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B Hvad er haegt ad lera af sogunni um avoxtun hlutabréfa og skuldabréfa?

B Hvernig er best fyrir fjarfesta ad verjast verdbolgu?

Svissneski bankinn Credit Suisse hefur i samstarfi vid London
Business School gefid Gt arb6k med upplysingum um
langtimaavoxtun, verdbdlgu og gengispréun i 19 I6ndum a
arunum 1900 til 2011 eda i 112 &r. Londin na yfir 85% af
fjarmalamdrkudum i heiminum og pvi er arbokin sérstaklega
&hugaverd heimild fyrir fjarfesta. | henni eru upplysingar um
nafnavoxtun, raunavoxtun og stadalfravik hlutabréfa, rikis-
skuldabréfa og rikisvixla. Auk upplysinga um avoxtun i 19
I6ndum eru upplysingar um heimsavoxtun par sem iloéndun-
um eru vegnar saman eftir markadsvirdi verdbréfa.

i arbokinni kemur fram ad hlutabréf hafa skilad bestu
langtimaavoxtuninni i 6llum I6ndunum en reynslan synir
einnig ad pau sveiflast mest i verdi. [ umfiélluninni um avéxtun
hlutabréfa er mikilveegt ad hafa i huga ad avoxtun i hverju
landi er avoxtun markadarins i heild eda vidkomandi hluta-
bréfavisitdlu. | 6llum tilfellum er pvi um ad raeda vel dreifd
hlutabréfastfn par sem dhaetta tengd einstokum fyrirteekjum
er litil. Fyrir flesta sem vilja njota godrar avoxtunar hlutabréfa
er einmitt lykilatridi ad fjarfesta i hlutabréfaséfnum til ad
vera ekki hadur afkomu einstakra fyrirteekja eda atvinnu-
greina.

Raunavoxtun hlutabréfa og skuldabréfa i 19 londum
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Til pess ad skilja samband avoxtunar og ahaettu er mikilveegt
ad skoda langa sdgu par sem avoxtun sveiflast, sérstaklega
avoxtun hlutabréfa. Ef litid er & sdgulega avoxtun hlutabréfa
sést ad stundum hafa komid I6ng timabil, jafnvel 10 til 20
ar, med évenjulegri avoxtun. Sidustu tveir aratugir eru deemi
um petta. 21. 6ldin héfst med einum versta bjarnarmarkadi
i s6gunni en pa laekkudu hlutabréf um allan heim pegar
svokollud ,netbola“ sprakk arid 2000. Leekkunartimabilid
var langt og st60 yfir fram i mars arid 2003 en pa hofou
hlutabréf i Bandarikjunum laekkad um 45%, i Bretlandi um
50% og | Pyskalandi um 67%. | framhaldinu haekkudu hluta-
bréf a flestum moérkudum aftur og nadu nyju hamarki i
oktéber 2007. Pa hoéfst nytt leekkunartimabil og leekkudu
hlutabréf um allan heim mikid, sérstaklega arid 2008 vegna
fiarmalakreppunnar. Hlutabréfamarkadir nadu nyju lagmarki
i mars 2009 en haekkudu sidan aftur til mids ars 2011 en
pa laekkudu hlutabréfamarkadir aftur, m.a. vegna skuldavanda
evropurikja. Ad teknu tillits til verdbélgu var hlutabréfaverd
i mérgum I6ndum laegra i arsbyrjun 2012 en pad var i
arsbyrjun 2000. Af pessum s6kum hefur aratugurinn 2000
til 2011 stundum verid kalladur ,tyndi aratugurinn®.

Netbdlan

Langa sagan

Tyndi aratugurinn

Vegin visitala i 16ndunum 19 synir ad
raunavoxtun hlutabréfa i 112 ar var

ad medaltali 5,4% og rikisskuldabréfa
1,7%. Blandad safn med jofnu veegi

skuldabréfa og hlutabréfa skiladi hins

vegar 3,6% raunavoxtun a ari ad
jafnadi.

Pratt fyrir ad hlutabréf skili bestu
langtimaavoxtuninni getur hdn verid
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04 mjog sveiflukennd. A fyrstu arunum
21. aldar var raunavoxtun hlutabréfa
5 1900-2011 1990-1999 2000-2011 neikveed um -0,4% a ari en a sidasta
aratug 20. aldarinnar var hin jakveed
I Hiutabref [ Rikisskuldabréf [ Blandad safn /50%/50%) um 10,4%.
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Sidasti aratugur 20. aldar var hins vegar eftirminnilegur fyrir
g6da avoxtun hlutabréfa. i flestum I6ndum haekkudu hlutabréf
mjog mikid og ad medaltali um 10,4% ad raungildi i IGndunum
19. Bjartsyni var mikil a flestum moérkudum m.a. vegna
aukins upplysingaflaedis og aukinna samskipta med tilkomu
veraldarvefsins. Bandarikin leiddu teekni- og netbyltinguna
en par haekkudu hlutabréf ad medaltali um 14,2% umfram
verdbolgu a aratugnum.

A baddum aratugunum i kringum aldamét var raunavoxtun
rikisskuldabréfa hins vegar mjog g6d eda nalaegt 6% sem
skyrist af laekkandi voxtum i flestum I6ndum og ségulega
lagum voxtum i lok timabilsins. Pessir tveir aratugir i kringum
aldamétin syna vel mikilveegi pess fyrir fijarfesta ad dreifa
fiarfestingum a fleiri en einn eignaflokk og ad fjarfesta einnig
i skuldabréfum pratt fyrir ad sagan syni ad hlutabréf gefi
haestu avoxtunina til langs tima.

Almennt hafa rannséknir synt ad hlutabréf eru betri vorn
gegn verdbélgu til lengri tima en éverdtryggd skuldabréf. |
arbokinni er hins vegar bent & ad 6daverdbolga hefur mikil
&hrif & avoxtun hlutabréfa. A peim 112 &rum sem arbokin
naer yfir hafa hlutabréf ad medaltali skilad tveggja stafa
raunavoxtun pegar verdbolga var leegri en 2%, eins stafs
raunavoxtun ef verdbolga var a bilinu 2% til 8% en neikvaedri
raunavoxtun ef verdbodlga var meiri en 8%.

i arbokinni kemur fram ad ségulega hafa verdtryggd
skuldabréf og gull verid besta vornin gegn 6daverdbdlgu.
Hins vegar hefur langtimaavoxtun verdtryggdra skuldabréfa
og gulls verid lag og sveiflukennd a alpjodlegum maorkudum.
A Islandi hafa verdtryggd skuldabréf skilad godri langtima-
avoxtun en a erlendum morkudum hafa fjarfestar hins vegar
horft meira a verdtryggdu skuldabréfin sem vorn gegn vero-
bolgu til skamms tima og endurspeglast pad i laegri raun-
avoxtunarkréfu en Islendingar eru vanir.

Avéxtunarkrafa verdtryggdra rikisskuldabréfa til 10 ara i nokkrum 16ndum

88

3,0

Avoxtunarkrafa verdtryggora

B 30. desember 2010 [l 30. desember 2011

25

skuldabréfa hefur leekkad a sidustu
arum. Vegna aukins flokts a

2,0

hlutabréfamérkudum og lagrar

avoxtunar hafa fjarfestar keypt

i

1,0

0,5

0,0

-0,1 -0,1

verdtryggd skuldabreéf til ad verjast
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Raunavoxtun verdtryggdra skuldabréfa
er 6vida jafngdd og a Islandi.
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Heimild: Credit Suisse Global Investment Yearbook 2012 og Kauphdll Islands.

Pratt fyrir téluverda laekkun a avoxtunarkrdfu verdtryggdra
rikisskuldabréfa & islandi er krafan samt umtalsvert heerri
hér a landi en hja flestum 6drum vestraenum rikjum. Pvi ma
feera god rok fyrir pvi ad verdtryggd rikiskuldabréf séu enn
mjog godur kostur fyrir langtimafjarfesta. Fjarfestar verda

samt ad hafa i huga ad a islandi hafa verid miklar efnahags-
sveiflur a undanférnum aratugum og fjarhagsstada rikissjods
getur breyst hratt. Af peim sokum er e.t.v. edlilegt ad fjarfestar
fari fram & ahaettualag a islensk rikisskuldabréf.

Pratt fyrir ad fjarfestar geti ekki verid vissir um ad sagan endurtaki sig eru soguleg gogn sem na yfir langt timabil
besta heimildin um eiginleika verdbréfa. Hér koma nokkrar radleggingar byggdar a upplysingum um sogulega
avoxtun.

W Fjarfestu i hlutabréfum ef pu hefur langan avoxtunartima, 10 ar eda lengri tima. Sagan synir ad vel dreifd
hlutabréfaséfn hafa skilad haestu langtimaavoxtuninni i 6llum I6ndum sem eiga langa s6gu um fijarmalamarkadi.

W Fjarfestu i mérgum hlutafélogum til ad lagmarka ahaettu tengda einstokum félogum. Markadstengdir
hlutabréfasjodir, sem fjarfesta i 6llum hlutafélégum a markadi eftir vaegi peirra, eru afar godir kostir fyrir

langtimafjarfesta.
Fjarfestu i mérgum I6ndum til ad draga Gr aheettu tengdum einstaka londum.

I Fjarfestu einnig i skuldabréfum, vixlum og innlanum til ad dreifa aheettu og draga Ur sveiflum i avoxtun. Auktu
vaegi skuldabréfa, vixla og innlana eftir pvi sem avoéxtunartiminn er styttri.

Fjarfestu i verdtryggdum skuldabréfum til ad verjast verdbolgu. Auktu veegi verdtryggdra skuldabréfa ef reiknad
er med mikilli verdbolgu eda a bilinu 5% til 10% eda meiri.
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Fjarfestingarmoguleikar islenskra fjarfesta eru takmarkadir
vegna gjaldeyrishafta sem voru sett a i kjdlfar bankahrunsins
i oktober 2008. Stefna stjornvalda er ad afnema hoftin a
nokkrum arum. Radleggingar i pessari grein byggjast m.a.
a pvi ad fjarfestar geti fjarfest erlendis i dreifdum hlutabréfa-

s6fnum og erlendum rikisskuldabréfum til ad tryggja goda
aheettudreifingu og heekka avoxtun. Sjodfélagar Alimenna
lifeyrissjodsins geta fjarfest i blondudum verdbréfaséfnum
sem eiga vel dreifd erlend hlutabréfaséfn og erlend
rikisskuldabréf.

Arbék Credit Suisse: Credit Suisse Global Investment Yearbook 2012.

Hvernig getur Alimenni adstodad pig?
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B Almenni lifeyrissjodurinn bydur sjodféldgum ad hitta radgjafa & upplysingafundi um eignir. A upplysingafundinum
er farid yfir eignir avoxtunarleida og fjarfestingarstefnu. P getur pantad upplysingafund hér.

B | Aimenna lifeyrissjodnum geta sj6dfélagar valid a milli sjo avoxtunarleida fyrir vidbotarlifeyrissparnad med

mismunandi avoxtun og ahzaettu.

B Almenni lifeyrissjodurinn birtir manadarlega itarleg upplysingablod um avoxtunarleidir sjodsins og eignasamsetningu

peirra.

Fraedslugreinar Aimenna lifeyrissjodsins eru skrifadar med hlidsjon af upplysingum sem liggja fyrir & hverjum tima. Sjédurinn og starfsmenn hans
bera ekki abyrgd a akvordunum sem teknar eru a grundvelli efnis og upplysinga sem birtist i greinunum. Lesendum er radlagt ad kynna sér malin
vel og fa radgjof og upplysingar fra fleiri en einum adila adur en akvardanir eru teknar.
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