Hrafn Magnusson:

Af lifeyrisréttindum og avoxtun lifeyrissjoda

Edlilegt er ad fjallad sé 4 opinberum vettvangi um slaka dvoxtun lifeyrissjéda & arinu 2008,
hinu erfidasta { sogu sjédanna. Umfjollunin hefur hins vegar verid nokkud einhlida og skort
hefur 4 ad hlutirnir veeru settir { videigandi samhengi. Pannig skiptir méli ad hafa { huga ad
arid 2008 reid yfir verdldina fjarmalakreppa sem & sér ekki fordemi. Gengi islensku
krénunnar féll um rimlega 40%. Heimsvisitala hlutabréfa féll einnig um rimlega 40%.
Innlendur hlutabréfamarkadur lekkadi um 95%. Fjarmalakerfid islenska beid skipbrot med
falli {slensku vidskiptabankanna. Vid pessar adstedur er ekki 6edlilegt ad lifeyrissjodir hafi
lent { vandredum.

Tekjur og tap af fjarfestingum

Ein leid til ad meta ahrif atburda arsins 2008 4 lifeyrissjodina er ad bera tap af fjarfestingum
saman vid hagnadinn eins og hann var pegar best 1€t 4 undanférnum arum. Pad getur verid
naudsynlegt til ad skilja tdlurnar og setja par { samhengi. Pegar rynt er { drsreikninga
nokkurra sterstu lifeyrissj6danna sést ad tekjur af fjarfestingum 4 arinu 2006 eru haerri
fjarhad en tapid 2008. Arin 2003 til 2006 voru sérlega hagstzd 4 fjarmalamorkudum. Pegar
tekjur somu lifeyrissj6da pessi ar eru reiknadar til drslokaverdlags 2008 kemur jafnframt 1 1j6s
ad arleg medalavoxtun er litlu legri fjarhaed en tapid 4 sidasta ari. Edlilegt er ad lita 4 petta til
ad gera sér grein fyrir ahrifum sidasta ars 4 lifeyriskerfid pegar til lengri tima er litid.

Bakslagid 2008 birtist pannig ad eignir sjédanna nd eru ninast par somu og { arslok 2006.
Eftir sem adur er islenska lifeyriskerfid efst 4 bladi { verdldinni hvad vardar eignir { hlutfalli af
landsframleidslu. Stada Islands { slikum samanburdi var og er g60. Fjarmoégnun
lifeyrissjédakerfisins nam um 134% af landsframleidslu 4 4rinu 2007 (sji mynd). Arid 2008
er dztlad ad eignir lifeyrissjédanna hafi numid 112% af landframleidslu, sem vissulega er
minna en 2007 en samt enn langt yfir medaltali OECD-rikja.
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[slensk hlutabréf

Stersta hoggid hja lifeyrissjodunum 4 sidasta ari var vegna ryrnandi verOmetis islenskra
hlutabréfa. Edlilegt er hins vegar ad skoda petta { samhengi vid kaupverd bréfanna. Vid
skulum til demis taka manninn A sem kaupir hlutabréf fyrir 100 krénur. Bréfin hans haekka {
1.000 krénur en falla svo nidur { eda nidur undir nillid. Hann hefur ventanlega meira svigrim
til ad meeta tapinu en B sem leggur 1.000 krénur { hlutabréfakaup og tapar ollu.

Sama 4 vid um lifeyrissj6di og pvi er rétt ad horfa til pess 4 hvada verdi peir keyptu hlutabréf
sem nu hafa verid afskrifud. Taka ma deemi af LSR, stzrsta lifeyrissj6di landsins. I drslok
2001 4tti sj6durinn hlutabréf ad verdmaeti 8 milljardar kréna. I drslok 2007, eftir miklar
hakkanir 4 hlutabréfaverdi, atti sjodurinn hlutabréf sem voru ad markadsvirdi 52 milljardar
kréna. A sama tima rddstafadi sj6durinn einungis premur milljordum kréna til



hlutabréfakaupa. Aukid markadsverdmeeti bréfanna skyrdi afganginn. Samberilega sogu ma
segja af 6drum lifeyrissjodum.

Alpj6dlegur samanburdur

bad voru ekki einungis islenskir lifeyrissjodir sem 4ttu { erfidleikum 4 sidasta ari. Afar
sérstakt 4stand var 4 fjarmalamorkudum um allan heim, sem hafdi ahrif 4 lifeyrissjodi vidast
hvar. Utkoma islensku sjé6danna stenst hins vegar bzrilega alpjédlegan samanburd.
Medalnafnavoxtun peirra var pannig neikvad um nalaegt 10% 4 medan algengt var ad sjodir {
Evrépu veru med neikvaeda dvoxtun upp 4 20 til 25%. Pessi stadreynd vakti reyndar meiri
athygli erlendra fjolmidla en peirra islensku. The Wall Street Journal greindi til ad mynda fra
athugun 4 dvoxtun lifeyrissjéda 1 tiu Evropulondum. Par voru islenskir lifeyrissjodir med
nasthestu dvoxtunina og einungis Svisslendingar komu betur tt { pessum samanburdi. Pess
ma einnig geta ad raundvoxtun norska oliusj6dsins var neikvaed um 28% { fyrra, sem er mun
lakari &voxtun en hja islensku lifeyrissjé6dunum.

Aukin eda skert réttindi

Nokkrir lifeyrissjodir hafa purft ad skerda réttindi sjoofélaga ad undanférnu. Reikna ma med
ad medalskerding allra islenskra sj6da sé nalegt 5%. Pad er alltaf slemt pegar gripa parf til
slikra rddstafana en pa ber ad halda pvi jafnframt til haga ad lifeyrisréttindi hafa verid aukin
talsvert hja flestum sj6dum 4 almennum markadi 4 sidustu arum, vida 4 bilinu 15 til 20% og 1
einhverjum tilvikum enn meira. I 1j6si pess hversu erfitt og sarsaukafullt pad vissulega er ad
skerda llifeyrisréttindi pegar illa drar ma nu velta pvi fyrir sér hvort lifeyrissj6dirnir hafi verid
of fljotir ad auka réttindin pegar vel aradi. Ef til vill hefdi verid venlegra ad mynda staerri
varasjo0 til ad mata nidursveiflu sem alltaf getur komid.

Sterkt lifeyrissj6dakerfi

Vid Islendingar hofum byggt upp sterkt lifeyrissjédakerfi sem vid getum verid stolt af. Adrar
pj6dir hafa litid til pess sem fyrirmyndarkerfis. P6 svo gefid hafi 4 batinn ad undanférnu hafa
sj6dirnir 1 megindrattum stadist pa agjof. Islensku lifeyrissj6dirnir hafa alla burdi til ad leika
Iykilhlutverk 1 pvi uppbyggingarstarfi sem vid eigum fyrir hondum. Samhlida pvi mega peir
samt aldrei missa sjonir af pvi lykilhlutverki sinu sem er ad tryggja sjoofélogum orugg
lifeyrisréttindi 1 framtidinni.
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