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Skyrsla stjornar

FagfjarfestasjéOurinn [SH er fagfjarfestasjédur i rekstri Rekstrarfélags Virdingar hf.

Assreikningur sj6dsins er hluti af 4rsreikningi Rekstrarfélags Virdingar hf. sem inniheldur irsteikning
félagsins 4samt arsreikning verObréfasjoda, fjarfestingarsjoda og fagfjarfestasjoda Rekstrarfélags Virdingar
hf. Hann er gerdur eftir sému reikningsskilaadferdum og adrit sjodir Rekstrarfélags Virdingar. Pessi
framsetning 4 reikningnum er { samremi vid reglu um reikningsskil rekstrarfélaga verdbréfasjéda sem
settar eru af Fjarmalaeftitlitinu.

Breyting 4 hreinni eign sj68sins nam 79 pusundum kréna 4 arinu. Hrein eign sj60sins { lok atsins nam 874
pasundum kréna samkvaemt efnahagsreikningi.

Stjérn Fagfjarfestasj6dsins ISH og framkvemdastjéri Rekstrarfélags Virdingar hf. stadfesta hér med
arsreikning sjodsins fyrir arid 2017 med undirritun sinni.

Reykjavik, 14. febriar 2018
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Framkvaemdastjori
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Aritun 6hads endurskodenda

Til stjornar og hluthafa Fagfjarfestasjodsins ISH

Alit

Vid héfum endurskodad medfylgjandi arsreikning Fagfjarfestasjodsins ISH fyrir 4rid 2017. Arsreikningurinn
hefur ad geyma skyrslu stjérnar, rekstrarreikning, efnahagsreikning, yfirlit yfir breytingu 4 hreinni eign,
upplysingar um mikilvagar reikningsskilaadferdir og adrar skyringar.

Pad er alit okkar ad arsreikningurinn gefi glégea mynd af atkomu sj6dsins 4 arinu 2017, efnahag pess 31.
desember 2017 og breytingu 4 hreinni eign 4 arinu 2017, i samremi vid 16g um drsreikninga og reglur um
arsreikninga verdbréfasjoda og fjarfestingarsj6da.

I samremi vid akvaedi 2. mgt. 104 gr. laga nr. 3/2006 um érsreikninga stadfestum vid samkvamt okkar bestu
vitund a0 { skyrslu stjérnar sem fylgir arsreikningi pessum eru veittar par upplysingar sem parber ad veita {
samraemi vid 16g um arsreikninga og koma ekki fram i skyringum.

Grundvollur fyrir aliti

Endurskodad var i samremi vid alpjédlega endurskodunarstadla. Abyrgd okkar samkvaemt peim
stoOlum er ndnar lyst { kaflanum um abyrgd endurskodanda hér fyrir nedan. Vid erum 6hdd
Fagfjarfestasjodnum ISH { samremi vid settar sidareglur fyrir endurskodendur 4 Islandi og héfum vid
uppfyllt akvaedi peirra. Vid teljum ad vid endurskodunina héfum vid aflad nzgilegra og videigandi gagna til
20 byggja 4lit okkar a.

Abyrgd stjérnar og framkvaemdarstjora 4 arsreikningnum

Stjérn og framkvemdarstjori eru dbyrg fyrir gerd og framsetningu drsreikningsins i samremi vid 16g um
arsreikninga og settar reikningsskilareglur. Stjérn og framkvemdarstjori eru einnig 4dbyrg fyrir pvi innra
eftirliti sem naudsynlegt er vardandi gerd og framsetningu arsreikningsins, pannig ad hann sé an verulegra
annmarka, hvort sem er vegna sviksemi eda mistaka. Vid gerd arsreikningsins eru stjorn og framkvaemdastjori
abyrg fyrir pvi ad meta rekstrarhafi Fagfjarfestasjodsins ISH. Ef vid 4, skulu stjérn og framkvemdastjori setja
fram videigandi skyringar um rekstrarhefi og hvers vegna 4kvedid var ad beita forsendunni um
rekstrarhaefi vid gerd og framsetningu arsreikningsins, nema stjorn og framkvamdastjori hafi akvedid ad
leysa félagid upp eda hetta starfsemi, eda hafa enga adra raunhefa méguleika en ad gera pad. Stjoérn skal hafa
eftirlit med gerd og framsetningu arsreikningsins.

Abyrgd endurskodanda 4 endurskodun arsreikningsins

Markmid okkar er ad afla nagjanlegrar vissu um ad arsreikningurinn sé an verulegra annmarka, hvort sem er
af voldum sviksemi eda mistaka og ad gefa ut aritun sem felur { sér alit okkar. Nagjanlega vissa er mikil
vissa, en ekki trygging pess a0 endurskodun framkvemd { samremi vid alpjédlega
endurskodunarstadla muni uppgétva allar verulegar skekkjur séu pear til stadar. Skekkjur geta ordid vegna
mistaka eda sviksemi og eru alitnar verulegar ef par getu haft dhrif 4 fjarhagslega akvardanatoku notenda
arsreikningsins, einar og sér eda samanlagdar.

Endurskodun okkar i samremi vid alpjédlega endurskodunarstadla byggir 4 faglegri démgreind og
beitum vid faglegri tortrygeni { gegnum endurskodunina. Vid framkvaemum einnig eftirfarandi:

* Greinum og metum heattuna 4 verulegri skekkju { arsreikningnum, hvort sem er vegna mistaka eda sviksemi,
hénnum og framkvemum endurskodunaradgerdir til ad bregdast vi0 peim hattum og Oflum
endurskodunargagna sem eru nagjanleg og videigandi til ad byggja dlit okkar 4. Hettan 4 ad uppgotva ekki
verulega skekkju vegna sviksemi er meiri en ad uppg6tva ekki skekkju vegna mistaka, par sem sviksemi getur
falio 1 sér samseri, skjalafals, misvisandi framsetningu arsreiknings, ad einhverju sé viljandi sleppt eda ad farid
sé framhja innri eftirlitsadgeroum.
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Aritun 6hads endurskodenda

« Oflum skilnings 4 innra eftirliti, sem snertir endurskodunina, i peim tilgangi ad hanna videigandi
endurskodunaradgerdir, en ekki { peim tilgangi a0 veita alit 4 virkni innra eftirlits félagsins.

* Metum hvort reikningsskilaadferdir sem notadar eru, og tengdar skyringar, séu videigandi og hvort
reikningshaldslegt mat stj6rnenda sé raunheft.

» Alyktum um notkun stjérnenda 4 forsendunni um rekstrarhzfi og metum 4 grundvelli endurskodunarinnar
hvort verulegur vafi leiki 4 rekstrarhefi eda hvort adstedur séu til stadar sem gztu valdid verulegum
efasemdum um rekstrarheefi. Ef vid teljum ad verulegur vafi leiki 4 rekstrarhaefi ber okkur ad vekja sérstaka
athygli 4 videigandi skyringum arsreikningsins i ritun okkar. Ef slikar skyringar eru 6fullnzegjandi purfum vid
a0 vikja fra fyrirvaralausti dritun. Nidurstada okkar byggir 4 endurskodunargégnum sem aflad er fram ad
dagsetningu atitunar okkar. Engu ad sidur geta atburdir eda adstzdur { framtidinni valdid Svissu um
rekstrarhafi félagsins.

* Metum i heild sinni hvort arsreikningurinn gefi glogga mynd af undirliggjandi vidskiptum og atburdum,
metum framsetningu, uppbyggingu, innihald og par meo talid skyringar med tilliti til gléggrar myndar.

Okkur ber skylda til ad upplysa stjérn medal annars um aztlad umfang og timasetningu endurskodunarinnar
og veruleg atridi sem komu upp { endurskodun okkar, par 4 medal verulega annmarka 2 innra eftirlit sem
komu fram i endurskoduninni, ef vid a.

Reykjavik, 14. febraar 2018
Baker Tilly Ryni

Gunnar Pér Asge
l6ggiltur endurs. 00
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Rekstrarreikningur arsins 2017

Skyr.

Fjarmunatekjur
Vaxtatekjur 0g VerObELUL .....c.ccvuivviiiviiririeereeceeenes
Vaxtagjold og gangvirdisbreytingar skulda ..........ccoveeuvecnne.

Hreinar fjarmunatekjur

Rekstrargjold

UmsysIUPOKNUN ...
Annar rekstrarkOStNAOUL .o..ovvevviieiiiieieeeeceeeeceeeeee e

Rekstrargjold

Afkoma arsins feerd a hlutdeildarskirteini
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2017 2016
110.541.973 118.194.640
(107.217.878) (114.375.682)
3.324.095 3.818.958
1.864.535 3.051.728
1.380.084 694.978
3.244.619 3.746.706
79.476 72.252




Efnahagsreikningur 31. desember 2017

Eignir

Fjarfestingar:

Verdbréf med fostum tekjum ......ccceveevvccivicivicnricirccicnenen,

Adrar eignir

Sj60ir 0og bankalNNStROUL ..o
Adrar eignir
Eignir alls

Skuldir
HlutdeildarSKifrteind ..ovevereeveeeeeeereieieeeeceeeeeeereeeresee e
Hlutdeildarskirteini alls
Skuldabréfatt@afa ......ocovcueecevenieeericreereereeree e
Ymsar skammtimaskuldit .........oeveeeveereeeeeeereeeeseeecsessseene
Adrar skuldir alls
Skuldir alls
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Skyr.

2017 2016
2.077.858.203 2.077.157.224
2.077.858.203 2.077.157.224

1.866.632 1.489.725
1.866.632 1.489.725
2.079.724.835 2.078.646.950
874.244 794.769
874.244 794.769
2.069.684.968 2.069.761.268
9.165.623 8.090.913
2.078.850.591 2.077.852.181
2.079.724.835 2.078.646.950




Yfirlit um sjodstreymi arsins 2017

Skyr.

Rekstrarhreyfingar

Fra rekstri:

Afkoma arsins ferd 4 hlutdeildarskirtein .....occcvveeecrrereerenne.
Rekstrarlidir sem ekki hafa ahrif a fjarstreymi:

AFAlINAT VAXEALEKTUL 1ervvvvvvvrssonssevssssseesesssssssssesesssssssssssesssssnes

Afallin vaxtagjold, verdbztur og gangvirdisbr. .........ccceeeeeee.

Breyting a rekstrartengdum eignum og skuldum:
Skammtimaskuldir; haakkun (lekkun) ...c.cooveecerenenccennnnee

Breyting 4 rekstrartengdum eignum og skuldum

Handbeert fé fra (til) rekstri

Fjarfestingahreyfingar
Keypt verdbréf umfram seld ...

Fjarfestingarhreyfingar

Haekkun (lekkun) a handbzeru fé ............eeeeunieeennnneen.

Handbart £é { upphafi timabils ........ccccovevivivicincninirieieinns

Handbart £fé 1 10k ArSiNS ..ceeceeveeeeeeneereneeeeeeeenerernneerennnes
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2017 2016
79.476 72.252
(18.582.107) (18.782.667)
13.820.175 13.593.425
(4.682.456) (5.116.990)
1.074.710 (1.279.186)
1.074.710 (1.279.186)
(3.607.746) (1.206.934)
3.984.653 (1.974.661)
3.984.653 (1.974.661)
376.907 (3.181.595)
1.489.725 4.671.320
1.866.632 1.489.725




Skyringar

1. Starfsemi

Fagfjarfestasjodurinn ISH er fagfjarfestasjodur i rekstri Rekstrarfélags Virdingar hf,
2. Reikningsskilaadferdir

Grundvollur reikningsskilanna

Arstreikningur Fagfjarfestasjodsins ISH fyrir 4rid 2017 er gerdur { samremi vid 16g um arsreikninga og reglur um
reikningsskil rekstrarfélaga verdbréfasjoda atgefnar af Fjarmalaeftitlitinu.

Arsreikningurinn  byggir 4 kostnadarverdsreikningsskilum ad pvi undanskildu a0 verdbréf eru skrid 4
markadsviroi.

Eftirfarandi er samantekt 4 helstu reikningsskilaadferdum sjodsins.

Mat og akvardanir

[ samremi vid 16g um arsreikninga ber stjérnendum vid gerd arsreiknings ad meta, draga alyktanir og taka
akvardanir sem hafa 4hrif 4 eignir, skuldir, tekjur og gjold a reikningsskiladegi. Pad sama gildir um upplysingar {
skyringum drsreiknings. Vid mat og alyktanir er byggt 4 reynslu og ymsum 6drum pattum sem taldir eru
videigandi og mynda grundvoll peirra akvardana sem teknar eru um bokfart verd eigna og skulda sem ekki liggur
fyrir med 60rum haetti.

Breytingar 4 reikningshaldslegu mati eru fer®dar 4 pvi timabili sem par eiga sér stad.

Fjarmagnslidir

Fjarmagnslidir eru ferdir i rekstrarreikning 4 pvi timabili sem peir falla til midad vid virka vexti. Medal
fjarmagnslida eru affll, yfirverd og annar mismunur sem kann ad vera 4 upphaflegu boékferdu verdi
fjarmalagerninga og fjarhada 4 gjalddaga midad vid virka vexti.

Virkir vextir eru avoxtunarkrafa sem notud er vid navirdingu aztlada sjoéOstreymis yfir axtladan liftima
fjarmalagernings eda styttra timabil, eftir pvi sem vid 4, pannig ad pad jafngildi bokfardri fjarhed fjareignarinnar
eda fjarskuldarinnar { efnahagsreikningi. Pegar virkir vextir eru reiknadir aztlar samstaedan sjédstreymi med tilliti
til allra samningspatta fjarmalagerninga en tekur ekki tillit til utlanataps { framt{dinni.

Ardur
Ardur er ferdur pegar krafa um hann myndast.

Gengismunur
Gengismunur er éinnleystur hagnadur eda tap af fjarfestingareignum. Matsbreytingar fjarfestingareigna sem og
gengismunur erlendra mynta er feerdur i rekstrarreikningi pegar krafa um hann myndast.

Skraning tekna

Tekjur af vorusélu og pjonustu eru faerdar pegar til peirra hefur verid unnid. Voérusala er skrad pegar vorur eda
verulegur hluti dhzttu og avinnings af eignarhaldi flyst yfir til kaupanda. DPjonustutekjur eru ferdar pegar
pjonustan hefur verid innt af hendi. Sala er synd { rekstrarreikningi ad teknu tilliti til afslatta.

Umsyslupéknanir

Sjédurinn greidir Rekstrarfélagi Virdingar hf. umsyslupéknun sem =tlad er ad standa undir rekstrarkostnadi og
umsyslu vegna peirra. Umsyslupoknun er tilgreind sérstaklega { reglum sjédsins.

Lotun gjalda

Utgj('jld eru feerd 4 pvi timabili sem til peirra er stofnad og kréfuréttur seljanda hefur myndast.
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Skyringar

Skattamal

Verdbréfasjodir, fjarfestingarsjodir og fagfjarfestasjodir greida ekki tekjuskatt heldur er hagnadur af rekstri peirra
skattlagdur hja eigendum hlutdeildarskirteinanna. Finstaklingar greida fjarmagnstekjuskatt af hagnadi sinum af
bréfunum pegar peir innleysa hann. Hagnadur og tap af hlutdeildarskirteinum telst til skattskyldra tekna eda
gjalda hja félogum 6h4d innlausn.

Sjédirnir eru undanpegnir fjirmagnstekjuskatti hér 4 landi en ekki { peim l6ndum par sem fjarmagnstekjuskattur er
lagdur 4 tekjur erlendra adila og ekki eru { gildi tvisk6ttunarsamningar milli Islands og vidkomandi rikis um ad
slikar tekjur skulu skattleggjast hér 4 landi.

Verdbréf med fostum tekjum

Skuldabréf sem skrad eru 4 skipul6gdum verdbréfamarkadi sem er virkur og verdmyndandi eru metin 4
markadsverdi hvers tima. Med virkum og verdmyndandi markadi er visad { ad dagslokagengi skuldabréfs sé ekki
byggt 4 gémlu vidskiptaverdi, vidskiptum med 6verulegan hlut af heildarutgafu skuldabréfaflokks eda endurspegli
ekki raunvirdi skuldabréfs ad mati sérfradinga. Séu horfur 4 vanefndum utgefanda skuldabréfs er virdi pess metid
ut fra ventum endurheimtum par sem medal annars er horft til forgangskrafna.

Skuldabréf dtgefanda sem metinn er rekstrarhaefur en er ekki med virka verdmyndun 4 skipulégdum
verObréfamarkadi er metid 4 grundvelli avoxtunarkréfu. Vid mat 4 hafilegri avoxtunarkréfu hvers skuldabréfs er
horft til almennrar ahaettu og adsteedna 4 markadi { lok arsins.

Vid mat skuldabréfs utgefanda sem ekki er metinn rekstrarhaefur er horfid fra adferdarfraedinni sem lyst er ad ofan
og skuldabréfid metid ut fra ventum endurheimtum (e. expected recovery value) og pad vaxtafryst. Vid mat 4
ventum endurheimtum er horft til reynslu af endurheimtum fra sambearilegum félégum, arsreikninga félags og
yfirlysinga fra félaginu sjalfu. S¢é utgefandi kominn { greidslust6dvun, hafi ekki stadid { skilum eda Iyst yfir ad ekki
verdi greitt af skuldabréfi eru vaentar endurheimtur metnar 0-1% og skuldabréfid fert i innheimtuferli. Ef nyjar
upplysingar berast fra utgefanda skuldabréfs, sem hefur 4dur verid nidurfaert ad fullu, er skuldabréfid endurmetid
sem geeti leitt til uppfeerslu 4 verdmati. Vegna mikillar 6vissu um mat a skuldabréfum geta endanlegar
endurheimtur verid verulega frabrugdnar mati { lok timabilsins.

Vidskiptakrofur

Vioskiptakrofur eru ferdar 4 nafnverdi ad fradreginni nidurferslu til a0 maeta peim kréfum sem kunna ad tapast.
Nidurfarslan er byggd 4 mati 4 tapsahattu gagnvart einstkum kréfum og kréfunum { heild.

Handbaert fé

Sjédur og bankainnstedur teljast til handbaers fjar { efnahagsreikningi og vid gerd sjodstreymis.

Langtimaskuldir

Langtimaskuldir eru metnar 4 nafnverdi ad fradregnum greiddum afborgunum og eru eftirstédvar nafnverds
reiknadar upp midad vid gildandi gengi eda visitolu { lok timabilsins eftir pvi sem vid 4. Vaxtagjold vegna
langtimalana eru fard til gjalda 4 pvi timabili sem pau tilheyra. Lantékukostnadur vegna nyrra lana er ferdur til
lekkunar langtimaskulda { arsreikningi og er innleystur { rekstrarreikning midad vid virka vexti.

Vidskiptaskuldir

Vioskiptaskuldir eru feerdar 4 nafnverdi ad teknu tilliti til gengismunar.

Skuldbindingar

Skuldbindingar eru fardar upp i efnahagsreikningi ef liklegt pykir ad félagid verdi fyrir fjarhagslegum utgjoldum {
framtidinni vegna tiltekins atburdar eda vidskipta og hagt er ad meta fjarhed hennar med areidanlegum hatti.

Fjarskuldir eru metnar 4 gangvirdi eda nafnvirdi eftir pvi sem vid 4. Innleystur og éinnleystur hagnadur og tap af
pessum eignum er ferdur i rekstrarreikning undir lidinn vaxtagjold og gangvirdisbreytingar skulda.

Gangyvirdi fjarskulda sem eru skradar a virkum markadi er sama og skrad verd peirra. Matsadferdum er beitt 4 alla
a0ra fjarmalagerninga vid utreikning 4 gangvirdi peirra.
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Skyringar

3.

Hlutdeildarskirteini

Nafnavoxtun sjodsdeilda Rekstrarfélags Virdingar hf.: Sidustu Sidustu

6 manudi 12 manudi
Fagfjarfestasiodurinn ISH .......uuuuuumummummmmemmmmmsmmsssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssns 5,00% 10,00%
Yfirlit um békfzrt verdmzti og gengi Bokfart verd Bokfart verd
hlutdeildarskirteina: 31.12.2017 31.12.2016
Fagfjarfestasjoourinn ISH ......uuuuumemmmmmmmmmmmmmmmmmsmsmssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssns 874.244 794.769

Yfirlit um hlutfallslega skiptingu eigna einstakra sjédsdeilda
og fjarfestingarstefnu:

Fagfjarfestasiooutinn ISH ......oorrrrrevvevvveoossssssssssssseesssssssssssssssssse s sssssssssssssssss 100,00%
Sundurlidun fjarfestinga sj6dsins:

Fagfidrfestasjédurinn [SH

Verdbréf, 6nnur en peningamarkadsskjol ..., 2.077.858.203

HIULEAIL .. 100,00%

Verdbréfeign ISH er vedskuldabréf gefid t 14.jantar 2014 4 hendur Iprétta og syningarhollinni Laugardal.
Bréfid er til 35 4ra med 4 afborgunum 4 ari. Eignin er bundin visitélu neysluverds.

Skammtimalan sem hlutfall eigna sjodsins greinist pannig

Heildateignit ......ccoceeveennce. 2.079.724.835
Ymsar skammtimaskuldir 9.165.623
THIUEEALL oottt ettt se s s s s s s s snasesenesons 0,44%

Skuld ISH er vedskuldabréf FISH 14 1 gefid dt 20. jandar 2014 hja Kaupholl {slands. Bréfid) er jafngreidslubréf til 35
ara med 4 afborgunum 4 ari. Skuldin er bundin visitélu neysluverds.
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