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Eignir og avoxtun lifeyrissjoda

Mikill véxtur hefur verid i lifeyrissjodakerfinu hér & landi & undanférnum arum og voru lifeyrissjédirnir
ordnir steerri en innlansstofnanir um sidustu aramét. Miklar breytingar hafa ordid a fjarfestingarstefnu
og beinist athygli sjodanna s meir ad erlendum moérkudum og einnig ad innlendum hlutabréfum. Arid
1999 vard avoxtun eigna lifeyrissjodanna mun betri en & undanférnum arum. i grein pessari er fjallad
um préun lifeyrissjodanna & timabilinu 1980-2000.

Starfandi lifeyrissjodir & islandi voru i lok ars 199%rein eign lifeyrissjéda

alls 62 talsins. 13 peirra toku ekki lengur vid idgjéld-Hrein eign lifeyrissjoda er pad fjarmagn sem lifeyris-
um, 15 voru med abyrgd launagreidanda og 34 vorjodir eiga til ad standa vid skuldbindingar sinar vid
fullstarfandi almennir lifeyrissjodir. Lifeyrissjodum sjodfélaga, p.e. heildareignir sjodanna ad fradregnum
hefur faekkad jafnt og pétt sidustu ar, en i arslok 19%kuldum. Azetlad er ad i arslok 1999 hafi hrein eign
voru peir 88. Astaeda pessarar faekkunar er einkum Kfeyrissjoda numid 517,9 ma.kr. og hefur hin vaxid
ad sjooir hafa sameinast i pvi skyni ad leekkrédum skrefum undanfarin ar. Raunaukning hennar,
rekstrarkostnad og na meiri hagkveemni sokurp.e. aukningin pegar stdédutolur i lok hvers ars hafa
steerdar. Bluast ma vid ad pessi proun haldi aframvarid feerdar & verdlag i janGar 2000 m.v. visitdlu
naestu arum. | lbgum um skyldutryggingu lifeyrisréttneysluverds, var yfir 20% & arinu 1999 og hefur hin
inda og starfsemi lifeyrissjéda (nr. 129/1997) er lifekki verid svo mikil sidan arido 1981. Nokkud hefur
eyrissjodum gert ad seekja um starfsleyfi sem fjaraunaukningin verid sveiflukennd undanfarin 20 ar,
malaradherra veitir ad fenginni umsogn Fjarmalaeg leegst vard hun arin 1983, 1994 og 1995, eda 10-
eftirlitsins. Nanast allir lifeyrissjodir hafa ni fengid11%.

starfsleyfi. Medal skilyrda fyrir veitingu pess er ad

minnst 800 sjodfélagar greidi iogjold til lifeyris-
sj6dsins i hverjum manudi, nema sjédurinn trygg “wndt
ahaettudreifingu vegna skuldbindinga sinna med 64
um heetti i samraemi vid tryggingafreedilega athugy  «
(21. gr.). Eflaust hefur petta skilyrdi orsakad en ]
frekari samruna sjéda eftir gildistoku laganna.

Fyrir gildistéku laganna voru lifeyrissjodir ymist
sameignar- eda séreignarsjodir, en nd er éheimilt
starfreekja hreina séreignarlifeyrissjodi. Hins vegg
eru nu flestir lifeyrissjodir med séreignardeild og €
par med heimilt ad taka vio vidbotarlifeyrissparnad

Raunaukning hreinnar eignar
lifeyrissjoda milli ara

1. Hofundur er deildarstjori & tolfreedisvidi Sedlabanka islands.
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I lok april sl. er asetlad ad hrein eign lifeyrisdifeyrissjoda farid hradminnkandi og var i arslok
sjodanna hafi verid komin i 551,2 ma.kr. og hafdi p4999 adeins 24%.
aukist um 33,3 ma.kr. fra aramétum, eda 6,4%. Upp ar midjum 9. aratugnum féru lifeyrissjoo-
Aeetlunin er byggd & manadarskyrslum fra steersitnir ad fjarfesta i markadsskuldabréfum. Hlutdeild
lifeyrissjodunum, sem samtals eiga um 90% aharkadsskuldabréfa i heildareignum lifeyrissjoda
hreinni eign allra lifeyrissj6da, pannig ad hdn hlytuvar mest a arinu 1997, teep 54%, en hefur minnkad
ao teljast mjog areidanleg. undanfarin tvd ar og var i arslok 1999 ram 47%.

Med um 518 ma.kr. hreina eign voru lifeyris- A sama tima og lifeyrissjodirnir byrjudu ad draga
sjodirnir ordnir mjog stor hluti lanakerfisins i lok saman eign sina i markadsskuldabréfum, auk pess
arsins 1999 sem sést af pvi ad a sama tima voru UtBem eign peirra i 66rum skuldabréfum minnkadi
og markadsverdbréf bankakerfisins alls 482,4 ma.kstédugt, sneru peir sér ad fijarfestingu i hlutabréfum
og eignir fjarfestingarlanasjéoda (p.m.t. Ibudalanaeg hlutabréfasjodum. Segja ma ad su fjarfesting sjod-
sjoour) 432,5 ma.kr. anna hafi hafist fyrir alvéru & arinu 1997, en i lok

A medfylgjandi mynd ma sja hreina eign lifeyris-pess ars attu peir 37,8 ma.kr. i hlutabréfum og hluta-
sjoda i arslok sem hlutfall af vergri landsframleidslibréfasjodum, baedi innlendum og erlendum. i lok ars
arsins. [ arslok 1980 var hlutfallid ram 10%, en heful999 var pessi eign komin i teepa 132 ma.kr. eda
sidan stbdugt leitad upp a vid, med vaxandi hrad#lega fjoroung af heildareignum sj6danna. Af pess-
eftir 1990. Pad ar stdd pad i 34% en i arslok 1999 am 132 ma.kr. eru 83 ma.kr. af erlendum uppruna.

azetlad ad pad hafi verid teep 79%. Astaedur pessarar breyttu fjarfestingarstefnu sjod-
anna eru vaentanlega paer ad sjodirnir hafa verio ad na

Mynd 2 go6dri avoxtun & erlendu bréfin. A arinu 1999 skiludu

Hrein eign lifeyrissj6da sem hlutfall af VLF| pau lifeyrissjodunum um 39% avoxtun samanborid

% vid 15% & arinu 1998. I innlendum hlutabréfum &ttu

sjodirnir teepa 46 ma.kr. i arslok 1999 en hins vegar
hafa peir litid eignast af hlutabréfum innlendra hluta-
bréfasjooa.

Aeetlun um stodu lifeyrissjédanna i lok april synir
aframhaldandi sému préun og a arinu 1999, samdratt
eignar i markadsskuldabréfum og 6drum skuldabréf-
um, en mikla aukningu i hlutabréfum og hlutabréfa-
sjodum, um teepa 27 ma.kr. pessa fjéra fyrstu manudi
arsins 2000.

Mynd 3

Hlutfallsleg samsetning
eigna lifeyrissjoda

Eignasamsetning lifeyrissj6da

Eignasamsetning lifeyrissj6da hefur breyst mjo
undanfarin 20 ar, enda er umhverfi fjarmagnsmary
adarins mjog breytt fra pvi sem var ario 1980 og lif
eyrissjodirnir hafa fylgt peirri préun. Hlutverk peirra
er a0 avaxta eignir sjodfélaganna sem best, og mq
peir fjarfestingarstefnu sina innan peirra marka se
|6g setja peim um fjarfestingu i tilteknum tegundun
verdbréfa og ad teknu tilliti til ahaettu. Arin 1980-
1986 voru 80-90% eigna peirra bundin i svokoll
udum ,68rum skuldabréfum®, en pad eru bein utla
og skuldabréf onnur en markadsskuldabréf. Eftir pa 1980 82 84 86 88 90 92 94 96 9Bw
hefur hlutdeild slikra skuldabréfa i heildareignum

Annad
Hiutabréf
0g sjodir

Onnur
skuldabréf

Markads-
bréf
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Erlend verdbréf lifeyrissjodanna um skuldabréfasjodum sidan arid 1996, eins og sja
I logum um lifeyrissjodi (nr. 129/1997) er kvedid ama a medfylgjandi mynd.
um fjarfestingarstefnu sjédanna og settar takmark-
anir vid fjarfestingu i einstdkum tegundum verd-Sjoofélagalan
bréfa, m.a. um takmérkun aheettu i erlendum gjaldh niunda aratugnum voru sjodfélagalan snar pattur i
midlum (36. gr.). | breytingu & légunum sem samstarfsemi lifeyrissjodanna. Arid 1980 voru pau 40%
pykkt var & Alpingi 8. mai sl. er st heimild rymkudaf hreinni eign sjodanna og arin 1983-84 fér hlutfall
ur 40% af hreinni eign lifeyrissjods i 50%. bratt fyrirpeirra yfir 46%. Eftir pad hefur hlutdeild peirra farid
ao lifeyrissjodir hafi & undanférnum arum stéraukidiminnkandi og er nd i april 2000 adeins 8,7% af
eign sina i erlendum verdbréfum er enn talsvert bot@einni eign, eda taepir 48 ma.kr. Ein asteeda pessa er
fyrir baru hja peim vardandi slika fijarfestingu. Fairsi ad reglur lifeyrissjoda um utlan til sjoofélaga
lifeyrissjodir eru med yfir 30% af hreinni eign sinnikveda a um hamarksfjarhaedir lananna, og peer fjar-
tengd erlendum gjaldmidlum, mun fleiri eru naleegheedir haekka ekki jafn hratt og hrein eign lifeyris-
20% markinu. Ekki hafa allir lifeyrissjodir ennpasjodanna hefur gert. Auk pess eru ekki allir sj6d-
réid a pessi miod, heldur eru pad einkum steerri sjédlagar sem nyta sér lanamoguleika sina hja sj6dun-
irnir. um, en peim fjdlgar po vid sérstakar adsteedur, t.d.
A arinu 1994 hofu lifeyrissjodirnir ad fiarfesta pegar mikil pensla er & hisnaedismarkadi.
erlendis, i mjog litum meeli til ad byrja med. i lok  Aukning sj6dfélagalananna hefur verid nokkud
pess ars attu peir adeins 1,8 ma.kr. i erlendujifn sidustu &rin, par til & arinu 1999 pegar hun ték
verdbréfum. Neestu tvo arin var farid nokkud varleganikinn kipp sem orsakadist af penslunni & husnaedis-
i pessar sakir en fra arinu 1997 hafa sjodirnir beimharkadnum. TOIf manada aukningin til aprilloka
sjénum sinum ae meir til Gtlanda. | lok ars 1999 atta000 var ramir 7 ma.kr. og aukningin fyrstu fjéra
peir 97 ma.kr. i erlendum bréfum og fyrstu 4 manudnanudi pessa ars var teepir 3 ma.kr.
arsins 2000 beettu peir teepum 19 ma.kr. vid pa eign.
Milli 85% og 90% erlendu eignarinnar eru i hluta-
bréfum og hlutabréfasjodum, en til hlutabréfasjod
teljast peir sj6dir sem eingdngu fjarfesta i hlutabré
um. Blandadir verdbréfasjodir, p.e. peir sem fjarfest
baedi i skuldabréfum og hlutabréfum, teljast hér t
skuldabréfasjéda. Erlend skuldabréf hafa ekki n§
vinsaeldum hja islenskum lifeyrissjodum og litil
aukning hefur ordid & eign lifeyrissjodanna i erleng

Mynd 5

Sjéofélagalan sem hlutfall af
hreinni eign lifeyrissjéda

Mynd 4

Erlend verobréf lifeyrissjéda
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Radstofunarfé lifeyrissjoda

@Erlend skuldabréf

1994 1995 1996 1997 1998 1999
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2000

Radstofunarfé lifeyrissjéda er innstreymi fjar til sj6o-
anna ad fradregnu Utstreymi vegna lifeyris og
rekstrarkostnadar. Innstreymi til sjddanna er annars
vegar innheimt idgjold og hins vegar andvirdi seldra
verobréfa og endurgreidslur af veittum lanum og
keyptum verdbréfum, hvort sem um er ad reeda vexti,
afborganir eda verdbeetur.

Radstofunarfé sjodanna a arinu 1998 var teepir
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130 ma.kr. og er pad mikil aukning fra arinu aéur estofunarfjarins til sjédfélagalana og meirihluti pess
pa var pad rimlega 81 ma.kr. S& hluti radstéfunasem eftir var ymist i verdbréf atgefin af rikissjooi eda
fiarins sem rekja ma til idgjaldagreidsina hefur faridjarfestingarlanasjédum. A sidustu arum niunda ara-
stdédugt minnkandi allt fra arinu 1982 en pad ar vortugarins dré mjog Ur hlut sjodfélagalana i radstofun-
i0gjold sjoofélaga 86% radstofunarfjar sjédannaarfénu en samtimis jokst veegi bankabréfa og bréfa
Aeetlad er ad radstofunarfé arsins 1999 hafi verid 168vinnufyrirtaekja. Eins og adur er getid héfu lifeyris-
ma.kr. og rétt rimlega fjéroungur pess a upprunsi6dir ad fjarfesta i erlendum verédbréfum arid 1994
sinn i idgjaldagreiosium. og vOrdu a pvi ari 4,5% radstofunarfjar sins i pau en
Radstofunarféd sem hlutfall af vergri landsframfimm arum sidar var petta hlutfall komid upp i 25%.
leidslu var nokkud stodugt a niunda aratugnum, a bil- Fyrstu arin eftir tilkomu hasbréfakerfisins, 1991-
inu 3,6-6,3%, en fra 1990 hefur pad farid hradvaxt995, vorou lifeyrissjodir naleegt fijoroungi radstof-
andi. Arid 1999 er asetlad ad pad hafi verid 25% af
landsframleidslu. Helsta skyring pessarar gifurleg:

. e 2l Mynd 6 3 S
auknlngar er ad I.|feyr|'3310.6|rn|r eru,orénlr virkari 4 Fjarfesting lifeyrissjoda
verdbréfamarkadi, selja gjarnan bréf sem gefa ek

négu goéda avoxtun og kaupa Onnur sem Avaxte mISj6ofélagalarim Rikissjodur og fiarflanaill  Husbréf
betur. A”a 1997 seldu Iifeyrissjééirnir verébréf ad Erl. versbréf Ml Innlendir verdbréfasjodirm  Innl. hlutabréf

B Annad

fijarheed 19 ma.kr. og var s6luandvirdi peirra 23% & 100%
radstofunarfé pess ars. Ari sidar, pegar radstéfung
féd i heild var neer 130 ma.kr., reyndust 54% pe;
stafa af solu verdbréfa, eda teeplega 70 ma.kr. RE 400
stofunarfé ad fratdldu séluandvirdi verdbréfa leekk
aodi i raun um 2,6 ma.kr. milli aranna 1997 og 199§
Aeetlad er ad lifeyrissjodirnir hafi selt verdbréf ad ,g,
andvirdi 87 ma.kr. a arinu 1999 og er pad svipa
hlutfall af radstofunarfé og ario adur. 0%

A arunum upp ar 1980 rann u.p.b. helmingur rad

80%

40%

1980 1985 1990 1995 1999

Tafla 1 Hrein raunavoxtun lifeyrissjodoa

% & ari 1995 1996 1997 1998 1999
Lifeyrissjoour verslunarmanna .........ccccoeevveeeiveeesiieeeannnes 7,1 7,4 10,2 7,6 11,8
Lifeyrissjoourinn Framsyn .........coovveeeeeeiniieesiieeesieeens . 7,7 8,0 8,4 14,7
Lifeyrissjodur starfsmanna rikisins, A-deild................... . . . 6,7 15,2
Lifeyrissjodur starfsmanna rikisins, B-deild................... 59 4,4 55 5,8 7,6
Lifeyrissjodur starfsmanna rikisins, séreignardeild......... - . . . 17,4
Lifeyrissjoour SjOManNa.........ceeiveeeriereeiieeesiieeesieeeenes 6,7 7,4 6,9 8,0 12,4
Sameinadi lifeyrisSjoduUrinN ........ccccevviveeiiieeiiee e 7,7 8,0 8,2 7,2 17,8
Sofnunarsjodur lifeyrisréttinda .........ccceevveeiiiieiiiieennns 6,8 7,2 8,6 6,5 10,3
Lifeyrissjodur bankamanna.............ccceeveinieniicnncinnen, 5,8 5,4 55 6,3 7,5
SamvinnulifeyrisSjOdUINN .........covvvveeiie e 6,2 7,4 13,0 7,2 12,5
Lifeyrissjoour Vestfirdinga .........cocovveviveeniiieeiiiieeeieennn 7,4 9,0 6,0 8,0 14,2
Lifeyrissjoour [28KNa .........cccueveeiieeeiiiie e 8,0 11,8 8,0 8,0 16,3
Lifeyrissjodur Verkfreedingafélags Islands ..................... 4,1 9,2 6,4 11,0 21,6
Lifeyrissjodur Vesturlands ............ccocevveeiiiiiicniiiieee, 7,7 11,0 6,0 6,7 15,9
Lifeyrissjodur hjukrunarkvenna............cccceeeveenecnncenn. 6,4 5,6 59 6,5 9,1

Heimild: Arsreikningar lifeyrissjoda.
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unarfjar sins til kaupa a hasbréfum, en sidan hefttutfallid nidur i 2,5% og & sidasta ari virdist pad

dregid Ur peirri fjarfestingu og var han arid 199%afa farido nidur fyrir 2%. Meeldur sem hlutfall af

komin nidur i 10% af radstofunarfé. hreinni eign lifeyrissjodanna var kostnadurinn 0,8%
Kaup sjodanna a hlutabréfum af baedi innlendurérid 1980, og hefur sidan laekkad nidur i u.p.b. 0,2%

og erlendum uppruna hafa aukist mjog sidustu ar agéustu 3 ar.

pangad runnu um 20% radstoéfunarfjarins arid 1999.

Sama ar voru kaup i hlutdeildarskirteinum verdbréfadrein raunavoxtun

sj6da ordin 23% af radstofunarfé. Af ofangreindu mélrein raunavoxtun lifeyrissjoda er avoxtun eigna

sja ad mikil breyting hefur ordid a fjarfestingu lif- sjodanna midad vid visitdlu neysluverds pegar kostn-

eyrissjodanna sidustu ar, aherslan er ni & erlendur (rekstrarkostnadur + 6nnur gjold - adrar tekjur)

verdbreéf, hlutabréf og hlutdeildarskirteini verdbréfahefur verid dreginn fra fijarfestingartekjum. A arun-

sjoda i stad sjodfélagalana og rikistryggdra bréfa aém 1993-1998 var hrein raunavoxtun allra lifeyris-

ur fyrr. sj6da samtals & bilinu 6,6-7,9%. Haest var han arid
1997 en laekkadi sidan 1998 i 7,4%. Horfur eru & ad
Rekstrarkostnadur hdn hafi batnad til muna a arinu 1999, en margir

Rekstrarkostnadur meeldur sem hlutfall af i8gjoldunsjodir nadu a pvi ari tveggja stafa avoxtunartolu. |
var stoougur timabilid eftir 1980, eda a bilinu 3,4t6flunni hér til hlidar er tekid daemi um hreina raun-
4,2%, allt fram til arsins 1996. Arid 1997 laeekkadiavoxtun nokkurra stérra sjéda undanfarin 5 ar.
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