristin Jakobsdéttir, sérfredingur
i innri endurskodun Landsbankans.

Regluvordur:
Ekki hefur verid skipadur regluvordur hjd

sj6onum.

Stjérnarmenn og starfsmenn - stjérnarseta i
féliigum timabilid 2006-2009.

Sjédurinn gerir ekki pd krofu til stjérnarmanna
sinna ad peir veiti upplysingar um stjornarsetu sina i
fyrirteekjum ef peir hafa ekki setid par sem fulltrar
sjo0sins.

Heimild: Tolvupostur frd Halldéri Kristinssyni, framkvaemdastjéra sjodsins,

dags. 21. okt. 2011.

Hlutverk sj6dsins

Hlutverk sj6dsins er ad finna i 2. grein sampykkta
hans.
2. gr.  Hlutverk sjédsins.

»Hlutverk sj6dsins er ad tryggja sj60félog-
um, eftirlifandi mokum peirra og bornum lif-

eyri eftir peim reglum, sem hér fara 4 eftir.”

Starfsemi Kjalar lifeyrissj6ds.

Sj6durinn er lokadur samtryggingarsjédur og tek-
ur ekki 4 méti idgjoldum. Sjédurinn er einnig haettur
ad veita sj60félogum lan.

Skipulag og starfsreglur stjérnar

A stjornarfundi pann 19. desember 2007 voru
sampykktar starfsreglur stjérnar Kjalar lifeyrissjds.
Fyrsta til pridja grein starfsreglnanna fjallar um
starfsemi, skipan og skiptingu starfa innan stjornar.
[ fjérdu grein er sidan gerd grein fyrir verksvidi
stjérnar, en par kemur m.a. fram ad:
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* Stjérnin fari med 2dsta vald { mdlefnum sj6ds-
ins og skuli sjd um ad skipulag og starfsemi
sjodsins séu { gédu horfl og i samraemi vid log
og reglur.

e Stjérnin hafi eftirlit med reikningshaldi og
fjairmunum sjédsins.

e Stjérnin ridi adila 4 fjarmalamarkadi til ad
annast daglegan rekstur sjodsins og vorslu
og dvoxtun eigna hans samkvemt sérstkum
samstarfssamningi par um. Rekstraradili skipar
framkvemdastjora, sem jafnframt er sj6d-
stjori, og gengur frd starfslysingu vid hann.
Rekstraradilinn  ber 4dbyrgd 4 gjérningum
starfsmanna sinna { samremi vid dkvedi {
samstarfssamningi.

* Stjornin taki dkvardanir { 6llum médlum sem
telja verdur 6venjuleg eda mikilshdttar. Stjorn
getur p6 veitt framkvaemdastjora heimild til
afgreidslu slikra mdla.

e Sgornin skuli flalla um allar meirihdccar
dkvardanir vardandi stefnumétun sjédsins og
starfsemi hans.

AJd 60ru leyti fjalla starfsreglur stjérnar um fyrir-
svar stjérnar, bodun funda o.fl., dkvordunarvald,
atkveedagreidslur o.fl., fundargerdir og fundargerdar-
bék, pagnar- og tranadarskyldu, vanhefi og frekari
reglur stjornar, breytingar og medferd stafsreglna.

Starfsreglur framkvemdastjora

Samkvemt 4. gr. { samningi um fjarvérslu og
rekstur skal framkvamdastjéri sjodsins drsfjéroungs-
lega veita stjérn sj6dsins {tarlegar upplysingar um
fjarfestingar og dvoxtun sidasta timabils og lidinna
timabila { samanburdi vid sett markmid og dvoxtun

sem almennt gerist 4 fjirmagnsmarkadi.
Heimild: Skyrsla innri endurskodunar fyrir 4rid 2008, dags. april 2009.

Verklagsreglur um verdbréfavidskipti lif-
eyrissjods, stjornar hans og starfsmanna

A stjérnarfundi 19. névember 2007 sampykkti
stjérn  sjo0sins  verklagsreglur Kjalar lifeyrissj6ds
um verdbréfavidskipti lifeyrissj6ds, stjérnar hans og
starfsmanna. Reglur pessar voru settar samkvamt 5.
tl. 2. mgr. 29. gr. laga nr. 129/1997, undirritadar af



stjérn og hlutu stadfestingu Fjdrmélaeftirlitsins med
bréfi dags. 25. dguist 2008.

7. grein reglnanna um tilkynningarskyldu er
eftirfarandi:

LKjolur hefur { gildi fjdrvorslusamning vid
Eignastyringarsvi0 Landsbankans og gilda
verklagsreglur um verdbréfavidskipti bankans
fyrir p4 starfsmenn og framkvemdastjéra sem
koma ad styringu fjarvorslusafnsins, auk pess-
ara reglna.

Stjérn sj6dsins og adrir peir er sitja stjérnar-
fundi eru undanpegnir dkvedum reglnanna
um tilkynningarskyldu, en dkvardanir um ein-
stok verdbréfavidskipti eru ad 6llu jofnu teknar
af starfsmonnum rekstraradila sj6dsins, sj60-
stjorum og almennt ekki reddar 4 stjérnar-
fundum. Komi til pess ad dkvardanir um ein-
stok verdbréfavidskipti séu teknar eda reddar
4 stjérnarfundum, skulu peir adilar sem sitja
stjérnarfundi fylgja 8. gr. reglna pessara og til-
kynna samdegurs um 6ll vidskipti med pau
verdbréf sem dkvordun var tekin um { 8 vikur
frd peim tima sem dkvordun var tekin.®

Détt reglur pessar hafi verid stadfestar af Fjarméla-
eftirlitinu gerdi innri endurskodun sjédsins athuga-
semd vid 7. greinina { skyrslu sinni fyrir 4rid 2008 og
itrekadi peer { skyrslu sinni fyrir 4rid 2009. Par kom
fram:

,Innri endurskodun telur ad gera beri rikar
krofur til stjérna félaga eins og lifeyrissjéda
sem pjona almannahagsmunum. Pvi megi
telja edlilegt ad gera kréfu til stjérnar um ad
upplysa um verdbréfaeign sina og oll eigin vid-
skipti medan 4 stjornarsetu stendur 4n nokk-
urrar undanpdgu. Slik upplysingaskylda eykur

4 triverdugleika stjérnar og gagnsei { storfum.*
Heimild: Skyrsla innri endurskodunar fyrir 4rid 2008, dags. april 2009.

Fjarfestingarstefna

Stjérn sjédsins { samrddi vid rekstraradila (Lands-
banka Tslands) métar fjarfestingarstefnu sjédsins.
Fjarfestingarstefnan er grundvollud 4 sampykktum
sj60sins. EQli malsins samkvemt eru breytingar 4
fjarfestingarstefnunni milli dra ekki miklar. Stefna
sj60sins fyrir 4rid 2008 var pessi:

14.1 Kjolur lifeyrissjédur

Kjdlur tafla 2
Fjarfestingarstefna Kjalar lifeyrissjods fyrir 2008

Stefna  Lagmark Hamark
Innlend skuldabréf 70% 50% 100%
Abyrgd riksins 15% 0% 100%
Fjarmalastofnanir 24% 0% 50%
Sveitarfélog 2% 0% 50%
Onnur verdbréf 28% 0% 50%
Sjédsfélagalan 1% 0% 10%
Innlend hlutabréf 10% 0% 20%
Erlend verdbréf 15% 0% 30%
Hlutabréf 12,5% 0% 25%
Skuldabréf 25% 0% 15%
Ohefdbundnar fjarfestingar 5% 0% 10%
Eignastyring

Stjérn Kjalar lifeyrissjods undirritadi rekstrar-
samning vid Landsbanka [slands hf. pann 19. des-
ember 2007. 1. gr. samningsins fjallar um verkefni,
skyldur adila og umbod. Par segir:

JHlutverk LI felur { adalatridum { sér um-
sjén med eignum sj6dsins og lifeyrisréttindum
sjoofélaga dsamt pvi ad sjd um allt reiknings-
hald og skila uppgjori i hendur endurskod-
anda, eins og ndnar er lyst { samningi pessum.
LI skal einnig sjd um oll dagleg samskipti og
pjénustu vid stjérn sjédsins. Hlutverk stjérnar
sj60sins skal vera almennt eftirlit med rekstri,
békhaldi og radstéfun eigna sj6dsins { sam-
remi vid dkvedi laga nr. 129 frd 1997 um
skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi
lifeyrissjoda og i samremi vid sampykktir
sjodsins og starfsreglur stjérnar. Samningurinn
tekur ekki til rddstafana sem eru Gvenjulegar
eda mikilshdctar. Slikar rddstafanir getur LI ad-
eins gert samkvaemt sérstakri heimild frd stjorn
sjo0sins.

Med rekstrarsamningnum ték LT ad sér ad annast
umsjén og dvoxtun fjdirmuna sjédsins, p.e. fjarvorslu
med virkri eignastyringu. Fjdrfestingar skyldu vera
innan ramma fjirfestingarstefnu sj6dsins sem fylgdi
med { vidauka med samningnum og { samremi vid
fjarfestingarstefnu sem sjd md { toflu 2 hér ad ofan.
Forst6dumadur eignastyringar safna LI og forstodu-
madur vorslu og vidskiptaumsjénar Landsbankans
sdu um ad tilnefna framkvemdastjéra, sj6dstjéra og
starfsmann til ad annast bokhald og rekstur sjédsins.
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Dessir adilar dttu sidan ad vera tengilidir vid stjérn
sjo0sins og félagsmenn.

Benda md 4 ad innri endurskodun taldi mikil-
vaegt ad rekstraradili (p.e. L) yki enn frekar upp-
lysingagjof til stjornar sjédsins vardandi skiptingu
eignasafns { samremi vid 6ll gildandi lagadkvaedi.
Einnig pyrftu fundargerdir stjérnar ad bera med sér
ad stjérn hefdi tekid til umfjéllunar 61l brot 4 laga-
vidmidunum sem og veruleg fravik eda brot 4 fjdr-

festingarstefnu sjédsins.
Heimild: Skyrsla innri endurskodunar fyrir 4rid 2008, dags. april 2009.

Fjoldi lifeyrispega og lifeyrisgreidslur

Lifeyrisgreidslur 4rid 2009 ndmu samtals 574
mkr. A fostu verdlagi i 4rslok 2009 hofdu lifeyris-
greidslur sjédsins frd drinu 2006 lekkad ad medal-
tali um 0,6% 4 dri. Frd stofnun sj6dsins drid 2007
hafdi lifeyrispegum hins vegar fjolgad ad medaltali
um 10,7% milli 4ra. T 4rslok 2009 voru lifeyrispegar
884 talsins, samanborid vid 722 lifeyrispega { drslok
2007. Hafa parf i huga ad fjoldatalningar { umfjéllun
um lifeyrisgreidslur eru pannig, ad fdi lifeyrispegi
greidda fleiri en eina tegund lifeyris er hann talinn
oftar er einu sinni.

Kjolur tafla 3

Lifeyrisgreidslur i mkr. 2009 2008 2007 2006
Ellitifeyrir 420 397 345 319
Ororkulifeyrir 35 39 31 49
Makalifeyrir 119 Al 101 66
Barnalifeyrir 1 1
Framlag rikisins til jéfnunar & Grorkubyrdi S

Samtals, verdlag hvers ars 574 557 475 435
Samtals, verdlag 2009 574 599 603 585

Vid stofnun Kjalar lifeyrissj¢ds voru réttindi ad-
ildarsjédanna sem komu ad stofnun sjédsins hekkud
mismikid:
e Eftirlaunasjédur Olfuverslunar Islands hf,
hekkun um 11,4%

* Lifeyrissjodur Flugvirkjafélags [slands, hakk-
un um 1,5%

* Lifeyrissjodur Eimskipafélags Islands, heekkun
um 12,9%

 Lifeyrissjodur Mjolkursamsélunnar, hakkun

um 5,9%
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e Lifeyrissjodur stm. Aburdarverksmidju rikis-
ins, hakkun um 5,0%

Frd drinu 2009 hafa eftirfarandi breytingar verid

gerdar 4 dunnum lifeyrisréttindum sj6dfélaga i Kili

lifeyrissjodi:

Kjdlur tafla 4

Ar Breyting
2009 -19.0%
2010 -19.0%

Tryggingafredileg stada - samtryggingardeild

[ tryggingafradilegri tteeke lifeyrissjéda eru m.a.
reiknadar Ut heildarskuldbindingar sjédsins midad
vid ad virkir sj6dfélagar greidi dfram idgjold til sj6ds-
ins par til peir hefja toku lifeyris. Par sem Kjolur er
lokadur sj6dur og tekur ekki vid idgjoldum, er gerd
tryggingarfredileg detlun midad vid fjirhagsstodu
sjo0sins 1 lok hvers drs. Vid tttektina er jafnan midad
vid ad 4voxtun sjédanna 4 nastu dratugum verdi
3,5% umfram hakkun visitolu neysluverds.

Kjolur tafla b

Heildarskuldbinding i mkr. 2009 2008 2007
Eignir 8.380 9.763 10.810
Skuldbindingar 10.710 12.345 10.799
Samtals -2.330 -2.582 1
% af skuldbindingum -21.8% -20.9% 0.1%

[ t6flunni hér ad ofan sést, ad heildareignir sj6ds-
ins samanborid vid heildarskuldbindingar eru ndnast
jafnar 4rid 2007. Arin 2008 0g 2009 koma mjog illa
ut. Heildareignir sj6dsins samanborid vid heildar-
skuldbindingar verda neikvedar um 20,9% 4rid
2008 og 21,8% 4rid 2009.

Verdbréfaeign og raundvoxtun

Eins og fram kemur hér ad nedan pd virdist
sem megindhersla sj6dsins hvad fjrfestingar vardar
hafi verid ad fjirfesta i innlendum skuldabréfa-
sj6dum. Skuldabréfasjédirnir sem fjdrfest var { voru
allir skuldabréfasjédir 4 vegum Landsbanka Islands.
Pannig sést ad 4rid 2007 eru 6.070 mkr. eda 60,6%
af eignasafni sj6dsins { innlendum skuldabréfasjéd-
um. Arid 2009 eru hins vegar tap 70% af eignasafni
sjodsins komin yfir { bundin innldn og skuldabréf
med rikisdbyrgd.



Kjolur tafla 6

Verdbréfaeign i mkr. 2009 2008 2007 2006
Bundin innldn 1.645 2152

Innlend hlutabréf il 17 292 178
Innlendir skuldabréfasjédir 1M 3m 6.070 6.352
Innlendir hlutabréfasjodir 4h YAl 1.070
Erlend hlutabréf 50

Erlend hlutdeildarskirteini 250 787 1.446 boo
Skuldabréf med rikisabyrgd 3.841 817 369 407
Skuldabréf sveitarfélaga 233 b9 b8 96
Skuldabréf ldnastofnana 128 127 59 461
Skuldabréf fyrirtzkja 4ot 345 596 409
Vedlan 5 b9 63 72
Samtals 7.93 7919 10024  9.611

Hjd 60rum lifeyrissjodum hefur raundvoxtun
verObréfacignar eftir eignaflokkum verid synd nast
4 eftir sundurlidun verdbréfaeignar. Einhverra hluta
vegna virdist sem Kili lifeyrissjédi sé ekki fert ad
syna raundvoxtun verdbréfaeignar eftir verdbréfa-
flokkum pratt fyrir itekadar beidnir nefndarinnar par
ad latandi.

Raundvéxtun

Arid 2009 var raundvoxtun pegar rekstrarkostn-
adur hafdi verid dreginn frd hreinum fjdrmuna-
tekjum neikved um 0,8%. Raundvoxtun sjédsins
4 drinu 2008 var hins vegar neikved um 27,7%.
Raundvoxtun 2007 var jakvaed um 3,1% og einnig
jidkved um 6,4% 4rid 2006. Medalraundvoxtun sid-
ustu fimm 4rin er neikvaed um 2,8% og sidustu 10
drin er hun jakvad um 0,9%.

Kjolur tafla 7

Raundvdxtun 2009 2008 2007 2006
Hrein raundvoxtun -08%  -27.7% 3.1% 6.4%
Fimm dra medaldvoxtun -28%  -05% 7.9% 8,3%
Tiu dra medaldvoxtun 0,9% 2.1% 6,4%

Yfirlit um breytingar 4 hreinni eign til greidslu
lifeyris 4rin 2006 - 2009 i mkr.

Ef bornar eru saman breytingar 4 hreinni eign
milli dra 4 verdlagi drsins 2009 kemur { ljés ad 4rid
2007 f6r ad halla verulega undan feti hvad vardadi
afkomu sj6dsins. A fostu verdlagi 4rsins 2009 var
hakkun 4 hreinni eign 4rid 2007 36,7% lagri en 4rid
2006 (668 mkr. 4rid 2007 og 1.055 mkr. 4rid 2006).
Arid 2008 laekkadi hrein eign til greidslu lifeyris

hins vegar um rima 2.278 mkr. sem var breyting

14.1 Kjolur lifeyrissjédur

um 2.946 mkr. frd fyrra 4ri. Sidan vard breyting arid
2009 en pd hakkadi hrein eign sj6dsins um 31 mkr.
Hrein eign til greidslu lifeyris 4 fostu verdlagi drsins
2009 hefur lekkad ad medaltali um 14,6% milli 4ra
frd drinu 2006. Pess ber ad geta ad sjédurinn er lok-
adur og pvi komu engar idgjaldagreidslur til hans 4

timabilinu.

Kjdlur tafla 8

Yfirlit um breytingar & hreinni eign til greidslu lifeyris arin 2006 - 2009 i mkr.

2009 2008 2007 2006

dgjold (réttindaflutningar og aukaframldg) 6 -1 142 19
Lifeyrir -574 -553 -47hH -43b
Tekjur / -gjold af eignarhlutum 1 8 b 30
Tekjur / -gjold af hseignum og l6dum 0 0 0 0
Vaxtatekjur / -gjold og gengismunur 683 1 872 1.199
Breytingar & nidurfeerslu skuldabréfa -67  -1563 -1 -7
Fjarfestingartekjur 617  -1.554 875  1.222
Fjarfestingargjold” -13 -8 -12 -9
Rekstrarkostnadur -b -3 -4 -12
Rekstrargjold -18 -1 -16 -2
Adrar tekjur 0 0 0 0
Haekkun/-lkkun & hreinni eign & arinu 32119 526 785
Hrein eign fré fyrra ari 8.005 10124 9598  8.813
Hrein eign i arslok til greidslu lifeyris 8.036 8005 10124  9.598

Afkoma & fostu verdlagi arsins 2009

Haekkun/-laekkun a hreinni eign & drinu 3 -2.278 668  1.055
Hrein eign fra fyrra ari 8.005 10.884 12190  11.849
Hrein eign til greidslu lifeyris 8.036  8.606 12.858  12.904

1) Kjolur lifeyrissjédur synir ekki allar péknanir til banka og verdbréfa-
fyrirtzekja vegna kaupa og solu verdbréfa sérstaklega. Pess { stad eru pokn-
anir faerdar sem hluti af kaup- og séluverdi verdbréfa  stad pess ad syna
poéknanirnar sem hluta af fjarfestingargjéldum. Sjd ndnar 5.1.6. Pékanatekjur
fjarmélafyrircekja

14.1.2 Tap Kjalar lifeyrissjdds arin 2008 til 2010

Hér 4 eftir verdur fjallad um pd eignalidi { verd-
bréfasafni sj6dsins sem ollu mestu tapi hans. Ekki var
talin 4steeda til ad fjalla sérstaklega um per eignir sem
skilad hafa jafnri dvoxtun { gegnum drin. Tap sj6dsins
kom ner alfarid fram 4 drinu 2008. Pegar fjallad er
um tap sjédsins er ymist att vid beinar afskriftir og/
eda nidurferslur verdbréfa, gengislekkun hlutabréfa,
gengislekkun hlutabréfa- og skuldabréfasjéda. Tap
sj60sins 14 ad mestu { eftirfarandi verdbréfaflokkum:

 Skuldabréfum banka og sparisj6da

* Skuldabréfum fyrirtekja

* Innlendum hlutabréfum

* Innlendum hlutabréfasjédum

* Innlendum skuldabréfasjédum

177



Skyrsla tttektarnefndar Landssamtaka lifeyrissjoda

Kjolur tafla 9
Yfirlit yfir tap Kjalar lifeyrissjods af skuldabréfum banka og sparisjéda, skuldabréfum
fyrirtzkja, innlendum hlutabréfum, hlutabréfasjédum og skuldabréfasjédum i mkr.

2010 2009 2008 Samtals
Skuldabréf banka og sparisjéda 47 36 76 159
Skuldabréf fyrirtaekja -3 16 115 128
Innlend hlutabréf 1 88 89
Innlendir hlutabréfasjodir 7 209 216
Innlendir skuldabréfasjodir 172 1.656  1.828
Samtals i mkr. b 232 2146 2420

Heimild: Gégn frd Kili lifeyrissj6di dags. 2.8.2011 og 11.10.2011.

Fimm ofangreind eignaséfn myndudu tap 4 ar-
unum 2008 til 2010 samtals ad fjarhad 2.420 mkr.
Kjolur lifeyrissjédur var ekki med virka gjaldmidla-
varnarsamninga pegar bankarnir féllu.

Skuldabréf banka og sparisj6éda

[ 4rsbyrjun 2008 var eign sj6dsins i skuldabréfum
ttgefnum af bonkum og sparisjédum samtals 559
mkr. Békferd skuldabréfacign { bonkum og spari-
sj6dum { drslok 2008 var komin nidur { 127 mkr. og
var svipud { drslok 2009. Um 159 mkr. voru afskrif-
adar af skuldabréfum banka og sparisjéda drin 2008
til 2010. Mestu afskriftirnar voru hjia Landsbank-
anum 47 mkr., Sparisj6di Hafnarfjardar 45 mkr. og
Kauppingi 28 mkr. Afskriftir skuldabréfa annarra
banka og sparisj6da ndmu samtals 39 mkr.

Nedangreind tafla synir békferda stodu skulda-
bréfa banka og sparisjéda i eigu Kjalar lifeyrissjods
4rid 2009. Sidan koma afskriftir drsins og nett6-
stada i drslok. AJ lokum er synd afskriftaprésenta hjd

hverjum adila fyrir sig

Kjdlur tafla 10
Bankar og sparisjddir, stada og afskriftir 2009 i mkr.
Bokfeerd : Nettd  Afskrift
stada Afskrift stada i %
Landshanki islands hf.vikjandi 47 2 4 4%
Kaupping banki hf. 31 -2 33 -6%
islandshanki hf./Glitnir hf. 23 il 12 8%
Sparisjodur Hafnarfjardar 43 19 24 44%
Sparisjodur Vestfjarda 13 6 7 46%
Samtals 157 36 1 23%

Heimild: Gogn frd Kili lifeyrissjodi dags. 2.8.2011.

Eftirfarandi tafla synir heildarafskriftir Kjalar lif-
eyrissjods drin 2008-2010 af skuldabréfum sem gefin
voru Gt af bonkum og sparisjédum.
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Kjolur tafla 11
Afskriftir hja bankum og sparisjddum vegna skuldabréfa

2010 2009 2008 Samtals
Landsbanki [slands hf.vikjandi 2 4h 47
Sparisjédur Hafnarfjardar 26 19 45
Kaupping banki hf. -1 30 28
Sparisjodur vélstjora 2 21
islandsbanki hf./Glitnir hf. Il 1 12
Sparisjédur Vestfjarda 6 6
Samtals i mkr. 47 36 76 159

Heimild: Gogn frd Kili lifeyrissj6di dags. 2.8.2011 og 11.10.2011.

Skuldabréf fyrirtakja

Eign sj6dsins i skuldabréfum ttgefnum af fyrir-
teekjum var 596 mkr. { drslok 2007. T 4rslok 2008
hafdi skuldabréfaeign { fyrirteekjum lekkad og var pd
komin nidur { 345 mkr. A 4runum 2008 og 2009
voru afskrifadar 128 mkr. Einungis voru afskrifud
skuldabréf hjd premur fyrirtekjum, sem voru FL
Group hf. 71 mkr., HF Eimskipafélag Tslands 44
mkr. og Bakkavor 13 mkr.

Eftirfarandi tafla synir heildarafskriftir Kjalar lif-
eyrissjods af skuldabréfaeign sinni { fyrirteekjum drin
2008 - 2010.

Kjolur tafla 12
Afskriftir fyrirtekjaskuldabréfa i mkr.

2010 2009 2008 Samtals
FL Group hf. il n
HF Eimskipafélag [slands bt b
Bakkavr hf. & 16 13
Samtals -3 16 115 128

Heimild: Gogn frd Kili lifeyrissjédi dags. 2.8.2011 og 11.10.2011.

Innlend hlutabréf

A premur drum rtapadi Kjslur lifeyrissjodur 88
mkr. 4 innlendri hlutabréfaeign sinni. Tapid vard 4
drinu 2008 og er skyringuna fyrst og fremst ad finna {
bankahruninu { oktéber pad dr. Hlutdeild hlutabréfa
{ verdbréfasafni sj6dsins var frekar lig. [ drslok 2007
pegar hlutabréfacign sjédsins var sem mest var hin
einungis 3% af heildarverdbréfasafninu.

Kjolur tafla 13
Hagn. / (-tap) af innlendum hlutabréfum i mkr.

Samtals 2009 2008 2007
Hlutafjareign i byrjun timabils 473 2 293 178
Keypt hlutabréf 673 12 53 608
Seld hlutabréf 753 3 6 W9



Hlutafjareign i lok timabils 306 1 7 193
Hagn / (-tap) -88 -1 -88 1
Heimild: Gogn fr4 Kili lifeyrissj6di dags. 2.8.2011.

Hér ad nedan verdur gerd grein fyrir innlendri
hlutabréfacign Kjalar lifeyrissjéds timabilid 1. jan.
2006 til 31. des. 2008. I efri hluta toflunnar er synd
eign sjodsins { skrddum félogum og sidan { nedri
hluta t6flunnar er eign { éskrddum féldgum. Sjd zoflu
14.

Pann 1. jan. 2007 4tti Kjolur lifeyrissjédur hluta-
bréf samtals ad fjarhed 178 mkr. Ari sidar eda 1.
jan. 2008 hafdi hlutafjireign sj¢dsins hekkad og var
komin { 293 mkr.

Innlend hlutabréfacign Kjalar lifeyrissjods vo
dkaflega litid { verdbréfasafni sj¢dsins. Par af leidandi
var tap sj6dsins einna minnst { pessu verdbréfasafni.
Ekki pétti dsteda til ad fjalla sérstaklega um préun
hlutabréfaecignar i einstaka félogum meira en fram
kemur hér ad ofan.

Innlendir hlutabréfasjédir

I drsbyrjun 2007 4tti lifeyrissjédurinn 1.070 mkr.
i innlendum hlutabréfasj6dum, sem voru rim 11%
af verdbréfasafni sj6dsins. A drinu 2007 seldi lifeyris-

Kjolur tafla 14
Hlutabréfaeign Kjalar lifeyrissjods & markadsvirdi timabilid 1.1.2006 - 31.12.2008 i pus.kr.

14.1 Kjolur lifeyrissjédur

sjodurinn stéran hluta ar hlutabréfasjédum og var
eign { peim komin nidur { 521 mkr. { drslok. Var pd
hlutfall verdbréfaflokksins komin nidur { 5% af verd-
bréfasafninu. A drinu 2008 tapar sidan lifeyrissjédur-
inn 198 mkr. og { drslok var eignin komin nidur {
45 mkr. Peir hlutabréfasj¢dir sem sjédurinn fjarfesti
i voru allt sjédir { eigu Landsbankans/Landsvaka hf.

Kjdlur tafla 15
Hagn. / (-tap) af innlendum hlutabréfasjédum i mkr.

Samtals 2009 2008 2007
Eign { hlutabréfasjodum  byrjun timabils 1.636 4h b1 1.070
Keypt i hlutabréfasjodum b47 0 282 26b
Selt { hlutabréfasjodum 1.444 38 560 846
Eign { hlutabréfasjédum f Lok timabils 566 0 4 b2
Hagn / (-tap) -173 -7 -198 R

Heimild: Gogn frd Kili lifeyrissjodi dags. 2.8.2011.

[ t6flu 16 m4 sjé i hvada hlutabréfasjédum tap
sj6dsins 1. Mest tapar lifeyrissjodurinn 4 Urvals-
bréfum Landsbankans 4rid 2008 eda 166 mkr. Adrir
sjodir voru Visitdlubréf Landsbankans og Nordic 40,
samtals 50 mkr.

Skrad félog 31.12.06 30.06.07 31.12.07 30.03.08 30.06.08 30.09.08 31.12.08
Landsbanki fstands h. 31.318 72.598 60.632 16.483

Kaupping banki hf. 65.813 65.648

Atorka hf./Jardboranir hf. 16.224 21731

Marel hf. 39.478 43.426 10.200 19.910 787
Straumur Burdards hf. 28.340 826
Bakkavor hf. 71.487 24.780 17.640

FL Group hf. 9.510

Decode hf. 131

Avion h./HF Eimskipafel. isL. 67.511 83.713 17.350

Actavis hf. 29.120

BankNordik P/F 14.162

Ossur hf. B5.119

Exista hf. 23.625

Glitnir banki hf.

Samtals i pus.kr. 178.156 286.435 292.401 94.822 54.033 0 1.582
Eignarhaldsfélag Lifeyrissjéda 49 49 49 49 49 49 49
Staltak hf. 119 119 119 119 119 119 119
Samtals i pus.kr. 168 168 168 168 168 168 168
Samtals féldg i pus. kr. 178.324 286.603 292.569 94.990 54.201 168 1.750

Heimild: Gogn frd Kili lifeyrissj6di dags. 2.8.2011.
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Kjdlur tafla 16

Innlendir hlutabréfasjodir - gengisleekkun/nidurfarsla i mkr.

2009 2008 Samtals

Landsbanki Urvalsbréf 166 166
Landsbanki Visitolubréf 39 39
Landshanki Nordic 40 7 b "
Samtals 7 209 216

Heimild: Gogn frd Kili lifeyrissj6di dags. 11.10.2011

Innlendir skuldabréfasjédir

Nokkud stér hluti eigna Kjalar lifeyrissj¢ds var {
innlendum skuldabréfasjédum. I drsbyrjun 2007 var
hlutdeild skuldabréfasjoda um 66% af verdbréfacign
sjodsins eda 6.026 mkr. og i drslok sama 4r var petta
hlutfall um 61%. T 4rslok 2008 hafdi eignin dregist
verulega saman og var komin { 3.511 mkr. sem var
44% af heildareign sj6dsins. A priggja 4ra timabili
var tap lifeyrissj6dsins 4 innlendum skuldabréfasj6d-
um 603 mkr. en 4 4rinu 2008 var tapid 1.491 mkr.

Kjolur tafla 17
Hagn. / (-tap) af innlendum skuldabréfasjodum i mkr.

Samtals 2009 2008 2007
Eign i skuldabréfasjddum i byrjun timabils 15.607 3511 6.070  6.026
Keypt i skuldabréfasjodum 9122 170 5557 3.3%
Selt i skuldabréfasjédum 1328 27117 6.625 3893
Eign i skuldabréfasjédum { lok timabils 10.891 1310 351 6.070
Hagn / (-tap) -603 346 -1.49 542

Heimild: Gogn frd Kili lifeyrissj6di dags. 2.8.2011.

[ wfu 18 eru syndir peir hlutabréfasjédir sem
Lifeyrissjodurinn Kjolur tapadi 4. Mest var tap 4

14.2 Stjorn og starfshattir

14.2.1 Stjorn og starfsmenn

Kjolur lifeyrissjodur vard til 4rid 2007 Gr fimm
6drum lifeyrissjédum. Landsbanki Islands hefur s¢3
um rekstur sj¢dsins. Allir sj6dir sem mynda Kjol eru
lokadir og hafa ekki tekid vid idgjoldum eftir stofnun
Kjalar. Stjérn Kjalar er skipud fimm einstaklingum.
Annad hvert 4r eru kosnir tveir adalfulltriiar og einn
varamadur til tveggja dra og hitt 4rid eru kjornir prir
adalfulltrdar og einn varafullerdi il tveggja dra.!

Enginn hdmarkstimi virdist vera 4 setu fulltrda {
stjorn sjédsins i reglum hans eda sampykktum ad pvi

1 Sampykkeir Kjalar lifeyrissjéds, 2009, gr. 3.
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Fyrirtzkjabréfum Landsbankans eda 1.287 mkr. A
Peningabréfum Landsbankans vard tapid 524 mkr.
Markadsbréf Landsbankans, medalléng, ryrnudu um
19 mkr. 4 4rinu 2008 en 4rid 2009 hakkadi gengi
pessara bréfa sem nam lekkun 4rsins 4 undan. Heild-
artap 4 ofangreindum skuldabréfasjodum Lands-
bankans var 1.828 4 drunum 2008 og 2009. Kjolur
lifeyrissjodur dtti eingongu { skuldabréfasjédum

Landsbankans/Landsvaka hf.

Kjolur tafla 18

Innlendir skuldabréfasjodir - gengisleekkun/nidurfaersla i mkr.

2009 2008 Samtals

Landsbanki Fyrirtzkjabréf 191 1.00  1.287
Landsbanki Peningabréf h24 524
Landsbanki Diversified Yield Fund 17 17
Landshanki Markadshréf medal -19 19 0
Samtals 172 1.656  1.828

Heimild: Gégn frd Kili lifeyrissj6di dags. 11.10.2011.

Erlendar eignir
Engar nidurferslur eda afskriftir dttu sér stad 4 er-

lendum eignum sjédsins 4 timabilinu 2007 — 2010.
Heimild: Tolvupdstur dags. 20.10.2011 frd Halldéri Kristinssyni, fram-
kvaemdastjéra sjédsins.

Gjaldmidlavarnarsamningar
Kjolur lifeyrissjédur var ekki med neina utistand-

andi gjaldmidlavarnarsamninga vid fall bankanna.
Heimild: Minnisblad frd Halldéri Kristinssyni, framkvemdastjéra
sj60sins (6dags.).

er best verdur séd. Stjérnin ber dbyrgd 4 ad starfsemi
sj60sins sé { samremi vid 16g, hun skiptir med sér
verkum og kemur fram fyrir hans hénd. T nigildandi
sampykktum segir ad stjérn hafi falid Landsbanka
[slands eignastyringu og daglegan rekstur sj6ds-
ins. Sams konar dkvadi var i eldri sampykktum.? I
bidum pessum sampykktum kemur fram ad Lands-
banki Tslands skipar framkvaemdastjéra og sj6dstjéra.
Stjérnin ber eftir sem 4dur dbyrgd 4 ollu sem er
6venjulegt eda meirihdttar og vid meirihdttar dkvard-

2 Sama gr. 6. Sampykktir Kjalar lifeyrissjéds, 2007, gr. 3. 6. mgr.



anir er pad 4skilid ad stjérn sampykki breytingar
samhljéda.

[ starfsreglum stjérnar er einungis sagt ad stjérnin
radi adila 4 fjarmdlamarkadi til ad annast daglegan
rekstur og dvoxtun eigna hans, rekstraradilinn skipi
framkvaemdastjora sj6dsins sem jafnframt er sjod-
stjori ur hépi sinna starfsmanna, dkvedi laun hans og
starfskjor og semji starfslysingu. Sidan segir: ,Rekstr-
aradilinn tekur dbyrgd 4 gjorningum starfsmanna
sinna { samremi vid dkvedi { samstarfssamningi.“?
Vid skodun 4 samstarfssamningnum virdist pessi
setning merkja ad starfsmenn LI verda skilyrdislaust
ad halda sig innan fjdrfestingarstefnu sjodsins 4
hverjum tima.*

[ starfsreglum stjérnar voru engin dkvadi um
pad ad stjérnarmenn veru skyldugir til ad gefa
upp hlutabréfacign sina, hvorki formadur né adrir
stjornarmenn, einungis almennar vanhafisreglur um
stjéornarmenn og framkvemdastjéra. Framkvemda-
stjori er skipadur af LI, ekki radinn af sj6dnum, og
pad virdist pvi edlilegt ad hann falli undir reglur LI
fremur en sj6dsins. En { verklagsreglum sj6dsins segir
ad stjérnarmenn og adrir peir sem sitja stjérnarfundi
séu ,undanpegnir dkvedum reglnanna um tilkynn-
ingaskyldu, en dkvardanir um einstok verdbréfa-
vidskipti eru ad ollu jofnu teknar af starfsménnum
rekstraradila sj6dsins, sjédstjérum, og almennt
ekki reddar 4 stjérnarfundum.“S T starfsreglum
kemur fram ad stjérn sj6dsins skuli halda fundi
drsfjérdungslega.®

[ Starfsreglum stjérnar kemur fram ad stjérn taki
dkvardanir { 6llum mdlum sem telja verdur 6venjuleg
eda mikilshdttar og 6ll skjol vardandi slikar dkvard-
anir skulu undirritud af stjérnarformanni og/eda
framkveemdastjéra.” [ samstarfssamningi segir ad
samningurinn ndi ekki til pess sem er évenjulegt eda
mikilshéttar og LI geti ekki framkvemt slikar rdd-
stafanir nema samkvamt sérstakri heimild frd stjérn
sj60sins.® [ starfsreglum kemur fram ad stjérnin fjalli

3 Starfsreglur stjornar Kjalar lifeyrissjéds, 2007, gr. 4.3.

4 Samningur um fjérvérslu og rekstur. Kjolur lifeyrissjédur og Landsbanki
[slands hf. 2007.

5 Verklagsreglur Kjalar lifeyrissjods um verdbréfavidskipti lifeyrissjéds, stjérnar
hans og starfsmanna, 2007, gr. 7.

6 Starfsreglur stjérnar Kjalar lifeyrissjéds, 2007, gr. 6.1.

7 Starfsreglur stjérnar Kjalar lifeyrissjéds, 2007, gr. 4.4.

8 Samningur um fjarvérslu og rekstur. Kjolur lifeyrissjédur og Landsbanki
[slands hf. 2007, 1. gr.

14.2 Stjérn og starfsheettir

um allar meirihdttar dkvardanir vardandi stefnumét-
un og starfsemi sjodsins, hiin dsamt rekstraradilanum
beri dbyrgd 4 ad dvaxta eignir sj6dsins med hlid-
sjon af bestu kjérum 4 hverjum tima og ad skipting
eigna sjodsins sé { samraemi vid fjarfestingarstefnu og
gildandi 16g. LI parf ekki ad rddfera sig vid stjérn
sj0dsins um dkvardanir sem eru innan ramma laga og
fjarfestingarstefnu sjédsins.

Vandinn vid petta fyrirkomulag er ad samband
stjornar sjédsins vid framkvaemdastjérann verdur
6ljést. Hann er skipadur af LI og starfar 4 peim for-
sendum og kjérum sem LI dkvedur. Pad er ekki sjlf-
gef10 ad pessi kjor séu beinlinis heppileg fyrir lang-
timafjdrfesta 4 bord vid lifeyrissj6d. Bénusgreidslur,
launaaukar og annad af pvi tagi getur haft dhrif 4
dkvardanir framkvemdastjérans. Nyjar reglur LI
um hagsmunadrekstra sem fjallad er um adeins sidar
i pessari umsogn eru til béta. Stjorn sjédsins hefur
ekkert vald til ad hafa dhrif 4 kjor hans skv. peim
samningi sem hin hefur gert. Pad er dlit attektar-
nefndarinnar ad Sheppilegt sé ad stjérn Kjalar rddi
engu um kjor framkvemdastjérans og komi ekki ad
rddningu hans.

Stjérnarmenn lifeyrissjodsins Kjalar eru undan-
pegnir pvi ad gefa upp hlutabréfacign sina og pau
vidskipti sem peir eiga med eignir sinar 4 markadi.
Innri endurskodendur sj6dsins gerdu pd athugasemd
vid pessa undanpdgu ad edlilegt veeri ad gera pd krofu
til stjornar lifeyrissj6ds sem 4 ad studla ad almanna-
hagsmunum ad ,upplysa um verdbréfacign sina og
oll eigin vidskipti medan 4 stjérnarsetu stendur 4n
nokkurrar undanpdgu. Slik upplysingarskylda eykur
4 traverdugleika stjérnar og gagnsei i storfum®.?®
Uttektarnefnd lifeyrissjédanna tekur undir ord innri
endurskodandans um pad ad stjérnarmenn eigi ad
upplysa um alla verdbréfacign sina um leid og peir
setjast { stjérn lifeyrissjédsins og um 6ll vidskipti sin.
Reglur LI verda ad tryggja ad framkvemdastjérinn
upplysi um eigin eignir og vidskipti og tti ad upp-
lysa stj6rn um allt slike.

[ grunninn er skiptingin st ad stjérn sj6dsins ber
dbyrgd 4 o6llu pvi sem er évenjulegt og/eda mikils-
hdttar en LI 4 daglegum rekstri. En vandinn er sd
ad pad liggur ekkert fyrir um pad { peim skjolum

sem nefndin hefur fengid hvad telst vera dvenjulegt

9 Kjolur lifeyrissjédur, april 2009, innri endurskodun, bls. 6.
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eda mikilshdttar. Pad eru til demis engar upphadir
4 fjarfestingum sem framkvemdastjérinn geti midad
vid pegar hann metur hvort dkvordun er évenjuleg
eda mikilshdttar. Pad virdist mega skilja samninginn
4 milli sj6dsins og LI pannig ad allt sem rimast innan
fjarfestingarstefnunnar teljist vera daglegur rekstur.
Pad pydir ad einungis pegar farid er ut fyrir fjérfest-
ingarstefnuna, pd geti dkvérdun verid évenjuleg eda
mikilshéttar. Pessi skilningur gengur ekki pvi hann
pydir i reynd ad engar dkvardanir falla { pann flokk
nema um sé ad reda mistok. Pad er skodun trtekear-
nefndarinnar ad stjérn Kjalar eigi ad bata ar pessu
og setja dkvedin vidmid um hvad telst vera évenjulegt
og/eda mikilshdttar.

Pad kom fram { yfirliti yfir starfsemi sjédsins hér
ad framan ad skuldabréfasjédirnir sem Kjolur fjrfesti
4 drunum 2007-2009 voru allir 4 vegum Landsvaka
og par med LI. A 4rinu 2007 voru yfir 6 milljardar {
innlendum skuldabréfasjodum. Petta er éedlilegt og
gefur visbendingu um tvennt. T fyrsta lagi pd virdist
erfite fyrir stjérn sjédsins ad sinna eftirlitshlutverki
sinu gagnvart framkvaemdastjéra sj6dsins vegna pess
fyrirkomulags sem felst { samningnum vid LI. Pad er
einnig sjalfsagt ad vekja athygli 4 pvi ad pad virdist
ekki naegilegt ad stjérn lifeyrissjéds komi saman 4rs-
fjérdungslega ef hin 4 ad sinna pvi hlutverki sem
henni er ®tlad { 16gum. [ 6dru lagi pd er si hatta
raunveruleg ad fjérfestingar sem framkvaemdar eru af
starfsménnum LI beinist of mikid ad sjodum Lands-
vaka og ekki sé hugsad nagilega vel um dreifingu
dhettu. Péte kinamurar eigi ad vera 4 milli dlikra
deilda LI pa virdast peir lekari en @tla metti af yfir-
lysingum bankanna sjalfra.

Pad er einnig sjdlfsagt ad benda 4 ad stjérnin getur
ekki haft eftirlit med fjarfestingum { hlutdeildarskir-
teinum { skuldabréfa- eda hlutabréfasjédum. Asted-
an er su ad eignirnar ad baki slikum skirteinum liggja
ekki ljésar fyrir pegar dkvedid er ad fjérfesta pétt sjd
megi hugsanlega hvar starstu eignirnar eru. Abyrgd
stjornar 4 fjdrfestingum sjédsins verdur 6ljos og eftir-
lit erfitt.

Uttektarnefndin leggur til ad fram komi { drs-
skyrslum hver umsyslupéknun Liera hverju dri, badi
fost og drangurstengd. Pad er kurteisi vid sj6dfélaga
a0 greina skilmerkilega frd pvi hve hdar greidslur fara
til bankans 4 medan samningur er { gildi vid hann.
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14.2.2 Samskipta- og sidareglur

NBI hf. Landsbankinn hefur sett sér samskipta-
reglur og dhettumat fyrir lifeyrissj6di { rekstri Lands-
bankans.'® Per reglur eiga ad koma { veg fyrir hags-
munadrekstra sem upp geta komid i vidskiptum
sjo0stjora eignastyringar sem sjd um lifeyrissj6di vid
adra innan bankans eda Landsvaka. Eignastyring 4
ad vera stadsett { 6dru hasi, hafa adra stjorn og annad
tolvukerfi en adrar einingar bankans. Oll samskipti
skulu skrdd og vera rekjanleg og fundargerd haldin
4 ollum fundum. Starfsménnum eignastyringar er
Oheimilt ad tjd sig um rekstur lifeyrissjoda vid adra
starfsmenn Landsbankans nema til komi sampykki
stjornar lifeyrissjodsins eda sj6dfélaga. Ahattustyr-
ingu ber ad skila skyrslu til framkvemdastjéra hvers
lifeyrissj6ds, regluvardar og forstodumanns eign-
astyringar um vidskipti peirra lifeyrissj¢da, sem hafa
gert samning vid eignastyringu bankans, vid adrar
einingar { samstedu Landsbankans og stadfesta ad
slik vidskipti uppfylli krofur um bestu framkvemd
eda bestu starfsvenju. Starfsméonnum Landsbankans
er Gheimilt ad greida eda piggja poknun fyrir pau
verk sem falla undir reglur Landsbankans um hags-
munadrekstra. Starfsmenn eignastyringar eiga ekki
ad hafa beinan adgang ad midlunarkerfum og ol
vidskipti skulu fara fram { gegnum fjirmélarddgjof
i eignastyringu. Ytri endurskodendur sjédsins verda
ad endurskoda mat 4 6skrddum fjarméalagerningum.

Sidan eru tilgreindar adsteedur sem upp geta kom-
i0 og fela i sér hugsanlega hagsmunadrekstra. Pad er
til demis 16gd dhersla 4 ad fjarfestingar lifeyrissj6ds
i vorslu Landsbankans { sjodum Landsvaka byggist
dvallt 4 mati 4 hagsmunum sj6dfélaga. Pad er 16gd
dhersla 4 ad hatta sé 4 ad starfsmenn 16gfredisvids
geti setid bddum megin bords { samningum lifeyris-
sj60s og Landsbankans en tryggja megi ad pad gerist
ekki med skyrri verkaskiptingu 4 logfredisvidi. T 6ll-
um meginatridum pd virdast pessar lysingar og pau
vidbrogd sem 16gd eru til skyr og edlileg. Pad er pé
veikt pad sem segir um 16gfredisvidid.

Kjolur lifeyrissjodur hefur ekki sett sér reglur

um mogulega hagsmunadrekstra eda sidareglur.

10 Samskiptareglur og dheettumat fyrir lifeyrissjdi { rekstri Landsbankans,
2010.
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14.3 Fjarfestingar Kjalar lifeyrissjods 2006-2009. Athugasemdir uttektarnefndar

14.3.1 Inngangur

AJ framan hefur verid farid yfir gogn um starf-
semi Kjalar lifeyrissjéds 4 tttektardrunum, sem um
er getid { umbodi nefndarinnar. Samhengisins vegna
hefur nefndin jafnframt ordid ad kanna nestu 4r fyrir
og eftir fall bankanna. Kjolur lifeyrissjédur var stofn-
adur 2007 med sameiningu peirra fimm sjéda sem
taldir eru upp { yfirlitinu um starfsemi sj¢dsins hér ad
framan. Pad sama dr gerdi lifeyrissjdurinn rekstrar-
samning vid Landsbanka Tslands hf. til imm 4ra um
rekstur og fjdrvorslu sj6dsins { heild, en peir hofdu
hver fyrir sig verid par i rekstri fyrir sameininguna.
Innan Landsbankans er Kjolur lifeyrissjédur rekinn
af Eignastyringu safna fagfjirfesta, sem heyrir undir
eignastyringarsvid bankans. Auk hans rekur deildin
fleiri lifeyrissj6di og styrir jafnframt eignaséfnum
sem adrir lifeyrissjodir hafa Gtvistad til bankans.

Kjolur lifeyrissjédur er eingdongu samtryggingar-
sjodur. Vid stofnun voru réetindi adildarsjédanna,
sem ad honum standa, hekkud mismikid, svo sem
sést 4 yfirliti um starfsemina. Fyrir sameiningu sj6d-
anna hafdi peim 6llum verid lokad og peir hatt ad
taka vid i0gjoldum. P4 hatti sjédurinn ad ldna til
sj6dfélaga. Stj6rnarmenn voru { upphafi sjo. Peir voru
tilnefndir af fyrrverandi stjérnum lifeyrissjédanna,
sem sameinudust. Sampykktum sjédsins var breytt
drid 2010. Na kjosa sjodfélagar fimm stjérnarmenn
til tveggja dra.

Heildareignir sjédsins samanborid vid heildar-
skuldbindingar st6dust ndnast 4 2007 en drin 2008
og 2009 komu mjog illa Gt. Heildareignir saman-
borid vid heildarskuldbindingar voru neikvadar um
20,9% fyrra 4rid og 21,8% pad sidara. Frd drinu 2009
hefur ordid ad lekka dunnin réctindi sj¢dfélaga, fyrst
um 19% og sidan aftur um 19% 4rid 2010.

14.3.2 Vid hverja var ratt og almennt
um stjornun sjodsins

Nefndarmenn og starfsmadur peirra hafa ratt vid
Fridrik Nikuldsson sem var deildarstjéri Eignastyr-
ingar safna fagfjdrfesta hji Landsbankanum og kom
sem slikur ad styringu og vorslu eignasafns Kjalar
lifeyrissjods hjd bankanum. Hins vegar hefur David
Hardarson, sem var framkvaemdastjéri sj6dsins frd

mai 2007, ekki viljad reda vid nefndina. Bar hann
fyrir sig ad mélefni peirra sj¢da, sem voru til styringar
hj4 Landsbankanum, hefdu verid til rannséknar hji
embeatti sérstaks saksdknara vegna keru fr4 FME.
Hann hefdi ad svo komnu mali engan dhuga 4 ad tjd
sig um mélefni pessara sj6da hjd fleiri rannséknar-
eda uttektaradilum. Dessi afstada Davids getur ad
nokkru leyti komid nidur 4 tttekt 4 pessum sj¢dum,
enda hefur nefndin ekki adgang ad rannsékn sér-
staks saksoknara. Valgeir Geirsson mun hafa verid
sjo0stjori 4 lifeyrissjodasvidinu en peir prir, David,
Fridrik og hann, munu hafa myndad fjérfestingarrdd
deildarinnar. Innri endurskodun Landsbankans sd
um innri endurskodun fyrir sj6dinn og KPMG hf.
um ytri endurskodun.

Stjérn sjédsins métadi fjarfestingarstefnu sjédins
i samrddi vid rekstraradilana. P4 4tti stjérnin ad taka
allar dkvardanir { mélum sem voru 6venjuleg eda mik-
ilshdctar. Ad 6dru leyti sd rekstraradilinn um dvoxtun
sj60sins. Samkvemt skyrslu innri endurskodunar
Landsbankans fyrir sj6dinn 2007 var sj¢dnum ekki
stillt upp midad vid gildandi lagavidmid um hlutfall
af hdmarksfjarfestingu { sama ttgefanda og hdmarks-
hlutdeild i félogum. Pessa vegna hlytur ad hafa verid
erfitt fyrir stjérnina ad sinna eftirlitshlutverki sinu.!?
Detta eftirlit virdist heldur ekki hafa verid negjanlegt
4 trtektartimanum.

14.3.3 Fjarfestingarstefna Kjalar lifeyrissjods og tap
AJ framan er pvi lyst hvernig Eignastyring safna
fagfjarfesta hja Landsbankanum hafdi med hondum
eignastyringu og vorslu eignasafns Kjalar lifeyrissj6ds
samkvemt sérstokum rekstrarsamningi vid lifeyris-
sj6dinn. Eignastyringin 4tti ad fara eftir sampykktum
sjodsins og fjarfestingarstefnu sem stjorn sjédsins
dkvad drlega eftir undirbtining rekstraradilans.
Athygli vekur ad fjarfestingarstefna sj6dsins hafdi
i flestum tilfellum svo rim vikmork ad { raun voru
pad hdmork 36. gr. lifeyrissjédalaganna sem rédu
morkum og dreifingu dvoxtunarinnar (Sjd t6flu 2 {
yhrliti um starfsemi sjodsins). Hefileg vikmork geta
verid naudsynleg en edlilega 4 ad fylgja dkvedinni
stefnu. Ekki 4 ad 4kveda vikmork svo, ad hatta sé

11 Skyrsla innri endurskodunar vegna Kjalar lifeyrissjods 2007, april 2008.
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4 ad farid verdi yfir hdmork 36. gr. lifeyrissjédalaga
og sampykkta fyrir einstakar tegundir fjdrfestinga eda
hj4 einstkum dtgefanda.

Lifeyrissjodurinn fjdrfesti hvad mest { hlut-
deildarskirteinum { verdbréfa- og fjdrfestingarsj6o-
um Landsvaka, détturfélags Landsbanka Islands.
Hlutabréf keypti sj¢durinn eingdngu i gegnum sjédi
Landsvaka, en fjrfesting { peim var takmorkud. T
drsbyrjun 2007 var hins vegar hlutdeild skuldabréfa-
sj6da Landsvaka um 66% af verdbréfacign sj6dsins
eda 6.352 mkr. og i drslok sama dr var hlutfallid um
61%. T drslok 2008 hafdi eignin dregist verulega sam-
an og var adeins 3.511 mkr. A priggja dra timabili var
tapid { innlendum skuldabréfasj6dum 603 mkr. en
4 drinu 2008 nam pad 1.491 mkr. Med erindisbréfi
fjarmalarddherra dags. 17. mars 2009 voru skipadir
umsjénaradilar med lifeyrissjédum, sem verid h6fou
{ fullum rekstri hjd Landsbankanum. T skyrslum um-
sjonaradila kemur fram ad rannsékn embeettis sér-
staks saksdknara, sem 4dur er 4 minnst, beindist ad
fjarfestingum og skyrslugerd sj¢danna 4 fyrri hluta
drs 2008. M4 af skyrslunum rdda ad hetta hafi p6ee
4 hagsmunadrekstrum pegar rekstraradili lifeyrissj6ds
eda adili ndtengdur honum bydi upp 4 fjarfestingar-
kost fyrir sj6dinn. Hettan var talin stafa af pvi ad
rekstraradilinn halladist frekar ad pvi ad dvaxta fjdr-
muni sjédsins { fjérfestingarkostum sem tengdir ad-
ilar bydu upp 4 en { 63rum kostum. I skyrslu Rann-
soknarnefndar Alpingis um sj6di Landsvaka verdur
ekki annad rddid en ad 4 pvi timaskeidi sem parna var
til rannséknar hafi sjédirnir fjarfest { skuldabréfum
fyrirtekja eda endurnyjad bréf 4 fyrirteki, sem voru
ndtengd bankanum eda 4 medal sterstu vidskipta-
vina Landsbankans.!? Vid fall bankanna synist hafa
komid 1 1jés ad pessi fyrirtaeki hafi ekki dtt fyrir skuld-
um. Virdist ekki évarlegt ad @tla ad pau hafi heldur
ekki dtt fyrir skuldum 4 peim tima sem parna var til
rannséknar. Eignasafn sj6da Landsvaka hefur pannig
verid til muna ryrara en bakur gerdu rdd fyrir. S6mu
adferdafredi var beitt vid dvoxtun allra eignasafna lif-
eyrissj6da i styringu hji Landsbankanum. Sj6dstjérar
sj6da Landsvaka sdu um fjarfestingar peirra og Eigna-
styring safna fagfjarfesta hafdi ekki heildaryfirsyn yfir
fjarfestingar verdbréfasjédanna ad 6dru leyti en tt frd
dhettu peirra safna sem deildin var med i styringu

12 Sjd skyrslu RNA, 4. bindi, bls. 161 o.4fr.
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hverju sinni.'® T skyrslu innri endurskodunar fyrir
2008 er gerd athugasemd um ad reglubundid eftirlit
med sj6dnum sé ekki nzgjanlegt og skjolun fravika
purfi ad vera ndkvamari. Af skyrslunni verdur heldur
ekki annad rddid en ad eftirlit med innbyrdis vid-
skiptum 4 milli sj¢dsins og Landsbankans og milli
sj6da { styringu hafi ekki verid nagjanlegt.!4

Pad vekur athygli Gttektarnefndarinnar hversu lit-
i0 sj6durinn fjarfesti { rikisskuldabréfum eda bréfum
me0 rikisabyrgd fyrr en eftir hrun, eda 4 drinu 2009.
Sj60num hafdi verid lokad og sj6dfélagar edlilega
farnir ad reskjast (§jd toflu 6 { yfirliti um starfsemi
sj6dsins). Pad voru pvi engin efni til ad taka verulega
dheettu. Sjédurinn fjérfesti ekki erlendis og var pvi
ekki med gjaldmidla- eda vaxtaskiptasamninga.

13 Sbr. vidtal tttektarnefndar vid Fridrik Nikuldsson, dags. 7.9.2011.
14 Skyrsla innri endurskodunar vegna Kjalar lifeyrissjéds 2008, april 2009.
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15.1 Lifeyrissjodur Akraneskaupstadar
15.1.1 Starfsemi Lifeyrissjods Akraneskaupstadar

Upphaf

Lifeyrissjodur Akraneskaupstadar var stofnadur
med sampykkt bejarstjérnar Akraneskaupstadar
pann 26. mars 1956. Pann 1. jali 1998 var sjédnum
lokad fyrir nyjum sj6dfélogum. Peim einum sem
greiddu til sj6dsins { juni 1998 er heimilt ad greida
dfram til sj6dsins, enda hafi idgjald verid greite til
sj60sins 6slitid frd peim tima. Petta eru peir sem
greiddu idgjold vegna starfa hja Akraneskaupstad,
stofnunum  bzjarins,  sjélfseignarstofnunum  eda
félogum skrdsettum 4 Akranesi sem beajarfélagid 4
adild ad og voru idgjaldsskyld til sj6dsins.

Fra 1. jantar 2007 hefur Lifeyrissjédur starfs-
manna sveitarfélaga (LSS) annast rekstur sjodsins.

Stjérn sj6dsins

Stjérn sj6dsins er skipud premur ménnum. Einn er
kosinn af sj60félogum, annar er kosinn af bajarstjérn
og sd pridji er bajarstjori og er hann jafnframt for-
madur stjérnar. Stjérnin er kosin til fjdgurra dra { senn.

Allir sj6dfélagar, badi greidendur og lifeyrispegar,
svo og fulltrdar launagreidenda eiga réee til fundar-
setu og hafa atkvedisrétt 4 drsfundi sjodsins.

Hér 4 eftir er yfirlit sem synir stjérnarmenn { Lifeyr-
issj6di Akraneskaupstadar drin 2006-2009 dsamt upp-
lysingum um hver tilnefndi vidkomandi stjérnarmann.

Akranes tafla 1
Stjorn Lifeyrissjods Akraneskaupstadar i arslok

Nafn: Tiln. 2009 2008 2007 2006
Gisli S. Einarsson BS Form.  Form. Form.  Form.
Sevar Freyr rdinsson BS X X X X
Valdimar borvaldsson SA X X X X
Bajarstjorn Akraness BS
Starfsmannafél. Akraness SA

Helstu starfsmenn og rddgjafar

Eins og fram kemur hér ad ofan pa hefur Lifeyris-
sjodur starfsmanna sveitarfélaga (LSS) annast rekstur
sjodsins frd drinu 2007. Jén G. Kristjdnsson, fram-
kveemdastjéri LSS, hefur pvi jafnframt gegnt starfi
framkvemdastjéra Lifeyrissj6ds Akraneskaupstadar.
Adur gegndi Andrés Olafsson, fjarmalastjéri Akra-

15.1 Lifeyrissjédur Akraneskaupstadar

neskaupstadar, pvi starfi. Arent Claessen er svidstjori
réttindasvids og hefur starfad hjd sjédnum frd 2007.
Elias H. Leifsson er svidsstjéri fjirmélasvids og hefur
somuleidis starfad hjd sj6dnum frd drinu 2007.

Endurskodun:

Jén P6r Hallson, endurskodandi. Endurskodunar-
skrifstofa JPH.

Tryggingafredileg athugun:

Vigfis Asgeirsson, tryggingastaerdfredingur.

Innri endurskodun:

Sif Einarsdéttir, endurskodandi, yfirmadur dheettu-
pjénustu Deloitte hf.

Stjérnarmenn og starfsmenn - stjérnarseta i
félogum timabilid 2006-2009.

Af stjérnarménnum hefur einungis Sevar Prdins-
son setid { stjérnum félaga 4 timabilinu 2006-2009.
Sa@var hefur setid { stjérnum eftirfarandi félaga fra
drinu 2006:

* Farsimagreidslur ehf.

e Titan

e Trackwell hf.

e Radiémidlun

Jén G. Kristjansson var i stjérn Islenskra verd-
bréfa hf. 4rin 2009 - 2010.

Hlutverk sj6dsins
Hlutverk Lifeyrissjéds Akraneskaupstadar er ad
finna { 2. grein sampykkta sj¢dsins.
2. Hlutverk sj60sins.
2.1 Hlutverk sjédsins er ad tryggja sjodfélogum,
eftirldtnum mokum peirra og bornum lifeyri
samkvamt peim reglum sem hér fara 4 eftir.

Starfsemi Lifeyrissj6ds Akraneskaupstadar

Lifeyrissjodurinn rekur samtryggingardeild sam-
kvemt 16gum um skyldutryggingu lifeyrisréttinda og
starfsemi lifeyrissj6da nr. 129/1997. Lifeyrir byggir 4
eftirmannsreglu. Akraneskaupstadur dbyrgist skuld-
bindingar lifeyrissjédsins.

187



Skyrsla tttektarnefndar Landssamtaka lifeyrissjoda

Skipulag og starfsreglur stjérnar

A stjérnarfundi pann 28. febrtiar 2007 voru sam-
pykktar starfsreglur stjérnar samkvaemt dkvedum
29. gr. laga nr.129/1997 um skyldutryggingu lif-
eyrisréttinda og starfsemi lifeyrissjéda og gr. 4.2. {
sampykktum lifeyrissjédsins.

Verksvid stjornar samkvemt 4. gr. starfsreglnanna er:

* AJ fara med 2dsta vald { mélefnum sj6dsins

* AJ hafa eftirlit med reikningshaldi og fjér-
munum sj6dsins.

* AJ veita og afturkalla prékiruumbod til handa
framkvaemdastjora og 6drum starfsménnum.

* AJ taka dkvardanir { 6llum malum sem teljast
6venjuleg eda mikilshdttar. Stjérnin getur pé
veitt framkvemdastjéra heimild til ad sjd um
slik m4l.

* AJ méta fjrfestingarstefnu sj6dsins.

e A0 sjd um radstofun 4 fjdrmagni sj6dsins og
dvaxta pad.

e A0 sja um allar meirihdctar dkvardanir vard-
andi stefnumétun og starfsemi sjédsins.

Einnig kemur fram ad stjérnin hafi falid Lifeyris-
sj6di starfsmanna sveitarfélaga, LSS, daglegan rekstur
sj60sins og ad framkvemdastjéri LSS gegni hlutverki
framkvemdastjéra sjédsins sbr. grein 4.4. { sampykket-
um sj6dsins. Hann beri somu dbyrgd og skyldur gagn-
vart Lifeyrissjodi Akraneskaupstadar og LSS.

Ad 60ru leyti fjalla reglur stjérnar um skipan og
skiptingu starfa, fyrirsvar stjornar, bodun funda,
dkvordunarvald og atkvedagreidslur, fundargerdir og
fundargerdarbdk, pagnar- og trinadarskyldu, van-
heefi, breytingar og medferd starfsreglna.

Starfsreglur framkvemdastjora
Starfsreglur framkvemdastjéra LSS voru sam-
pykktar 4 stjérnarfundi LSS pann 9. september
2003. Helstu atridi starfsreglnanna eru pessi (Starfs-
reglur framkvaemdastjéra LSS eiga einnig vid um
framkvamdastjora Lifeyrissj6ds Akraneskaupstadar):
o Awzdanagerd og skipulagsmal. Afgreidslu lif-
eyrisumsdkna og veiting sjédfélagaldna.
* Gerd drsreikninga, drsskyrslna o.fl.
* Geeta eigna sj6dsins ad pvi marki sem per eru
i hans vorslu, dhalda og binadar, og sjid um
naudsynlegt vidhald og vardveislu.
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o Akvardanir sem eru 6venjulegar eda mikils-
hdttar skal framkvemdastjéri adeins taka med
sérstakri dkvordun stjérnar, nema stjérn hafi
veitt framkvemdastjéra heimild til afgreidslu
slikra mdla.

* Framkvaemdastjéra er ekki heimilt ad taka pdtt
i atvinnurekstri nema ad fengnu leyfi stjérnar.

Fjarfestingarstefna

Stefnan fyrir 4rid 2008 var nokkud breytt fra fyrri
fjarfestingarstefnu. Hlutdeild innlendra skuldabréfa
var laekkud Gt 65% i 50%, hlutdeild innlendra hluta-
bréfa var aukin ar 10% i 15%. Framszknum fjdr-
festingum var bett vid stefnuna og gert var rdd fyrir
ad um 5% af sj6dnum yrdu { slikum eignum.

Akranes tafla 2
Fjarfestingarstefna fyrir arid 2008

Stefna  Hamark Lagmark

Innlend skuldabréf 50%  100% 25%
Abyrgd rikisins 15% 100% 0%
Fjarmalastofnanir 14% 50% 0%
Sveitarfélog 3% 50% 0%
Onnur verdbréf 18% B0% 0%
Innlend hlutabréf 15% 30% 0%
Erlend verdbréf 30% 50% 0%
Hlutabréf 26% 40% 0%
Skuldabref 5% 15% 0%
Ohefébundnar fjarfestingar 5% 10% 0%

Eignastyring
Pann 6. juni 2007 gerdi Lifeyrissjédur Akranes-
kaupstadar samning um eignastyringu og radgjof vid
Landsbanka Islands hf. T vidauka med samningnum
var fjérfestingarstefna sj6dsins og bar bankanum ad
fjarfesta samkvaemt henni. Peir verdbréfaflokkar sem
bankinn hafdi heimild til ad fjirfesta { voru pvi peir
somu og verdbréfaflokkarnir sem taldir eru upp i
toflu nr. 2 hér ad ofan. P6 voru Shefdbundnar fjdr-
festingar ekki par 4 medal, par sem per komu ekki
inn { fjarfestingarstefnu sj6dsins fyrir 4rid 2007.
Auk fjérfestingarstefnu voru eftirfarandi atridi til-
greind { vidauka:
* Markmid sjédsins var ad nd a.m.k. 8,5%
nafnavoxtun.
* Sjédnum var heimilt ad nota afleidur til ad
draga ur dheettu sj6dsins, pad gat badi falist



gjaldeyrisvornum dsamt s6lu erlendra sem inn-
lendra eigna med framvirkum samningum.

* Hamarksfjdrfesting { verdbréfum ttgefnum af
sama adila eda adilum sem tilheyra sému sam-
stedunni skyldi ekki vera meri en 10%.

* Hdmarkshlutdeild sjédsins { einstdku hluta-
félagi skyldi ekki vera meiri en 15%.

e Hdamarkshlutdeild { hlutdeildarskirteinum {
sama verdbréfasj6di skyldi ekki vera meiri en
25%.

e Vedsetningarhlutfoll:  65%

virdi hdseigna og 35% af markadsvirdi

af  markads-

atvinnuhdsnadis

e Hilutfall eigna { virkri styringu var 100% en
stefnt var ad pvi ad pad yrdi 4 bilinu 95-100%
4 arinu 2007.

¢ Markmid um binditima var 5,96 4r.

e Markmid um gjaldmidlasamsetningu var ad
hdn myndi endurspegla sem best myntkorfu
islensku krénunnar og til ad nd pvi markmidi
veri best ad nota framvirka samninga. Frd og
med dramétum myndi sjédurinn vera med
markmid um 50% gjaldeyrisvérn med vik-
mork frd 0-100%.

*  Markmid um atvinnugreinaskiptingu byggdi 4
samsvarandi skiptingu og Urvalsvisitala Kaup-
hallar Islands. Fyrir erlendan hlutabréfamark-
ad var midad vid samsetningu MSCI heims-
visitolu hlutabréfa.

Fjoldi lifeyrispega og lifeyrisgreidslur
Lifeyrisgreidslur 4rid 2009 ndmu samtals 177 mkr.
A fostu verdlagi { drslok 2009 hofdu lifeyrisgreidslur
sj6dsins frd drinu 2005 lekkad ad medaltali um 0,6%
milli dra. Lifeyrispegum hefur ndnast ekkert fj6lgad 4
sidustu 4rum. I drslok 2009 voru lifeyrispegar 209
talsins, samanborid vid 206 lifeyrispega { drslok 2006.

Lifeyrisgreidslur i mkr.

15.1 Lifeyrissjédur Akraneskaupstadar

A pessum fi6rum drum fjolgadi lifeyrispegum um
0,5% ad medaltali milli dra. Pannig hofdu lifeyris-
greidslur sj6dsins 4 fostu verdlagi ndnast haldist i
hendur vid fjolgun lifeyrispega. Hafa parf i huga ad
fioldatalningar { umfj6llun um lifeyrisgreidslur eru
pannig, ad fii lifeyrispegi greidda fleiri en eina tegund
lifeyris er hann talinn oftar en einu sinni. Sjd tflu 3.

Tryggingafredileg stada

[ tryggingafredilegri tteeke lifeyrissjéda eru m.a.
reiknadar Gt heildarskuldbindingar sj6dsins midad
vid ad virkir sjédfélagar haldi dfram ad greida id-
gjold til sj¢dsins par til peir hefja toku lifeyris. Vid
uttektina er jafnan midad vid ad dvoxtun sjédanna
4 naestu dratugum verdi 3,5% umfram hakkun visi-
tolu neysluverds.

Akranes tafla 4

Heildarskuldbinding i mkr. 2009 2008 2007 2006
Eignir 1.100 1.047 1.380 1.338
Skuldbindingar b.465 5.427 4923 4.5%
Samtals -4.365  -4.380 -3.543 -3.267
% af skuldbindingum -799%  -807%  -720%  -70,9%

[ toflunni hér ad ofan sést, ad heildareignir sj6ds-
ins samanbordid vid heildarskuldbindingar eru nei-
kvedar 6ll 4rin. Allt frd pvi ad vera neikvaedar um
ram 70% { ram 80% 4rid 2009.

Hafa ber { huga ad sj6dnum er ekki @tlad ad
standa ad fullu undir réttindum peim sem sj6félog-
um eru tryggd i reglugerd hans, heldur ber Akranes-
kaupstad og 6drum launagreidendum sem greida til
sj60sins ad standa undir hluta ttgjaldanna sbr. 23.
gr. reglugerdar sj6dsins.

Verdbréfaeign og raundvoxtun

Athygli vekur ad { drsbyrjun 2008 eru 930 mkr. eda
83% af eignum sjéJsins { innlendum verdbréfasjédum.

Fjoldi lifeyrishega

Akranes tafla 3

2008
Elitifeyrir 134 116
Ororkulifeyrir 16 17
Makalifeyrir 27 26
Barnalifeyrir
Samtals, verdlag hvers ars 177 159
Samtals, verdlag 2009 177 (Al

2006 2008 2007
108 99 88 150 140 134 137
16 18 13 25 7 27 30
25 25 25 3 34 3 36
1 2 3 3
146 142 126 209 203 196 206

185 191 181
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[ drslok 2008 hofdu innlendir verdbréfasjédir lekkad
umtalsvert bedi vegna lekkunar 4 gengi sjédanna og
einnig pess ad farid var ad kaupa skuldabréf med rikis-
dbyrgd og peningum komid fyrir 4 bankareikningum.

Akranes tafla 5
Verdbréfaeign i mkr.

2009 2008 2007 2006 2005
Bankainnstedur 160 273
Vedlan 23 25 2 30 37
Innlend hlutabréf 12 13 18 14
Innlendir verdbréfasjodir 138 304 930 854 657
Erlend verdbréfaeign 62 17 71 108 218
Afleidusamningar -1 -
Skuldabréf med rikisabyrgd 467 131 3 43 55
Skuldabréf sveitarfélaga 4 7 7 8 8
Skuldabref ldnastofnana 2 12 28 47 b2
Skuldabref fyrirtaekja b
Onnur skuldabréf 20
Samtals 904 881 1125 1124 1.027

Heimild: Arsreikningar Lifeyrissjods Akraneskaupstadar.

Akranes tafla 6

Hrein raunavoxtun eignasafna

2009 2008 2007 2006
Inntén i bonkum og sparisjédum 22%  14%  7.2%
Rikisvixlar, rikiskuldabr. 43%  40%  58%  1.0%
Skuldabr. bjar- og sveitarfélaga 15%  -03%  39%  1.4%
Skuldabr. banka og sparisjéda 10% -484%  17%  29%
Fasteignavedtryggd skuldabréf 59%  00%  49%  50%
Innlend hlutabréf -52% -828% -22% 11.0%
Onnur verdbréf T7% -659%  64%  23,6%
Gengisbundin verdbréf 335%  -98% -79%  262%
Samtals 11% -262% 11% 12,7%

Heimild: Skyrslur sendar FME um raundvéxtun verdbréfasafna.

Raunavoxtun

Arid 2009 var raundvéxtun pegar rekstrarkostnad-
ur hafdi verid dreginn frd hreinum fjirmunatekjum
4,1%. Raundvoxtun sj6dsins 4 drinu 2008 var aftur 4
moti neikvaed um 28,4%. Raundvoxtun 2007 var jd-
kvaed um 1,4%. Hins vegar var raundvéxtun dranna
2006 og 2005 gbd eda 8,1% og 9,6%.

Medalraundvoxtun sidustu fimm 4rin var neikvad
um 2,2%.

Akranes tafla 7
Raundvdxtun
2009 2008 2007 2006 2005
Hrein raundvéxtun 1% -284%  14%  81%  9.6%
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Raundvoxtun
2009 2008 2007 2006 2005
Fimm dra medalavoxtun 22%  -1.3% 8,2% 7.1% 6,3%

Heimild: Arsreikningar Lifeyrissj6ds Akraneskaupstadar.

Yfirlit um breytingar 4 hreinni eign til greidslu
lifeyris 4rin 2005 - 2009 i mkr.

A drinu 2009 voru virkir sjédfélagar 57 talsins,
p.e. peir sj¢dfélagar sem ad jafnadi greida idgjold
med reglubundnum hetti { hverjum mdanudi. 16-
gjaldagreidslur dsamt framlogum frd stofnunum
sveitarfélaga 2009 ndmu samtals 99 mkr. sem var
15% hakkun frd 4rinu 2008.

Ef bornar eru saman breytingar 4 hreinni eign
til greidslu lifeyris milli 4ra 4 verdlagi drsins 2009
kemur { 1j6s ad 4rid 2007 lekkadi eignastada sjods-
ins frd fyrra 4ri. Milli 4ranna 2007 og 2008 lekkadi
hrein eign sj6dsins til greidslu lifeyris um 498 mkr.
eda 34,3%. Sjodurinn ner sidan ad halda { horfinu
4rid 2009 en pd verda 6verulegar breytingar 4 hreinni
eign til greidslu lifeyris.

Akranes tafla 8
Yfirlit um breytingar & hreinni eign til greidslu Lifeyris rin 2005 - 2009 { mkr.

2009 2008 2007 2006 2005
1dgjold 18 20 20 17 18
Hlutur stofnana sveitarfélagsins 86 73 67 b4 63
Réttindaflutningur & -6

[dgjold og hlutur stofnana

AN 99 87 87 81 81
sveitarfélagsins

Lifeyrir 77 189 (147 142 127
Tekjur/-gjold af eignarhlutum 0 0 1 -1 0
Tekjur/-gjold af huseignum og L6dum 0 0 0 0 0
Vaxtatekjur/-gjold og gengismunur 133 -35 92 169 14
Breytingar a nidurfarslu skuldabréfa 12 -141 -1 -9
Fjarfestingartekjur 121 -176 93 161 136
Fjarfestingargjold -4 -3 -7 -4 b
Rekstrarkostnadur -5 4f 4 -1 -1
Rekstrargjold -9 -8 -12 -5 -6
Adrar tekjur 0 0 0 0 0
Haekkun/-leekkun 4 hreinni eign & drinu 36 -256 21 95 84
Hrein eign fra fyrra éri 889 1146 1.125 1.030 946

Hrein eign i arslok til greidslu lifeyris 923 890 1.146 1.125 1.030

Afkoma & fdstu verdlagi arsins 2009

Haekkun/-laekkun & hreinni eign & rinu 3 -275 27 128 121
Hrein eign fré fyrra &ri 889 1.232 1.429 1.385 1.360
Hrein eign til greidslu lifeyris 923 957 1.455 1513 1.481

U Lifeyrissjédur Akraneskaupstadar synir ekki allar péknanir til banka og
verdbréfafyrirtekja vegna kaupa og solu verdbréfa sérstaklega. Pess { stad
eru péknanir faerdar sem hluti af kaup- og soluverdi verdbréfa i stad pess ad
syna poknanirnar sem hluta af fjirfestingargjoldum. Sjd ndnar 5.1.6. Péknana-
tekjur fjarmdlafyrirtekja.

Heimild: Arsskyrslur Lifeyrissj6ds Akraneskaupstadar.



15.1.2 Tap Lifeyrissjods
Akraneskaupstadar 2008 til 2010

Lifeyrissjodur Akraneskaupstadar fjdrfesti ekki
mikid { skuldabréfum fyrirtekja, skuldabréfum
lanastofnana og innlendum hlutabréfum. Midad vid
raundvoxtun eignasafna méd detla ad tap af pessum
verobréfaflokkum hafi verid samtals um 30 mbkr.,
p.e. 12 mkr. 4 skuldabréfum ldnastofnana, 15 mkr.
4 hlutabréfum og 3 mkr. 4 6drum skuldabréfum. Par
sem um frekar ligar fjarhedir er um ad reda pykir
ekki dsteeda til ad fjalla ndnar um pessa verdbréfa-
flokka. Pegar fjallad er um tap sjédsins er ymist dtt
vid beinar afskriftir og/eda nidurferslur verdbréfa,
gengislekkun hlutabréfa, gengislekkun hlutabréfa-
og skuldabréfasj6da, utistandandi gjaldmidlavarnar-
samninga ad teknu tilliti til veentanlegrar skuldajéfn-
unar skuldabréfa 4 hendur bonkunum.

Frekar hdtt hlutfall eigna sjédsins var { innlendum
hlutdeildarskirteinum eda tep 83% i drsbyrjun 2008
og tep 35% I drsbyrjun 2009. Tap sjédsins liggur
pvi fyrst og fremst i hlutdeildarskirteinum eda um
191 mkr. Eins og fram hefur komid var eignastyring
sjodsins hjd Landsbankanum og voru hlutdeildar-
skirteini lifeyrissjodsins 61l { sj6dum bankans. T t3fl-
um nr. 9 og 10 hér ad nedan md sja { hvada skulda-
bréfa- og hlutabréfasjédum tapid 14. Mest var tapid
4 drinu 2008 eda samtals 191 mkr. Par af 63 mkr. {
hlutabréfasjodum og 128 mkr. { skuldabréfasj6dum.

Akranes tafla 9

Innlendir hlutabréfasjodir - gengislekkun/nidurfarsla i mkr.

2009 2008 Samtals

Landshanki Urvalsbref 3 52 55
Landsbanki Visitdlubréf 8 8

Samtals i mkr. 3 60 63
Akranes tafla 10

Innlendir skuldabréfasjodir - gengislekkun/nidurfeersla i mkr.

2009 2008 Samtals

Landsbanki Fyrirtzkjabréf -6 101 9%
Landsbanki Peningabréf 29 29
Landsbanki Peningabréf EUR b b

Samtals i mkr. -6 134 128
Gjaldmidlavarnir

Lifeyrissjodur Akraneskaupstadar var med afleidu-
samninga vid Landsbankann vegna gjaldmidlavarna.
Stada pessara samninga var neikveed um 1 mkr. { 4rs-

15.1 Lifeyrissjédur Akraneskaupstadar

lok 2009 og gerdi sj¢durinn rdd fyrir ad geta skulda-
jafnad skuldabréfum gefnum dt af bankanum méti
pessari skuld ad fullu.

SAllt frd bankabruninu haustid 2008 hafa drr sér
stad vidredur milli fulltriia prettdn lifeyrissjéda og skila-
nefndar Landsbanka Ilands hf um stodu framvirkra
gjaldmidlavarnarsamninga sjédanna vid bankann og
Sforsendur fyrir mogulegri sdtt um uppgjor peirra.

Nddst  hefur rammasamkomulag milli ~ fulltriia
Landssamtaka lifeyrissjéda og skilanefndar Landsbanka
Islands hf: um fullnadaruppgjor samninganna.

Nidurstada samkomulagsins er ad mestu i samraemi
vid sto0u samninganna i drsreikningum lifeyrissjdanna
og mun pvi ekki hafa frekari dbrif 4 tryggingafredilega
stodu peirra.

[ kjolfar samkomulagsins verdur hagt ad ljika
uppgjori milli Landsbanka Llands hf: og einstakra
lifeyrissjéda“.

Heimild: Fréttatilkynning frd Landssamtékum lifeyrissjda dags. 21. jali 2011
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15.2 Fjarfestingar Lifeyrissjods Akraneskaupstadar
2006-2009. Athugasemdir uttektarnefndar

15.2.1 Inngangur

AQ framan hefur verid farid yfir gdgn um fjérfest-
ingar Lifeyrissj6ds Akraness 4 tttektardrunum, sem
um er getid { umbodi nefndarinnar. Samhengisins
vegna hefur nefndin jafnframt ordid ad kanna nzstu
ar fyrir og eftir fall bankanna. Lifeyrissjédur pessi var
stofnadur 26. mars 1956. Sjédurinn starfar sem adrir
lifeyrissjodir samkvemt 16gum nr. 129/1997 um
skyldutryggingu lifeyrisréttinda og starfsemi lifeyris-
sj6da en po adeins sem samtryggingardeild. Hann er
frabrugdinn hefdbundnum vinnumarkadssjédum og
frjdlsum lifeyrissjodum ad pvi leyti ad hann hefur ver-
i0 lokadur nyjum sj6dfélogum frd 1. jali 1998. Hann
er ad mestu gegnumstreymissjédur med bakabyrgd
Akraneskaupstadar pétt nokkur sjédsmyndun hafi
einnig préast innan hans. Nyir starfsmenn greida { og
eiga adild ad Lifeyrissj6di starfsmanna sveitarfélaga
(LSS). Samkvaemt samningi frd 1. jandar 2007 fer
LSS med rekstur sjédsins. Pad kom p6 fram i samrali
uttektarnefndar vid framkvemdastjéra LSS ad peir
hefdu ekki tekid vid eignastyringu sjédins fyrr en {
oktéber 2009 i kjolfar pess ad dkvedid var ad segja
upp eignastyringu sjédsins sem fram ad peim tima
haf3i alfarid verid hjd Landsbanka [slands hf.

Heildareignir Lifeyrissjods Akraness hafa verid
verulega neikvedar 6l dttektardrin. Samkvemt
nylegri Gttekt md gera rdd fyrir ad reyna kunni 4
bakabyrgd Akranesskaupstadar pegar 4rid 2026 verdi
ekki gripid til neinna adgerda til ad leidrétta trygg-
ingafradilegan halla sj6dsins.

15.2.2 Vid hverja var ratt og almennt
um stjornun sjodsins

Nefndarmenn og starfsmadur peirra hafa rett
vid J6n G. Kristjdnsson, framkvaemdastjora sjédsins,
en hann styrir einnig LSS og fleiri sj6dum sem hafa
rekstrarsamning vid pann sj6d. Stjérn sjodsins skipa
aftur 4 méti heimamenn 4 Akranesi, bajarstjérinn,
bajarfulltrii og fulltrdi sjédfélaga. Pad er nokkurt
athugunarefni um stjérn pessa sjéds sem annarra
lifeyrissj6da sveitarfélaga, ad han virdist vera hluti
af regluverki sveitarfélagsins 4 pann hdtt ad skipt er

1 Sbr. vidtal dttektarnefndar vid Jon G. Kristjansson, dags. 3.10.2011.
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um stjérnarmenn eftir hverjar kosningar. Petta getur
skapad 66ryggi i stjérnuninni. Betra synist ad ein-
hver af fdstum embattismonnum sveitarstjérnarinn-
ar sé ldtinn vardveita stodugleika { stjorninni. Adeins
6venjulegar eda mikilsverdar dkvardanir parf ad bera
undir stjérn sjédsins. Um stjérnarheetti sj6dsins ad
odru leyti visast { umfjollun um Lifeyrissj6d starfs-
manna Reykjavikurborgar, kafla 24.2.

15.2.3 Fjarfestingarstefna
Lifeyrissjods Akraness og tap

AJ framan er pvi lyst hvernig eignastyringu Lif-
eyrissjods Akraness var hdttad { stérum drittum 4
uttektartimanum. Fjdrfestingarstefnan var dkvedin
med mjég ramum vikmoérkum og himark sem sj6d-
urinn métti eiga { einstdkum flokkum verdbréfa vird-
ist hafa tekid mid af dkvedum 36. gr. lifeyrissjéda-
laganna um fjérfestingar. P6tt vikmork kunni ad vera
naudsynleg og einhverju midgildi sé venjulega fylgt
geta ram vikmork valdid pvi ad erfidara verdur ad
fylgja logunum, sérstaklega vid utvistun fjarfestinga,
og pvi veruleg hatta 4 pvi ad stefnan verdi ekki virt
og login brotin.

Lifeyrissjodur Akraness gerdi samning um eigna-
styringu og r4dgjof vid Landsbanka [slands hf. 6. jani
2007. Bankanum bar samkvaemt samningum ad fara
ad fjarfestingarstefnu sj6dsins. [ yfirliti um starfsemi
sjo0sins hér ad framan er fjdrfestingarstefnan ndnar
tdistud samkvemt Gtvistunarsamningnum  vid
Landsbankann. Par kemur fram ad fylgt er ad mestu
hdmoérkum laganna og hlutfall eigna { virkri styringu
dcti ad vera 100%. Allt var petta mjog dedlilegt og alle
of mikil dhetta tekin, sérstaklega pegar litid er til pess
ad sjodurinn er lokadur og margir sj6dfélagar teknir
ad reskjast. Pessi stefna virdist ekki i samremi vid pad
sem adrir slikir sj6dir gerdu. Hins vegar ma almennt
segja ad gengid sé 4 eignir pessa sj6ds og innstreymi
sé litid og mun minna en Gtstreymid. Litid er pvi
um nyfjarfestingar. Mikid af eignunum var bundid {
sj6dum Landsvaka. Ad hluta var par vissulega um ad
reda skuldabréf med rikisabyrgd. Sjédurinn tapadi
vid fall bankans neerri 200 mkr. { pessum sjédum en
hafdi hins vegar hagnast nokkud 4 drunum 2005-
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2007. T skyrslu Rannséknarnefndar Alpingis er
fjallad um pessa sj60i. Kemur par fram ad framan
af hafi fjirfestingar pessara sj6da verid héflegar en 4
drinu 2007 og 2008 hafi par 0rdid verulega vilhallar
adilum tengdum bankanum. Mun par bdi 4tt vid
eignarhaldsfélég tengd eigendum bankans og helstu
vidskiptaménnum. Um dramétin 2007/2008 virdist
hlutur pessara félaga { sj6dunum enn vera ad pyngjast
en haepid virdist af umfj6lluninni ad deema ad pau
hafi pd verid borgunarmenn fyrir skuldbindingum
sinum.? Fyrirsvarsménnum Lifeyrissj6ds Akraness
virdist ekki fremur en 6drum forsvarsménnum lif-
eyrissj6da { vidskiptum vid Landsbankann hafa verid
petta ljést.®> Tap sj6dsins i bankahruninu mun hafa
numid { kringum 25% af heildareignum. Fjdrfest-
ingar { hlutabréfasjodum Landsbankans végu pungt
i fjarfestingum sjédsins. Skildi pad pennan sjéd frd
6drum sveitarfélagasjodum { rekstri LSS.

2 Sjé umfjollun um sjédi Landsvaka { skyrslu RNA, 4. bindi, bls. 161-177.
3 Sbr. vidtal tttektarnefndar vid Jon Kristjdnsson (nr. II), dags. 13.10.11.
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