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Listin er ad hafa ekki oll eggin i somu korfunni.

begar hér er komid sogu er ekki 6liklegt ad
ahugasamur lesandi sé farinn a0 velta pvi fyrir
sér hvernig hann geti eignast skilvirkt verd-
bréfasafn. Helst attu ad sjalfsogdu ad vera i
pvi badi innlend og erlend skuldabréf og
hlutabréf svo ad sem best avoxtun faist med
sem minnstri aheettu.

A0 eignast slikt safn er hins vegar heegara sagt
en gert. bad kostar um einn milljard islenskra
krona ad setja saman skilvirkt verobréfasafn
med verdbréfum fra 8-10 16ndum, auk
islenskra verobréfa.

Med pvi ad avaxta spariféd i verdbréfasjodum
sem avaxta fé hundruda og jafnvel puisunda
sparifjareigenda geta einstaklingar notid
mikillar ahattudreifingar og goodrar &voxtunar
an pess ad purfa sjalfir ad hafa dhyggur af pvi
a0 setja saman verobréfasafn og fylgjast med

avoxtun pess og endurfjarfestingu.

beir sem pad vilja og ekki eiga milljard &
lausu geta svo eignast skilvirkt safn verobréfa
og notid hamarksavoxtunar og lagmarks-
ahaettu med pvi ad fjarfesta i akvednum
tegundum verdbréfasjoda, svonefndum visi-
tolusjodum.

[ eftirfarandi kafla verda hinar fjolmérgu teg-
undir verdbréfasj6da kynntar, munurinn &
hlutdeilarskirteini, skuldabréfi og hlutabréfi
verdur utskyrdur, fjallad verdur um hvernig
eftirliti med verdbréfasjodum er hattad og raett
hvernig gengi peirra er reiknad.

Ohett er ad fullyrda ad verdbréfasjodir eru
besti kosturinn fyrir fjolmarga sparifjar-
eigendur.
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Verdbréfasjodur er safn af skuldabréfum, hluta-
bréfum eda 6d0rum audseljanlegum verdbréfum.
Me0 pvi ad avaxta peninga i verdbréfasjodi er haegt
a0 dreifa ahaettu an pess ad kaupa margar tegundir
verdbréfa.

Kaupendur eignast einingar sem eru avisun a
hlutdeild i verdbréfasjodi. Einingafjoldinn er
skradur 4 hlutdeildarskirteinid, sja demi hér til
hlidar.

Kaup- og s6lugengi eininga er skrad daglega og
birtist i dagblodum. Gengi er reiknad ut fra mark-
adsvirdi verdbréfa i eigu verdbréfasjods. Nanar er
fjallad um pad i kaflanum Hvernig er gengi
verdbréfasjoda reiknad?

N e

ke "3

Sigriin Sigurdardéttir a 50 einingar i Sj6di 1. A hverjum
degi les hun i Morgunbladinu hvers virdi Sjodsbréf
hennar er en a peningamarkadssiou bladsins birtist
kaup- og sélugengi allra innlendra verdbréfasjoda.

bann 4. februar 1994 var verd meeti Sjodsbréfs Sigrunar
172.050 kronur (kaupgengi 3441 x 50). Pad hefdi hun

fengid greitt ef hun hefdi selt bréfid pann dag. Ef Sigrun

hefdi aftur a moti keypt 50 einingar i viobot hefdi hiin

greitt 172.900 krénur (solugengi 3458 x 50).
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Fair einstaklingar hafa
neega fjarmuni til ad
kaupa margar tegundir
verdbréfa til ad na goori
dhcettu dreifingu og
hamarka avoxtun.

Mikilveegt er ad fylgjast
reglulega med proun og
breytingum a eign og
avoxtun i
verdbréfasjodum.



VERPBREFASJOPIR

Mismunur a hlutdeildarskirteint,

skuldabréfi og hlutabréfi

Hlutdeildarskirteini Skuldabréf Hlutabréf
Hvaod er keypt ...? Hlutdeild i sj00i sem er Skuldaviourkenning par ~ Hlutur i dkvednu
safn af ymsum tegundum sem lofad er ad greida Sfyrirteeki. Eigandinn
verdbreéfa. skuldina til baka a hefur atkveedisrétt a
Steersti kostur tilteknum degi dsamt hluthafafundum.
verdbréfasjods er voxtum (og verdbotum).
aheettudreifing sem ncest
med kaupum a ymsum
tegundum verdbréfa i
sjodinn.
Fyrir hvada Fyrir ofan akvedid Kaupverd skuldabréfs Kaupverd hlutabréfs
fjarheeod ...? lagmark er oftast heegt reedst af solugengi og reedst af solugengi og
ad kaupa fyrir hvada nafnverdi pess. Nafnverd  nafnverdi pess.
uppheed sem er. skuldabréfa d Islandi er  Nafnverd hlutabréfa d

I Bandarikjunum er
lagmarkio um 60.000

sjaldan leegra en 50.000
kronur en po ma fa

Islandi er sjaldan
leegra en 10.000

krénur, d Islandi er spariskirteini rikissjoos kronur.
lagmarkio um 7—10.000 ad nafnverdi 5.000 og
kronur. 10.000 kronur.
Hvad reedur Markadsvirdi Vextir, verdtryggingar-  Frambod og eftirspurn

soluverdi ...?

verdbréfanna i eigu
sjodsins. Markadsverdid
reedst af skilmalum og
avéxtunarkrifu
skuldabréfa og gengi
hlutabréfa.

dkveedi og timalengd
skuldabréfsins dsamt
avoxtunarkrofu.

og veentingar um
afkomu fyrirtcekisins |
framtidinni.
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Mismunur a hlutdeildarskirteint,
skuldabréfi og hlutabrefi

Hlutdeildarskirteini Skuldabréf Hlutabréf

Hver akvedur ...? Sjodstjori akvedur hvada Eigandinn akvedur Eigandinn akvedur
verobreéf eru i safninu og hvada skuldabréf eru hvada hlutabref eru
hvencer skuli keypt og selt.  keypt eda seld og keypt eda seld og
[ visitélu-sjédum eru keypt ~ hvencer. hvencer.
verdbréf | sému hlutfollum
og pau eru i peirri visitolu
sem midad er vio.

Hver feer ...? Ardur og vextir eru oftast Eigandinn feer vexti Eigandinn feer ardinn
endurfjarfestir i (verdbeetur) og greiddan.
verdbréfum. héfudstol greiddan.

Sjodstjori sér um endur-
fijarfestingu ards og vaxta
og andvirdis uppgreiddra
skuldabréfa.

Hversufljott...? Kaup og sala gengur Yfirleitt gengur vel ad Sala hlutabréfa a
yfirleitt fljott fyrir sig. selja skuldabréf, Islandi getur tekio
A Islandi fast hlutdeildar-  sérstaklega ef pau eru nokkurn tima. Erlendis
skirteini ad jafnadi greidd  skrdd a verobréfapingi ganga vidskipti med
samdcegurs og oft er heegt  eda i kaupholl og mikil skrad hlutabréf fljott
ad ganga fra vioskiptum 1 vidskipti eru med pau. fyrir sig.

sima.
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Hvers vegna

verOa verobréefas)oorr fyrir valinu?

Med pvi ad avaxta
peninga i
verdbréfasjodum kemst
eigandinn hja pvi ad
Dburfa sjalfur ad meta
einstok verdbréf, pekkja
rétta timann til ad kaupa
og selja réttu
verdbreéfin, endur-
fjarfesta, geyma
verdbréfin og halda
bokhald um 611
vidskiptin.

Steerd bandariskra vero-
bréfasjooa tvéfaldadist a
tveimur drum fird 1991. [
november 1993 var steerd
peirra 1.800 milljardar
Bandarikjadollara (130
pus. ma. islenskra kréna).
Verdbréfasjodir eru
helstu kaupendur
hlutabréfa
Bandarikjunum. Ario
1993 keyptu
verdbréfasjodir hluta-
bref fyrir 118,6 milljarda
Bandarikjadollara,
tryggingafélog keyptu
hlutabréf fyrir 21,9
milljarda og lifeyrissjodir
keyptu hlutabréf fyrir
17,6 milljarda.

Ahzttudreifing vegur pungt hja peim sem akveda
ad 4avaxta peninga sina 1 verdbréfasjooi.
Sérfreedingar 4 svidi verdbréfavidskipta sja um ad
kaupa og selja verobréf sjodanna og ad jafnadi er
avoxtunin g6d. Margir meta mikils hversu audvelt
og fljotlegt er ad kaupa hlutdeildarskirteini og
breyta peim aftur i reidufé. Eigendur purfa ekki ad
hugsa um gjalddaga eda endurfjarfestingu heldur
avaxtast peningarnir par til hlutdeildarskirteini eru
innleyst.

Sn BACCERRF

¥~ Ahattudreifing

¢ 3—;\“ oF

e Markviss stjornun
g
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wiads 4 GO0 avoxtun

Sérfreedipekking
Audvelt ad kaupa og selja

[ b6kinni THe WALL STREET
JournAL, Guide to
Understanding Money &
Markets er birt nidurstada
kénnunar sem synir hvers
vegna Bandarikjamenn
velja verdbréfasjodi fremur
en annad.

60%
45%
44%
37%
23%

A sama hatt og
dheettudreifing kemur i veg
Sfyrir verulegt tap pydir hun
ad ekki er heegt ad buast vid
skjotfengnum groda.



Oll avoxtun vaxtarbréfa er
greidd ut vid innlausn.

Algengt er ad
rekstraradilar
verdbréfasjoda reki
marga verdbréfasjodi
sem hafa mismunandi
uppbyggingu og
fjarfestingarstefnu.
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Tegundir
verobrefasjooa

Vaxtarsjddir greida at alla avoxtun vid innlausn
hlutdeildarskirteina. Vextir, ardur og adrar tekjur
greidast inn i sj6dinn. Flestir islenskir verobréfa-
$jO0Ir eru vaxtarsjooir.

Tekjusjodir greida reglulega t tekjur. A fslandi
eru nokkrir sjodir sem greida ut vexti umfram
haekkun 4 lanskjaravisitolu. { slikum sjédum helst
hofudstolinn ad jathadi verdtryggdur.

I almennum sjodum er haegt ad velja milli pess ad  {yéxun tekjusjéda  er
fa tekjurnar greiddar Ut eda lata paer leggjast vid  greidd iit reglulega.
hofudstol.

Allir verobréfasjooir hafa akvedna fjarfestingar-
stefnu. beir eru ymist samsettir af hlutabréfum,
skuldabréfum eda hvoru tveggja. Fjarfestingar-
stefna getur einnig kvedid 4 um hvernig hlutabréf
og skuldabréf skuli keypt.

Algeng ummeceli um
verdbréfasjodi eru ad
Dpeir séu of margir og
erfitt sé ad greina a milli
peirra.

Hlutabréfasjddir eiga eingéngu hlutabréf. Varast
ber ad rugla saman verdbréfasjodum sem eiga
eingdngu hlutabréf og lokudum verdbréfasjodum
sem selja hlutabréf i sjalfum sér, sbr. Hlutabréfa-
sjodinn hf., Hlutabréfasjéd VIB hf., islenska hluta-
bréfasjodinn hf. o.fl. Lokadir hlutabréfasjodir geta
att skuldabréf i verdbréfasafni sinu.

Skuldabréfasjdoir eiga eingéngu skuldabréf.
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I Evropuvisitala Financial Times
— Evrépuvisitélusj6dur James Capel

Visitolusjodir voru fyrst
stofnadir i
Bandarikjunum a
midjum attunda
aratugnum. A0
medaltali hafa 2/3
visitélusjoda gefid heerri
davoxtun en adrir sjodir.

Visitélusjoéoir eiga verdbréf i somu hlutfollum og
pau eru i einhverri dkvedinni visitolu, t.d. i
Evropuvisitolu Financial Times eda hlutabréfa-
visitolu VIB. Markmid pessara sj6da er ad syna
somu avoxtun og felst i breytingum & visitdlunni.

Spegilsjdoir eiga verdbréf sem endurspegla verd-
bréf & vidkomandi markadi an pess ad verdbréf i
peim séu nadkvaemlega i somu hlutféllum og &
markadi.

Peningamarkadssjodir eiga eingéngu skamm-
timaskuldabréf. beir sameina 6ryggi og haa avoxt-
un. Oft er vidskiptakostnadur enginn. Erlendis er
vida heagt ad skrifa ut avisun a eign i slikum sjodi
og njota peir mikilla vinszlda. A Islandi eru
nokkrir skammtimasjodir.

Alpjodlegir sjédir eiga erlend skuldabréf og

hlutabréf. Sjodirnir eiga ymist verdbréf fra einu
landi, einum heimshluta eda fra mérgum 16ndum.

HELSTU KAUPENDUR HLUTABREFA i BANDARIKJUNUM

ma. dollara
200
Einstaklingar
150
B verabrétasioir
100
50 . Liftryggingarfélog
0 Séreignarlifeyrissjodir
-50 —
. Sameignarlifeyrissjodir
-100
. Erlendir fjarfestar
-150

1990 1991 1992
I Bandarikjunum eru verdbréfasjodir mikilvegustu
kaupendur hlutabréfa. A arinu 1992 komu 96% af
fjarmunum sem foru til hlutabréfakaupa fra
verdbréfasjodum. Hlutfallio var 80% ario 1991.



Atvinnugreinasjodir eiga eingéngu hlutabréf
akvedinna atvinnugreina eins og hlutabréf
bifreidafyrirteekja eda rafteekjafyrirtaekja.

Skattasjodum fylgja skattalegar ivilnanir. A
fslandi eru til eignarskattsfrjalsir sjodir. 1
Bandarikjunum eru til skuldabréfasjodir sem eiga
eingongu skuldabréf atgefin af akvednum rikjum.
Slikum skuldabréfum og sjodum fylgja oft
skattalegar ivilnanir.

Sj60dasjodir dreifa dhattu med pvi ad fjarfesta i
verdbréfasjooum i stad fjarfestinga i mismunandi
verdbréfum. A fslandi eru settar hmlur vid slikum

fjarfestingum. Verdbréfasjodum er eingdngu
heimilt ad avaxta 5% eigna sinna i 60rum vero-
bréfasjodum.
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Skattlagning hefur ahrif
d avoxtun og redur oft
urslitum um hvada
verdbréfasjodur er
valinn.

A Islandi eru flestir
verdbréfasjodir
eignarskattsskyldir en til
eru sjodir sem eru
undanpegnir
eignarskatti. Tekjuskatt
hefur ekki purft ad
greida af avoxtun
verdbréfa en
naudsynlegt er ad
fylgjast med breytingum
sem kunna ad vera
gerdar.

1 Bandarikjunum eru um 3000 verdbréfasjodir, i Bretlandi eru

um1200 sjoédir og d Islandi eru yfir 20 sjédir. Um 85.000 ibiiar

eru ad baki hverjum verdbréfasjodi i Bandarikjunum, um
45.000 i Bretlandi og um 13.000 é Islandi.
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Hver hefur eftirlit

meQ starfsemi verobreéfasjooa?

Bankaeftirlit Sedlabanka
Islands hefur eftirlit med
starfsemi verdbréfasjoda,
rekstrarfélaga og
vorslufélaga.

Sérstok rekstrarfélog hafa umsjon med rekstri
verdbréfasjoda. Umsja og varsla verObréfa
sjodanna er i hondum annars 16gadila, svonefnds
vorslufélags. Vorslufélagid hefur jafnframt
eftirlitshlutverk. Pad sér um ad sala, Gtgafa og
innlausn hlutdeildarskirteina fari ad 16gum og
sampykktum sjodsins og ad gengi sé reiknad i
samrzemi vid 16g og sampykktir hans. fslensk verd-
bréfafyrirteeki geta verid vorslufyrirteki. betta
fyrirkomulag er i samraemi vid 16ggjof a Evropska
efnahagssveedinu.

Hvernig er haegt ad treysta pvi ad rekstur
verdbréfasjoda sé 1 samremi vid akvaedi
sampykkta sjodsins og laga og reglna? A Islandi
hafa ordid tvo afoll vid rekstur verdbréfasjoda. I
september 1988 var verdbréfasjodum Avoxtunar
sf. lokad og margir urdu fyrir verulegu eignatjoni.
[ oktober 1992 var verdbréfasjodum Fjarfestinga-
félagsins Skandia hf. lokad timabundid og gengi
fellt.

Verdbréfasjodir 4 [slandi starfa samkvaemt 16gum
um verdbréfasjodi fra mars 1993. Samkvaemt peim
hefur bankaeftirlit Sedlabanka [slands eftirlit med
starfsemi verdbréfasjoda, rekstrarfélaga og vorslu-
fyrirtaekja. Peim ber a0 skila reglulega ymsum
gognum til bankaeftirlitsins til ad audvelda storf
pess. Reglulega gerir bankaeftirlitid einnig itarlega
uttekt 4 6llum rekstri pessara fyrirtakja. Pessu
logbundna eftirliti er atlad ad koma i veg fyrir
umtalsverd afoll.

Log um verdbréfasjodi a
Islandi hafa verid ferd
til samrcemis vid 1oggjof
a Evropska
efnahagssveedinu.
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Opnir
og lokadir verobréfasjodir

Flestir verdbréfasjodir eru opnir sjodir. Stard
peirra breytist stodugt i samraemi vid eftirspurn. A
Islandi eru flestir verdbréfasjodir opnir, eins og
Spegilsjodir VIB, Einingabréf Kauppings og hinir \
ymsu sjodir  hja Landsbréfum og
Fjarfestingarfélaginu Skandia.

Steerd lokadra sj0da er fost. Verslad er med eignar-
hluta eins og hver 6nnur hlutabréf. Adeins tak-
OPNIR SJOPIR markadur fjoldi hlutabréfa er faanlegur hverju LOKABIR SJOPIR
sinni, par sem lokadir sjodir auka hlutafé eingdngu
me0 sérstokum ttbodum. Staerd og tidni utboda er
akvedin 4 hlutahafafundum. Daemi um lokada
verdbréfasjodi a fslandi eru hinir ymsu hlutabréfa-
sj00ir sem verdbréfafyrirteekin reka, eins og Aud-
lind hf., Hlutabréfasjodur VIB hf. og fslenski
hlutabréfasjodurinn hf. Pessir sjodir eru skradir 4
Verdbréfapingi Islands eins og 6nnur hlutafélog.

Nyir kaupendur steekka
sjodinn.

Nyir kaupendur koma {
stad fyrri eigenda.
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Steerd lokadra
verdbréfasjooa
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1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993

Mikil breyting hefur ordid a stcerd islenskra verobréfasjoda. Peir uxu jafnt og pétt til
mids ars 1991 en foru minnkandi neestu tvé arin. A arinu 1993 voru 6 islenskir
hlutabréfasjodir starfandi.
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Verdbréfafyrirteeki sja
um ad selja
hlutdeildarskirteini
verdbréfasjoda sem eru
tengd peim. Kaupendur
verda ad hafa i huga ad
verdbréfafyrirteeki meela
veentanlega fremur med
Dbeim sjodum en sjodum
d vegum annarra
verdbréfafyrirteekja.

[ Bretlandi og
Bandarikjunum par sem
hlutabréfamarkadur er
stor verda
hlutabréfasjodir fyrir
valinu pegar peningar
eru avaxtadir til langs
tima vegna pess ad
avoxtun peirra hefur
yfirleitt verio heerri en
hlutabréf i einstokum
felogum.

Hvernig a a0

velja verobréfas)oo1?

bad getur verid godur kostur ad avaxta peninga i
verdbréfasjodi en hvada sjoo 4 ad velja?

Adur en aflad er upplysinga um sjodina verdur
kaupandinn ad gera sér grein fyrir markmidinu
med avoxtun peninganna. Er markmidid ad fa
reglulega greiddar tekjur af sparifénu? Er verid ad
avaxta til skamms eda langs tima? Er petta stor
hluti af sparifénu? Skipta skattar mali? Hversu
mikla aheettu er kaupandinn tilbtinn a0 taka?

begar svorin vid pessum spurningum liggja fyrir
parf ad afla upplysinga um sjoédina sem til greina
koma.

Mikilveegt er ad fa upplysingar um:

« fjarfestingarstefnu,

* samsetningu sjo0a,

o staerd,

« hver avoxtun hefur verid a lionum arum,
* kostnad sem tengist vidskiptunum,

* hvernig kaup og sala bréfanna fer fram.

ALGENG MISTOK

Avéxtun

Keypt Sj6dur A

Selt sj6our B

Timi

Hugsab un Lasglicrakiy;

P ko

Algeng mistok hja
fiarfestum er ad kaupa
hlutdeildarskirteini i
verdbréfasjodum sem syna
heestu avoxtun da
einhverjum dakvednum
timapunkti og selja sidan
Dbegar avoxtun er
lagmarki. Skynsamlegra er
ad kaupa pegar avoxtun er
1 lagmarki og buist er vid
ad hun muni heekka.
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Hvada sj001 4 ad velja?

bPegar markmidin med fjarfestingunni eru 1jos
parf ad afla ymissa upplysinga. Fjarfestingar-
stefnan segir til um hvernig sj6onum er @tlad ad
fjarfesta. Kaupandinn feer med pvi hugmynd
um dhattu sjodsins. Sidan skiptir mali hvort
eignasamsetningin er i samraemi vid fjar-
festingarstefnuna eda hvort sjodsstjorar leyfa
sér ad vikja ut fra stefnunni. Sterd sjodsins
getur gefid gagnlega visbendingu. Er petta litill
sjodur sem fair syna dhuga eda hafa traust 4 eda
er petta stor sjodur sem hefur synt godan
arangur 4 lidnum arum? Avallt skal haft i huga
a0 setja aldrei alla peningana i einn sj6d eda i
eina tegund fjarfestingar.

Mikilvegt er a0 lita 4 kostnadinn sem tengist
vidskiptunum pvi ad hann getur dregid verulega
ur avoxtun. Lita parf m.a. 4 mismun & kaup- og
solugengi, afgreidslugjold og umsjonargjold.

SJODSBREF

Al Arsskyrsla 1993
Arsskyrsla 1991

Bera parf saman arangur sjodsins og annarra
samberilegra sjoda. Stodug og g6d avoxtun yfir
langt timabil er visbending um gédan sj6d.

Vid val a verdbréfasjodi getur pjonusta
verdbréfafyrirteekisins skipt miklu mali. God
bjonusta felst m.a. i ad audvelt sé ad eiga
vidskipti, upplysingar séu godar og urval
verdbréfasjoda sé gott pannig ad heegt sé ad
fvtia sig milli sjoda an mikils kostnadar.
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Avéxtun fiarmuna i
verdbréfasjodum er
godur kostur ef sparad er
reglulega. Hér a landi er
heegt ad fa
hlutdeildarskirteini {
askrift t.d. med pvi ad
greida med greidslukorti,
lata millifeera beint ut af’
bankareikningi eda fa
heimsendan girosedil.

Algengt er ad
gengid sé frda
vidskiptum
med
hlutdeildar-
skirteini {
sima.

Hvernig fara
v10skiptin fram?

Algengast er ad hlutdeildarskirteini séu keypt og
seld hja verdbréfafyrirtakjum en bankar sja einnig
um slik vidskipti. Vioskiptin ganga fljott fyrir sig.
Vid kaup eru hlutdeildarskirteini afhent gegn
greidslu. Algengt er ad skirteinin séu i vorslu verod-
bréfafyrirtaekisins og eigandinn fai adeins kvittun
sem hann framvisar vid innlausn. Hlutdeildar-
skirteini i innlendum verdbréfasjodum eru oftast
innleyst samdaegurs ad beidni eigandans. Erlendis
tekur innlausn hins vegar lengri tima, allt upp i
tveer vikur.

Erlendis er greidsludagur ekki sa sami og
afgreidsludagur. Algengt er ad greidsludagur sé 2—
4 dogum sidar. A Islandi er greidsludagur
hlutdeildarskirteina i innlendum sjédum sem
fjarfesta i erlendum bréfum ymist samdaegurs eda
einum degi eftir afgreidsludag. begar greitt er degi
sidar midast gengid vid greidsludag.

;.ﬁﬁﬁgngur ad Dow Jones/TELERATE
- gagnabankanum skiptir skipum { vidskiptam

bad er audvelt ad kaupa
og selja
hlutdeildarskirteini.

Innlausn eininga i
erlendum
verdbréfasjodum sem
seldar eru d Islandi getur
tekid allt ad einni viku.

Einstaklingar og adrir fjarfestar
geta fylgst med pvi sem er ad
gerast d fjarmalamérkudum
heimsins, p.d m. breytingum a
gengi erlendra hlutdeildar-
skirteina, [ gegnum télvuveedd
upplysingakerfi eins og Dow
Jones-Telerate, Reuters og
Bloomberg. I Bandarikjunum er
Jafnvel heegt ad kaupa hlut-
deildarskirteini allan sélar-
hringinn i gegnum télvubanka
og nokkrir sjodir leyfa vioskipti
med heimilistélvu.
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Daglegar upplysingar
um gengi sjoda birtist a
peningamarkadssiou
Morgunbladsins.

Samkvamt reglugeré vid utreikning & gengi verd-
bréfasjoda 4 Islandi er reiknad Gt markadsvirdi
verdbréfaeignarinnar. I flestum tilfellum er midad
vid kaupgengi skradra verdbréfa. Med 6drum ord-
um ma segja ad fundid sé Gt hvad hagt veeri ad fa i
peningum fyrir verdbréf i eigu sjodsins ef pau vaeru
oll seld 4 almennum markadi. Bankainnstaedum er
beett vid pa fjarhaed en skuldir sjodsins og dgreidd
gjold dragast fra, s.s. umsjonarpoknun og sérstakt
tillag i nidurferslureikning. Deilt er i summuna
med fjolda utgefinna, oOinnleystra eininga i
sj6Onum til ad finna kaupgengi. Til ad finna s6lu-
gengid er upphafsgjaldi beett vid kaupgengid.

Gengi verdbréfasjoda getur haekkad eda lekkad
eftir markadsvirdi verdbréfanna i sjodnum. Ef
avoxtunarkrafa skuldabréfa & markadi hakkar
leidir pad til laegra verdmeetis peirra (sja 1. kafla,
bls. 24-27) og pannig til leegra gengis verdbréfa-
sjodanna. Hid gagnstacda gildir ef avoxtunarkrafa
skuldabréfa lekkar. Ahrifin eru pvi pau ad gengi
sjodanna laekkar pegar vextir eru a uppleid en
haekkar pegar vextir eru 4 nidurleid. begar gengi
hlutabréfa i eigu verdbréfasjods hackkar pa hackka
gengi og avoxtun hans og hid gagnstaeda gerist vid
leekkun & gengi hlutabréfanna.

Gengi tekjusjoda lekkar reglulega, t.d. arsfjoro-
ungslega, pegar vextir eru greiddir. Lakkunin
nemur voxtum umfram hekkun lanskjaravisitdlu
fra pvi ad vextir voru sidast greiddir.

Gengi verdbréfasjoda er
reiknad ut daglega.

Tekid skal fram vio
utreikning solugengis
hvort tekid hafi verio
tillit til I6gbodins
stimpilgjalds.

GENGISPROUN JAPAN INDEX
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160

Gengi
hlutdeildarskirteina
getur leekkad jafnt sem
heekkad. Myndin synir
proun d gengi eins af
verdbréfasjooum James
Capel, Japan Index.
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Kostnadur vid kaup og
solu er mjog
mismunandi milli
soluadila.

Stundum er ekki greiddur
gengismunur eda
skiptagjald pegar skipt er
milli sjoda hja sama
rekstraradila.

Hvao kostar
a0 kaupa og selja?

Mismunur 4 kaup- og s6lugengi endurspeglar
upphafsgjald sem tekid er af kaupendum.

Til eru sjodir sem taka poknun baedi vid kaup og
s6lu. boknunin getur verid allt ad 8,5% en algeng-
ast er ad hun sé 4 bilinu 3—6%. Sumir sjodir taka
eingdngu upphafsgjald en adrir taka einungis
poknun vid sdlu, innlausnargjald. Loks eru til
sj00ir sem taka enga poknun, hvorki vid kaup né
solu.

Munurinn & kaup- og soélugengi islenskra
verdbréfasjoda er fra pvi ad vera enginn upp i 5%.
Algengast er ad munurinn sé 1-2% en hann getur
verid breytilegur.

A Islandi er tekin fost poknun, afgreidslugjald,
fyrir vioskipti med hlutdeildarskirteini hja sumum
seljendum. Afgreidslugjald er stundum tekid baedi
vid kaup og solu.

Upphafsgjald og
innlausnar gjald hafa
somu ahrif a avoxtun
hlutdeildarskirteina.
Ahrifin minnka eftir pvi
sem eigandinn a
hlutdeildarskirteini
lengur.

Kostnadur vid kaup og solu
hlutdeildarskirteina getur verid:

- mismunur d kaup- og sélugengi
(upphafsgjald/innlausnargjald)

- afgreidslugjald

- stimpilgjald

-vorslugjald

- gjaldeyrispoknun

- skiptagjald

Demi um ahrif upphafsgjalds:

Fjarhed kr.1.000.000
Upphafsgjald 1% kr. 10.000
Fé til avoxtunar  kr. 990.000

Avéxtun d einu ari 7%
990.000x 1,07 = 1.059.300

Avéxtun d 1.000.000:
1.059.300/1.000.000= 1,0593

Avoxtun & 1 m. kr. er pvi ekki 7%
heldur 5,93%.
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Kostnadur einstaklinga
vid ad avaxta fjarmuni
sina i verdbréfasjooum
getur verid mun leegri en
kostnadur vid kaup a
einstokum verdbréfum.

Stimpilgjald parf ad greida til rikisins af utgefnum
hlutdeildarskirteinum. Ymist er stimpilgjald inni-
falid i gengi sjodanna eda kaupandinn greidir pad
sérstaklega. Stimpilgjald er 0,5% af nafnverdi
eininga 4 [slandi.

Verdbréfafyrirtaekin sem selja hlutdeildarskirteini
4 Islandi bjoda upp & vorslu bréfanna. Mismunandi
er hvort tekid er gjald fyrir vorsluna.

begar keypt eru hlutdeildarskirteini ur erlendum
sj60um parf ad greida gjaldeyrispoknun. Gjald-
eyrispoknunin er 0,5% og oft er einnig um fasta
kronutélu ad reda.

Vio skipti milli sj6da hja sama rekstraradila er
oftast tekid skiptagjald.

Verdbréfasjodir greida umsjénarlaun til rekstrar-
adilans. Umsjonarlaun erlendis eru fra 0,5% upp 1
1,5%. A Islandi eru pau 1%—3%. Kaupandi greidir
ekki pessi umsjonarlaun par sem buid er ad taka
tillit til peirra i auglystri avoxtun sjodanna. bar sem
umsjonarlaun eru arviss kostnadur vid rekstur
sjodanna geta pau skipt miklu mali vid val & vero-
bréfasjodi. Ef bornir eru saman tveir
verdbréfasjodir med svipada samsetningu er
liklegt ad s sjodur sem greidir laegri umsjonarlaun
skili haerri avoxtun til eigenda.

[ krafti steerdar sinnar na verdbréfasjodir oft hag-
steedari kjorum en hinn almenni fjarfestir, baedi vid
avoxtun og vegna kostnadar vid vidskiptin. Af
peim sokum getur verid hagstaedara fyrir
einstaklinga og minni sj6di ad kaupa
hlutdeildarskirteini verdbréfasjoda i stad pess ad
kaupa einstok verdbréf.
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Kostnadur vio vidskipti
getur haft veruleg ahrif
d avoxtun fjarmuna sem
lagdir eru i
verdbréfasjodi.
Mikilveegt er pvi ad
kynna ser vel allan
kostnad sem vidskiptin
hafa i for med sér.
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Hvernig er arangur af rekstri
verobrefasjoda metinn?

sl. 10 &r

sl.5ar

sl. 1 4&r

% 2% 4% 6% ) 8%
AvOxtun

begar arangur er
metinn er algengt ad lita
Yfir langt timabil, t.d. 1
ar, 5arog 10 ar ef
sjodirnir hafa starfad
svo lengi.

Verdbréfasjodavisitala
VIB er eina visitala
verobréfa sjoda a
Islandi. Hin er samsett
ur ollum islensku
verobréfasjodunum og
er veegi peirra i
visitélunni hlutfallslegt
eftir steerd peirra.

Nokkrar leidir sem hagt er ad nota pegar
arangur er metinn:

* sd grunnur sem fjarfestingin byggist a
* akvedin verdbréfavisitala

» samanburdur vid adra verdbréfasjodi
* einstok verdbréf

* dheetta

Mikilvaegt er ad meta arangur verdbréfasjoda yfir
langt timabil, t.d. 5 ar, til ad fordast skammtima-
sveiflur. Pegar borinn er saman arangur verdbréfa-
sj6da verdur ad nota sama timabil sem vidmidun
fyrir pa alla. Algengt er a0 meta arangur af rekstri
verdbréfasjoda eingdngu ut fra avoxtun. bad er
ekki fullneegjandi. Lita verdur a fleiri patti eins og
ahattuna, p.e. sveiflur sem hafa ordid a
avoxtuninni.

Erlendis eru reglulega birtar  visitdlur
verdbréfasjoda fyrir ymsar tegundir sjoda,
vaxtarsjooi, tekjusjodi, peningamarkadssjodi og
sjodi ymissa heimshluta og atvinnugreina.
Algengast er ad bera arangur einstakra sjoda
saman vid visitolu.

VERDBREFASJODAVISITALA ViB
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I Bandarikjunum hafa
kaupendur hlutdeildar-
skirteina a sidasta
dratug fengid
upplysingar um avoxtun
sjoda leidrétta med tilliti
til aheettu. Nidurstada
arangursmeelinga
samkveemt pessari
adferd getur synt allt
adra mynd en meelingar
sem eru einungis
byggdar a avoxtun.

Myndin synir proun
verdbreéfasjodavisitolu
VIB til arsloka 1993.
Tolur lidins tima gefa po
ekki endilega
visbendingu um pad sem
koma skal og avoxtun
getur heekkad, lekkad
eda stadid i stad.
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og hlutlausr1 sj0dastjornun

I greiningu sem
timaritio Money
Management gerdi og
birti i oktoberhefti arid
1993 kemur fram ad
adeins 1,4% peirra 287
sjoda sem hofou starfad
15 ar eda lengur voru
med heerri avoxtun en
FT-A All Share visitalan
a hverju ari sioustu 5
arin. Talan heekkadi 0
11% ef litid var yfir
timabilid 1 heild.
Svipada ségu er ad
segja fra
Bandarikjunum og
Japan.

[ virkri sj6dastjornun felst ad stjornendur kaupa
og selja einstok verdbréf eftir peim upplysingum
sem peir hafa yfir ad rdda i peim tilgangi ad na
fram sem hestri &voxtun. Vid mat & pvi hvada
verdbréf skuli selja og kaupa er studst vid
yfirgripsmiklar upplysingar og rannsoknir og reynt
er ad spa fyrir um hvernig gengi muni proast i
framtidinni. Fjarfestingar hvers sj60s radast pannig
af peim upplysingum sem stjérnendur hans bua
yfir. Verobreytingar & markadnum i heild radast
hins vegar af 61lum peim upplysingum sem allir &
markadnum hafa yfir ad rada.

A skilvirkum markadi par sem samkeppni rikir er
oliklegt a0 fjarfestir hafi upplysingar sem hann
getur hagnytt sér i 4godaskyni umfram adra
fjarfesta. Af peim sokum er engin astada til ad
velja safnid 1 60rum hlutféllum en markadurinn
segir sjalfur til um, p.e. visitdlutengja vero-
bréfasafnio.

Sjodastjornun sem byggist a visitélutengingu
nefnist hlutlaus sjodastjornun og byggist a kenn-
ingum Harrys Markowitz sem eru kynntar betur i
4. kafla. Hlutlaus sjoédastjornun skilar ad jafnadi
afar godri avoxtun midad vid pa ahettu sem tekin
er. A storum verdbréfamarkadi er yfirleitt ekki
hagt ad kaupa bréf af 61lum gerdum i senn. Sam-
setning sjodanna byggist pvi oft a4 floknum
utreikningum til pess ad hiin endurspegli vel vero-
breytingar & markadnum an pess ad fjarfest sé i
6llum tegundum verdbréfa.

REEFPING [T WTTH
TIIE iy HINES'S

Kostir visitolusjoda
crum.a.:

* g00 avoxtun

* dheettudreifin

* lagur vidskiptakostnaour
* lag umsjonargjold

» markviss stjornun

Val a réttum markadi er
mikilvegara en val a
réttum hlutabréfum (sja
5. kafla, bls. 125).
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A0 fylgjast med upplysingum um
verobrefasjodi

Daglega birtast i fjolmidlum upplysingarum  peningamarkadssidu sinni upplysingar um
kaup- og s6lugengi hlutdeildarskirteini verd-  gengi og avoxtun innlendra verdbréfasjoda.
bréfasjoda. A Islandi birtir Morgunbladid 4

UPPLYSINGAR UR HAGTOLUM MANADARINS

(1) 3. tafla. Nokkur markadsverobréf o. fl.
Stada i lok timabils 4samt hreyfingum spariskirteina

Névember Desember

Milljonir kréna 1988 1989 1990 1991 1992 1992 1993 1992 1993
Spariskirteini . ... 19735 26,534 38.207 46.610 53221 52.184 62360 53.221 62.606

Sala fra sidustu éramétum T 4867 5049 7332 5378 3661 3394 7735 3.661 8.200

Innlausn fra sidusty dramdtum ... 3.413 4170 1.826 4.433 1495 1.491 3.628 1.495 3.707
Rikisvixtar . 713 5.884 8.050 8.348 13.005 11.642 15481 13.005 13.740
Rikisbréf .. - - 7% 1.257 2461 3545 4202 2461 3.800 e
Rikisbref (til tveggja ara) = - - = - = 1.540 - 2105
Brét banka og spans;bba 8.865 13963 17453 19.180 20.589 23564 23.880 20.623
Husbréf e e - 12 5752 22569 35849 35163 47.762 35849

Hasnaedisbréf ... .. ... ... - - - - 5.679 - 5757 1153

Brét annarrai]érfestmgarlénaslbaa . 1.594 2.781 2.321 2.903 3.852 4608 6.757 38
Hiutdeildarskirteini verdbréfasjoda 5670 8.810 13.156 11.069 8.958 B8.880 11.946 8958 12.150"
Bréf eignarleiga ... . 1.629 2279 2546  3.340 4058 3891 5262 4058 53009
Verdbréfadtgata Byggbastofnunar 172 4117  6.757 7.852 5663 6.001 4.600" 5663 4,700"
Hiutabréf . 5488 11.635 33480 40.371 35153 34.866 37.868 35.153 35.319

M Astladar toiur/ Brababirgbatblur.

Hagtélur manadarins, januar 1994.

@ 7Taflan synir markadsverd nokkurra e Verdmeeti allra verdbréfasjoda a islenska
tegunda markadsverobréfa. markadnum i desember arid 1993.

© Stada i drslok 1992.
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UPPLYSINGAR UR MORGUNBLADINU
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o Nafn  verdbréfafyrirteekis  sem  rekur 9 Raunavéxtun sl. 6 manudi umreiknud til drs.

verdbréfasjodina.

9 Nafn sjodsins.

eKaupgengi er pad verd sem seljandi
hlutdeildarskirteinis feer greitt fyrir hverja
einingu pegar hann innleysir hlutdeildar-
skirteinio. Eigandi Sjodsbréfa 1 hefdi t.d. fengio
3.423 kr. fyrir hverja einingu 14. januar
1994.

o S6lugengi er pad verd sem kaupandi
hlutdeildarskirteinis  greidir fyrir hverja
einingu pegar hann kaupir hlutdeildar-
skirteini. Kaupandi Sjodsbréfa 1 hefoi t.d. greitt
3.440 kr. fyrir hverja einingu 14. januar 1994.

e Gefur til kynna hvers konar sjodur petta er.
Tekjusjoour greidir ut tekjur reglulega.

Deami:

Sa sem keypti Sjodsbréf 1 fyrir 500.000 kr.
pann 14. janiar 1994 eignadist hlutdeildar-
skirteini med 145,3488 einingum (500.000/
3440). Hefoi hann selt hlutdeildarskirteinio
sama dag hefdi hann fengid greiddar ut
497.529 kr. (145,3488x3423). Mismunurinn d
kaup- og solugengi Sjods 1 er 0,5%. Keypt var
a sélugengi og selt a kaupgengi.
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ERLEND DAGBLOD
Financial Times { Bretlandi og Wall Street ~ Auk kaup- og sdlugengis eru syndar
Journal i Bandarikjunum og fleiri dagblod  breytingar 4 gengi, poknunargjold og
birta upplysingar um parlenda sjo0i. Upplys-  avoxtun. Hér er birt synishorn ar Financial
ingarnar eru nokkud annars edlis en hérlendis.  Times.

AUTHORISED UNIT TRUSTS

o Nafn

rekstraradilans,  heimilisfang  og
simanumer. Sjodir sem birtast i FT hafa sérstakt
starfsleyfi i Bretlandi og eru undir opinberu
eftirliti.

Upphafsgjald (init chrge. — initial charge).
boknun i % sem parf ad greida pegar
hlutdeildarskirteini eru keypt. Poknunin kemur
fram sem mismunur a kaup- og sélugengi.

9 Upplausnargengi (canc. price — cancellation

price). Lagmarks innlausnarverd. Hamarks-
munur (spread) d kaup- og solugengi er akvedio
af stjiornvoldum. Flest rekstrarfélog hafa muninn
mun minni en leyfilegt er. Af peim sékum er
kaupgengi oft heerra en upplausnargengi.
Rekstraradilum er po heimilt ad breyta
kaupgenginu hvencer sem er og hafa kaupgengio
pad sama og upplausnargengid. Pad er helst
gert pegar mun meira er innleyst en selt.

Kaupgengi (bid price) er pad verd sem seljandi
hlutdeildarskirteinisins feer greitt fyrir hverja
einingu pegar hann innleysir hlutdeildar-
skirteinio.

e Solugengi (offer price) er pad verd sem kaupandi

hlutdeildarskirteinis greidir fyrir hverja einingu
pegar hann  kaupir  hlutdeildarskirteini.
Mismunur a kaup- og solugengi synir
gengismun (spread). Gengismunurinn
rennur til rekstraradilans og da m.a. ad
standa undir markadskostnadi og 6drum
kostnadi vid rekstur sjodsins.

o

+ or - Synir breytingu a midpunkti milli kaup-
og sélugengis fra sidustu skraningu. Talan
synir breytingu a verdmeeti eininga og/eda
breytingu a gengismuni.

Avoxtun  (vield Gr's — yield gross).

Heildartekjur sem sjodurinn greidir ut i % af
solugengi. Sjodir sem syna null eru

vaxtarsjodir sem ekki greida ut tekjur.

Timinn synir a hvada tima dagsins veromat fer

fram, nema onnur takn gefi annad til kynna.

Hjarta tiknar timann fra 01:00-11:00, lauf
timann fra 11:01-14:00, tigull timann fra
14:01-17:00 og spadi timann fra 17:01 til
mioncettis.

H stendur fyrir eldra verd (historic pricing).

Verdid sem er birt er pad nyjasta sem til er
ddur en bladid fer i prentun. Ekki er 6ruggt ad
bad sé nyjasta verdid sem vidskipti hafa verid
gerd a par sem samsetning verdbréfasafnsins
hefur getad breyst. Séluadilar ganga venjulega

fra vidskiptum a nyjasta verdinu en verda po

ad breyta yfir a framvirkt verd ef pess er oskad.
beir geta einnig breytt verdinu yfir a framvirkt
verd hvencer sem er.

@ F er framvirkt vero (forward pricing).

Kaupendur hlutdeildarskirteinanna fa ekki
uppgefid dkvedid verd pegar peir kaupa eda
innleysa heldur sampykkja ad fa pad verd sem
kemur ut vio neesta gengisutreikning.
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[slenskir verdbréfasjodir

Préun islenska markadsins
Fyrstu islensku verdbréfasjodirnir voru stofnadir
1985 og i arslok 1993 voru starfandi rimlega 20
verdbréfasjodir a Islandi. Verdbréfasjodir eru
reknir af fjorum  verdbréfafyrirteekjum,
Fjarfestingarfélaginu Skandia hf., Kauppingi hf.,
Landsbréfum hf. og Verdbréfamarkadi fslands-

T banka ht, (VIB).
El!GNIR VERDBREFASJODA
a. Kr.

m

Heildareignir verdbrefasjodanna voru um 12,4/

milljardar krona i arslok 1993. Eignir verdbréfa- » .

sjo0anna hafa minnkad nokkud en steerstir voru [V/

8j00irnir um mitt ar 1991, rimir 14 milljardar 12 / Il

krona, eins og sja ma 4 myndinni hér til hlidar. 10 A I~
8

Skyringar a sveiflum i steerd sjodanna eru ymsar. 6 /

Samkeppnisstada peirra gagnvart 6drum avoxt- 4 /

. unarmoguleikum er mismunandi fra einum tima til 2 /
KAUPPING HE R . , o
annars og sveiflur i almennum sparnadi eru lika

87 88 89 90 91 92 93

Skan dia verulegar.

A‘A Avoxtun verdbréfasjoda og annarra

vAw markaosverdbréfa
Vio mat & avoxtun verdbréfa er mikilvaegt ad
skoda langt timabil. St60ug avoxtun yfir langan
tima er god visbending um litla ahaettu. Avoxtun
verdbréfasjoda er mun stodugri en skuldabréfa
med fostum voxtum. Gengi og avoxtun
skuldabréfa getur breyst verulega vid litlar
breytingar a avoxtunarkrofu.
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m— Spariskirteini

Eins og sést & myndinni hér ad ofan er avoxtun
spariskirteina mun Ostodugri en avoxtun
verdbréfasjoda. Breytingar & avoxtunarkrofu
spariskirteina hafa verid tidar 4 pessu timabili og

hafa leitt til umtalsverora sveiflna i raunavoxtun.

Myndin hér til hlidar synir &voxtun og ahettu
helstu flokka islenskra markadsverdbréfa. Stadal-
fravik er sem fyrr notad sem malikvardi a breyti-
leika eda dhaettu. Ahzetta eykst eftir pvi sem lengra
dregur til heegri eftir larétta 4snum. Breytileiki
hinna ymsu flokka markadsverdbréfa er misjafn.
Krossinn i midjunni 4 stlunum er medalavoxtun
fjogurra ara (1990—1994) m.v. raunbreytingar 4
visitolum pessara flokka en efri og nedri morkin &
sulunum syna 4voxtun i tveimur af hverjum
premur tilvikum sl. fjogur ar. Af myndinni er ljost
a0 breytileiki er langminnstur { verobréfasjodum
en mestur 1 hlutabréfum. Hins vegar er
medalavoxtun verdbréfasjodanna nokkru laegri.
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Ef sparnadartimi er
Oviss getur verid
haghkvemara ad avaxta i
verdbréfasjodi pvi ad
sveiflur a gengi
verdbréfasjoda eru mun
minni en sveiflur a verdi
skuldabréfa.

bott avoxtun
verdbréfasjoda hafi
verid stoougri en
skuldabréfa parf b6 ad
skoda aheettu og
breytileika hvers sjods

fyrir sig.
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Eignir
islenskra verdbrefasjoda

beir sem vilja avaxta peninga sina i islenskum
verdbréfasjodum geta valid milli vaxtarsjoda og
tekjusjoda. I arslok 1993 voru um 95% af eignum
innlendra verdbréfasjoda i vaxtarsjodum, par af
voru 38% i eignarskattsfrjalsum sjédum, 13% i
skammtimasjodum og 5% i sjodum sem eiga
eingdngu erlend verdbréf.

Samkvemt 16gum um verdbréfasjodi fra mars
1993 verdur a.m.k. 90% eigna peirra ad vera
verdbréf sem skrad eru a opinberum verdbréfa-
markadi.

bratt fyrir ad &voxtun verdbréfasjoda s¢ ad jafnadi

stoougri en skuldabréfa hefur raunavoxtun inn-
lendra verdbréfasjoda 4 sidustu arum verid fra 15%

Eignasamsetning islenskra verdbréfasjoda i

arslok 1993
Spariskirteini 25%
Onnur rikisverdbréf 20%
Husbréf 13%
Skuldabreéf fyrirtekja 10%
Skuldabréf einstaklinga 6% Skoda parf
Skuldabréf ymissa fjarmalastofnana 6% eignasams etning. u
Skuldabréf sveitafélaga 6% hvers sj60s en peir
Skuldabréf innlansstofnana 5% ]fy lgja dlikri fjdrfest-
Erlend verobréf 5% ingarstefiu.
Hlutabréf 2%
Annad 2%

100% Heimild: )
Sedlabanki Islands



Heegt er ad kaupa
hlutdeildarskirteini {
moérgum tegundum
erlendra verbréfasjoda
a Islandi.

og allt nidur i pad ad vera neikvaed. { lok janaar
1994 var raunavoxtunin ad jafnadi & bilinu 5-
10%. Mikil hakkun vard a avoxtun innlendra
verdbréfasjdoa a sidustu tveimur manudum arsins
1993 vegna verulegra almennra vaxtaleekkana sem
urdu 4 pvi timabili. Avoxtun meald m.v. 3 manudi,
umreiknud til ars, for yfir 30% hja nokkrum
sjodum.

Mikid trval erlendra verdbréfasjoda er a islenska
markadnum. Islensku verdbréfafyrirtakin selja
hlutdeildarskirteini pessara sjoda i umbodi
erlendra fyrirteekja. Haegt er ad velja 4 milli
skuldabréfa- og hlutabréfasjoda fra ollum
heimshlutum. Slikir sjodir veita mikla
ahaettudreifingu og audvelda fjarfestum ad avaxta
fé sitt i erlendri mynt (sja nanari umfjollun um
erlend verobréfi 5. kafla).

e — e

_.;. AR A

ey S
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begar avéxtun
verdbreéfasjods lekkar
er ekki rett ad selja i
ofbodi en leita skyr inga
a leekkuninni.

TEKJUBREF
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Samantekt

Ahzttudreifing, einfaldleiki og sveigjanleiki eru
medal pess sem verdbréfasjodir bjoda sparifjar-
eigendum. Sérfreedingar 4 svidi verdbréfavidskipta
sja um ad kaupa og selja verdbréf sjodanna og par
sem bpeir hafa yfirleitt umsjéon med haum
upphadum geta peir nytt vel pa avoxtunar-
moguleika sem 1 bodi eru.

Fjolmargar tegundir eru til af verdbréfasjodum, s.s.
vaxtarsjooir, tekjusjodir, hlutabréfasjodir og
skuldabréfasjodir. Peim er einnig stjornad a
mismunandi hatt. Sumir eru latnir fylgja grunni
akvedinna visitalna, s.s. Dow Jones-visitélunni, en
huglaegt mat sérfraedinga og stjornenda sjodanna
rada fjarfestingarstefnu annarra. Mismunandi er
lika hversu mikla poknun stjérnendur sjédanna
taka fyrir umsjon sina.

bao er pvi mikilvaegt fyrir veentanlega fjarfesta ad
afla sér itarlegra upplysinga um pa verobréfasjooi
sem til greina koma. Til ad meta arangur einstakra
sjoda ma fara nokkrar leidir. Til demis er hegt ad
meta sjooi ut fra peim grunni sem fjarfestingin
byggist 4. Einnig ma bera pa saman vid akveodna
verdbréfavisitolu, einstok verdbréf eda arangur
annarra verdbréfasjoda.

Sérstok rekstrarfélog hafa umsjon med rekstri
verdbréfasjoda en umsjon og varsla verdbréfanna
sjalfra eru i hondum annarra 16gadila, svonefndra
vorslufélaga. Samkveemt 16gum um verdbréfasjodi
fra mars 1993 hefur bankaeftirlit Sedlabanka
fslands svo eftirlit med starfsemi sjodanna,
rekstrarfélaganna og vorslufélaganna.



