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Ágætu félagsmenn,

Við mat á heildstæðum árangri í starfi félagsins síðustu ár er mikilvægt að gera sér grein fyrir 

ákvörðunum fyrri tíðar, þeirri stefnu sem rekin hefur verið síðustu ár og ekki síst ytra umhverfi.  

Allar eignir félagsins sem byggðar höfðu verið upp á mörgum áratugum voru seldar á árunum 

2002-2004.  Þau ár sem síðan fóru í hönd voru ein mestu bóluár í íslensku hagkerfi.  Félaginu var 

legið á hálsi fyrir að taka ekki  þátt af krafti í þeirri fjárfestingaveislu sem þá átti sér stað.  Þó það 

hafi ekki verið gert í jafn ríkum mæli og þá tíðkaðist var ekki svo að ekkert hafi verið aðhafst.  Á 

þessum tíma kom KEA að stofnun fjölmargra fyrirtækja og keypti umtalsverða eignarhluti í starf

andi fyrirtækjum.  Sumar af þeim fjárfestingum glötuðust eða lækkuðu í verði í bankahruninu.  Flest 

á þessum tíma var gert af stillingu en sameiginlegt einkenni þessara verkefna flestra var að þau 

voru í fyrirtækjum á félagssvæði KEA.  Fullyrða má að fyrirtækjaflóra og staðbundið eignarhald á 

fjölmörgum fyrirtækjum á svæðinu væri allt annað en nú ef ekki væri fyrir tilvist KEA og fjárfest-

inga þess.  Í framhaldi af hinu mikla efnhagshruni hefur fjárfestingaumhverfið verið jafn krefjandi 

og fyrir hrun en með öfugum formerkjum.  Gríðarleg óvissa fyrstu 2 árin eftir hrun útilokaði nánast 

fjárfestingar, sama hver átti í hlut enda voru fáir ef nokkrir að fjárfesta á þessum tíma.  Fá verkefni 

voru í boði og fjármálafyrirtæki héldu fast í skulduga viðskiptamenn.  Hér varð enginn hrakvirðis-

markaður með eignir.  Engin dauðafæri fóru forgörðum.  Þetta var því ekki tími til þess að fjárfesta 

fyrir KEA, frekar en aðra.

Það er því liðinn nokkur tími þar sem laust fé hefur verið stór hluti eigna félagsins en á því  eru 

þær skýringar sem að framan eru raktar.  Ekki skortir á vilja til fjárfestinga en framboð verkefna 

til þessa hefur verið takmarkað.  KEA hefur lítil sem engin áhrif á þá stöðu, hún er staðreynd sem 

þarf að lifa með.  KEA er langt frá því að vera eini aðilinn sem hefur haft fjárfestingagetu sem erfitt 

hefur átt með að finna áhugaverð verkefni.  Síðustu 8 ár hafa verið öfgakennd, fyrst fordæma

laus eignabóla og svo þar á eftir eitt mesta fjármála- og efnahagshrun sem um getur.  Það er ekki 

sjálfgefið að hafa sem fjárfestingarfélag farið í gegnum þessar miklu hremmingar og vera uppi

standandi á eftir.  Mestu máli skiptir að félagið stendur enn með getu til verka eftir þetta sveiflu

sama tímabil og vert er að hafa í huga að þessi tími í nærri 130 ára sögu félagsins er ekki langur.  

Félagið hefur áður farið í gegnum öldudali og beðið af sér erfitt umhverfi og vond rekstrarskilyrði.  

Mikilverðast er að halda rétt á spilunum í þessari stöðu.  Örlög fjölmargra samvinnufélaga eru þau 

að hafa orðið skammtímahugsun að bráð.  Við ætlum ekki að láta það  henda KEA.  

Félagsmenn hafa mikinn skilning á þessari stöðu.  Nýleg skoðanakönnun meðal félagsmanna leiðir 

í ljós að vilji þeirra  fellur algjörlega að núverandi stefnu félagsins, þ.e.a.s. að fjárfesta sig inn í 

rekstur þannig að félagsmenn geti beint eða óbeint átt viðskipti við félagið.  Á síðustu árum hefur 

félagsmönnum fjölgað mikið  og KEA kortið eflst með hverju árinu.  Fullyrða má að  milli 250-

350 milljónir króna renni beint og milliliðalaust í afslætti til félagsmanna KEA á grundvelli þeirra 

afsláttarsamninga sem KEA kortið veitir.  Þetta er  góð arðgreiðsla til félagsmanna en stundum er 

eins og sumir átti sig ekki á því hvað þessi þáttur í starfsemi félagsins er að færa þeim í aðra hönd.  

Þessir fjármunir sjást ekki í rekstrarreikningi félagsins og mælast því ekki með beinum hætti en til 

þeirra ber engu að síður að horfa  þegar heildarhagur af starfsemi félagsins er metinn.  Miðað við  

rekstrarniðurstöðu síðasta árs má segja að rúm 60% af hagrænum ábata félagsmanna hafið komið 

frá KEA kortinu.  Nýlegar kannanir staðfesta gríðarmikla notkun KEA kortsins og almenna ánægju 

með útfærslu og virkni  þess.  Atlaga var gerð að KEA og KEA kortinu á síðasta ári er KEA var kært 

til Samkeppniseftirlitsins  vegna KEA kortsins.  Sú atlaga missti  marks.  Málið var ekki tekið til 

rannsóknar af hálfu Samkeppniseftirlitsins í kjölfar kærunnar enda ekkert að skoða og því til stað-

festingar taldi Samkeppniseftirlitið KEA ekki vera aðila að  málinu.  KEA mun taka fast á móti þeim 

sem reyna  að  draga félagið inn í mál af þessum toga.

ÁVARP FORMANNS OG FRAMKVÆMDASTJÓRA
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stjórnarformaður

Hannes Karlsson
framkvæmdastjóri

Halldór Jóhannsson

Jákvæðni almennings í garð félagsins hefur ekkert minnkað og í nýrri skoðanankönnun 

Capacent nýtur félagið hvað mestrar jákvæðni í sinn garð af þeim fyrirtækjum sem Capacent 

hefur mælt.  Af þeim sem taka afstöðu eru um 95% þeirra jákvæðir í garð félagsins.  Þetta 

ber að þakka og ekki verður litið öðruvísi á en að þetta sé ótvírætt merki um að sátt sé um 

umgjörð og áherslur í starfi félagsins.

Það er ekki auðsótt verk að ná fram því markmiði að fjárfesta í rekstri sem er í meirihluta eða 

að öllu leyti í eigu KEA á ekki stærri markaði en hér er og án þess að hefja samkeppnisrekstur 

við fyrirtæki í eigu heimamanna.  KEA hefur í þessu samhengi um töluverðan tíma haft áhuga 

á því að fjárfesta sig inn í smásölubankastarfsemi og horft á sparisjóði sem valkost í þeim 

efnum enda falla vel saman hugmyndafræði sjóðanna og KEA.  Sú áhersla hefur verið talin 

mæta stefnumörkun félagsins vel í alla staði.  Bankahrunið hafði afgerandi áhrif á þau áform, 

m.t.t. umfangs og framvindu en þau hafa síður en svo verið yfirgefin og á KEA nú 46% 

stofnfjár í Sparisjóði Höfðhverfinga sem  hefur opnað starfsemi á Akureyri.  KEA hefur beitt 

sér af töluverðum þunga í umgjörð sparisjóðanna og óhætt að  segja að sú vinna hefur haft 

nokkuð afgerandi áhrif á heildarumgjörð þeirra með jákvæðum hætti.  Rekstrarumhverfi 

fjármálafyrirtækja er þó enn tvísýnt.

Þrátt fyrir nokkra þurrkatíð í fjárfestingum er ekki svo að fátt fari um hendur félagsins. 

Félagið tók þátt í nokkrum opnum söluferlum fyrirtækja eitt og sér sem og í samstarfi við 

aðra fjárfesta án þess að það skilaði fjárfestingu.  Tilraun til kaupa á öðrum fyrirtækjum hafa 

heldur ekki borið árangur.  Eigendur fyrirtækja sem ekki eru undir hæl fjármálafyrirtækja 

hafa ekki mikinn hvata til sölu þegar ávöxtunarvalkostir lausafjár eru jafn rýrir og nú.  Eins 

og félagsmenn vita á KEA eignarhluti í rekstrarfélögum á félagssvæðinu þar sem unnið er að 

mörgum verkefnum af ólíkum toga.  Áhersla er lögð á virka þátttöku KEA í stjórnun þessara 

félaga eins og efni og ástæður gefa tilefni til.  Eðli máls samkvæmt hefur víða þurft að taka 

til hendi í kjölfar hrunsins en margt bendir til þess að góðir tímar kunni að vera framundan 

hjá mörgum þeirra fyrirtækja sem félagið á eignarhluti í.

Á heildina litið er rekstrarniðurstaða fyrir síðasta ár  viðunandi.  Eins og fyrirsjáanlegt var 

hafa vaxtatekjur af lausu fé minnkað mikið með lækkandi vaxtastigi.  Það gleðilega er að 

á móti hefur einstökum fyrirtækjum sem KEA á eignarhluti í vegnað vel á síðasta ári.  Það 

leiddi til jákvæðrar gangvirðisbreytingar upp á 137 mkr.  Rekstrarkostnaður hefur staðið í 

stað í nokkuð langan tíma en í ljósi versnandi rekstarafkomu framan af ári var reynt að draga 

úr rekstrarkostnaði og styrkveitingum.  Í núverandi vaxtaumhverfi er ekki gott að vera með 

mikið laust fé og því verður bið eftir áhugaverðri fjárfestingu þeim mun kostnaðarsamari.

Það var órjúfanlegur hluti ákvörðunar um uppstokkun á rekstri KEA fyrir rúmum 10 árum að 

tengsl félagsmanna við félagið myndu breytast og dvína.  Til að vinna gegn þeim áhrifum var 

KEA kortið sett af stað og í gegnum það hefur náðst upp stórkostleg þátttaka, miklu meiri 

og víðtækari en nokkur þorði að vona.  En til að fullkomna virkni samvinnufélags þarf til 

viðbótar að nást bein tenging í gegnum viðskipti félagsmanna við KEA.   Því náum við með 

enn frekari  fjárfestingum þegar færin gefast. 
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Starfsemin á árinu

Rekstur félagsins var með svipuðu móti í ár og síðastliðið ár. Hagnaður KEA á árinu 2011 nam 

160,6 milljónum króna. Samkvæmt efnahagsreikningi námu eignir félagsins 4,5 milljörðum 

króna í árslok, bókfært eigið fé var 4,4 milljarðar króna og eiginfjárhlutfall félagsins 98,1%.

Það er álit stjórnar félagsins að allar upplýsingar sem nauðsynlegar eru til að glöggva sig á 

stöðu félagsins í árslok, rekstrarárangri ársins og fjárhagslegri þróun félagsins, komi fram í 

ársreikningnum.

Ráðstöfun hagnaðar

Stjórnin vísar til ársreikningsins varðandi ráðstöfun á hagnaði ársins.

Eignaraðild

Í lok ársins voru félagsmenn í KEA svf. 17.971 talsins en voru 17.355 í upphafi árs.

Stjórn KEA svf. og framkvæmdastjóri staðfesta hér með ársreikning félagsins fyrir árið 2011 

með áritun sinni.

SKÝRSLA STJÓRNAR

Akureyri, 17. apríl 2012

Í stjórn:

Hannes Karlsson
formaður

Björn Friðþjófsson
varaformaður

Birgir Guðmundsson
meðstjórnandi

Hallur Gunnarsson
meðstjórnandiFramkvæmdastjóri:

Halldór Jóhannsson
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Ólína Freysteinsdóttir
meðstjórnandi

Guðlaug Kristinsdóttir
meðstjórnandi

Jóhannes Ævar Jónsson
ritari
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ÁRITUN ÓHÁÐS ENDURSKOÐANDA

Akureyri, 17. apríl 2012

PricewaterhouseCoopers ehf.

Davíð Búi Halldórsson
                löggiltur endurskoðandi	
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Til stjórnar og félagsmanna KEA svf.

Við höfum endurskoðað meðfylgjandi samstæðuársreikning KEA svf. fyrir árið 2011. 

Ársreikningurinn hefur að geyma skýrslu stjórnar, rekstrarreikning, efnahagsreikning, yfirlit 

um sjóðstreymi, upplýsingar um mikilvægar reikningsskilaaðferðir og aðrar skýringar.

Ábyrgð stjórnar og framkvæmdastjóra á ársreikningnum

Stjórn og framkvæmdastjóri eru ábyrg fyrir gerð og framsetningu ársreikningsins í samræmi 

við lög um ársreikninga og settar reikningsskilareglur. Stjórn og framkvæmdastjóri eru 

einnig ábyrg fyrir því innra eftirliti sem nauðsynlegt er varðandi gerð og framsetningu 

ársreikningsins, þannig að hann sé án verulegra annmarka, hvort sem er vegna sviksemi eða 

mistaka.

Ábyrgð endurskoðenda

Ábyrgð okkar felst í því áliti sem við látum í ljós á ársreikningnum á grundvelli 

endurskoðunarinnar. Endurskoðað var í samræmi við alþjóðlega endurskoðunarstaðla. 

Samkvæmt þeim ber okkur að fara eftir settum siðareglum og skipuleggja og haga 

endurskoðuninni þannig að nægjanleg vissa fáist um að ársreikningurinn sé án verulegra 

annmarka.

Endurskoðun felur í sér aðgerðir til staðfestingar á fjárhæðum og öðrum upplýsingum í 

ársreikningnum. Val endurskoðunaraðgerða byggir á faglegu mati endurskoðandans, þar 

með talið á þeirri hættu að verulegir annmarkar séu á ársreikningnum, hvort sem er af 

völdum sviksemi eða mistaka. Við áhættumatið er tekið tillit til þess innra eftirlits félagsins 

sem varðar gerð og glögga framsetningu ársreikningsins, til þess að skipuleggja viðeigandi 

endurskoðunaraðgerðir, en ekki í þeim tilgangi að gefa álit á virkni innra eftirlits fyrirtækisins. 

Endurskoðun felur einnig í sér mat á því hvort reikningsskilaaðferðir og matsaðferðir sem 

stjórnendur nota við gerð ársreikningsins séu viðeigandi sem og mat á framsetningu hans í 

heild og að ganga úr skugga um að skýrsla stjórnar hafi að geyma þær upplýsingar sem þar 

ber að veita í samræmi við lög um ársreikninga.

Við teljum að við endurskoðunina höfum við aflað nægilegra og viðeigandi gagna til að 

byggja álit okkar á.

Álit

Það er álit okkar að ársreikningurinn gefi glögga mynd af afkomu samstæðunnar á árinu 

2011, efnahag 31. desember 2011 og breytingu á handbæru fé á árinu 2011, í samræmi við 

lög um ársreikninga og settar reikningsskilareglur og að skýrsla stjórnar hafi að geyma 

þær upplýsingar, komi þær ekki fram annars staðar í ársreikningum, sem þar ber að veita í 

samræmi við lög um ársreikninga.
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REKSTRARREIKNINGUR ÁRSINS 2011
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EFNAHAGSREIKNINGUR 31. DESEMBER 2011
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SJÓÐSTREYMI ÁRSINS 2011
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SKÝRINGAR
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SKÝRINGAR


