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Summary 
How are men and women different? This is an ongoing question that has been 

researched in many forms. One form is the gender differences in financial and 

investment decisions. The aim of this project is to get a better insight into what 

the prerequisites are that women consider in the investment decision making 

process and describe their experience of gender differences in investments. 

The author performed a qualitative research by interviewing four Icelandic 

female investors and compared its findings with findings of other prior 

researches.  

The prerequisites that this project covers are: risk behavior, rate of return, time 

and frequency of trading, social responsibility, knowledge of business and self 

confidence.  

The research suggests that women are more risk conscience than men, they 

achieve similar rate of return but want to know exactly what the risk involves 

before making a decision regarding the investment. Also that they are very 

concerned about social responsibility. Knowledge of business does not seem to 

matter much in investment decision behavior with women. Women do not 

seem to be less confident in regards to investments than men in Iceland, 

although foreign research predict the opposite.  

 

Keywords:  investors, gender differences, social responsibility, risk behavior, 

confidence. 
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 Útdráttur 
Markmið þessa verkefnis er að varpa ljósi á hvaða forsendur konur gefa sér við 

val á fjárfestingum og lýsa þeirra upplifun af því hver munur kynjanna er þegar 

kemur að fjárfestingum. 

Við vinnslu þessa verkefnis framkvæmdi höfundur eigindlega rannsókn og tók 

viðtöl við fjóra kvenkyns fjárfesta. Niðurstöður þeirrar rannsóknar voru svo 

bornar saman við niðurstöður erlendra, fyrirliggjandi rannsókna.  

 

Þær forsendur sem fjallað er um eru: áhættuhegðun, ávöxtun, tími og tíðni 

viðskipta, samfélagsleg og siðferðisleg ábyrgð, þekking á starfsemi fyrirtækja 

og sjálfsöryggi. 

Vísbendingar eru um að konur séu áhættumeðvitaðri en karlar, þær nái svipaðri 

ávöxtun og karlar en vilji vita í hverju áhættan felst áður en þær taki ákvörðun 

um fjárfestingu. Þær leggi líka mikla áherslu á samfélags- og siðferðislega 

ábyrgð í fjárfestingum. Þekking á starfsemi fyrirtækja virðist ekki vera 

mikilvægur þáttur í ákvarðanatöku við fjárfestingar hjá konum. Vísbendingar 

eru einnig um að konur virðast ekki vera óöruggari þegar kemur að 

fjárfestingum en karlar á Íslandi þó svo rannsóknir erlendis gefi hið gagnstæða 

til kynna.  

 

Lykilorð: fjárfestar, konur, samfélagsleg ábyrgð, áhættuhegðun, sjálfsöryggi.  
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Inngangur 
Markmið þessa verkefnis er að kanna hvernig konur fjárfesta og fá þeirra 

innsýn í hvort og hvernig munur sé á því hvernig konur og karlar fjárfesta.  

Við rannsóknina er notast við eigindlegar rannsóknaraðferðir og notað 

hentugleikaúrtak. Tekin voru viðtöl við kvenfjárfesta á Íslandi, bæði 

fagfjárfesta sem og þær sem fjárfesta fyrir eigið fé.  

 

Hugmyndin að verkefninu kviknaði út frá námsstefnu sem Auður Capital hélt í 

apríl 2008. Bar hún heitið „Konur fyrir fé“ og fjallaði um konur sem fara fyrir 

fé, bæði sínu eigin og fé fyrirtækja. Þar var einn fyrirlesara Karin Forseke sem 

var forstjóri sænska fjárfestingabankans Carnegie 2003-2006. Hún minntist á 

það í sínum fyrirlestri að út frá sinni reynslu sem fagfjárfestir fjárfesti konur á 

annan hátt en karlar og gefi sér aðrar forsendur við ákvarðanatöku í 

fjárfestingum. Þetta vakti athygli höfundar og endaði sem efni í þetta verkefni. 

  

Rannsóknarspurningin sem lagt er upp með er: 

Hvaða forsendur gefa konur sér við val á fjárfestingum á markaði? 

Nokkrar undirspurningar eru notaðar til að leita svara við þessari spurningu: 

• Hvernig er áhættuhegðun kvenna í fjárfestingum? 

• Velja konur frekar fjárfestingar út frá samfélagslegri ábyrgð? 

• Skiptir rekstur fyrirtækja sem þær fjárfesta í konur máli? 

• Eru konur óöruggar með sig þegar kemur að fjárfestingum? 

 

Í fyrsta hluta þessa verkefnis er farið yfir fjárfestingar almennt, tegundir þeirra 

og fjallað um kyn í fjárfestingum.  

Í öðrum hluta er fjallað um áhrifavalda í ákvarðanatöku í fjárfestingum og 

rannsóknir sem gerðar hafa verið á þeim. Þriðji hluti fjallar um niðurstöður 

þeirra viðtala sem tekin voru í tengslum við þetta verkefni og samanburður á 

þeim og fyrri rannsóknum.  
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1 Aðferðafræði 
Rannsókn sú sem framkvæmd var fyrir þetta verkefni hefur þann tilgang að 

varpa ljósi á hvaða forsendur konur gefa sér við val á fjárfestingum. 

Eigindlegar aðferðir voru notaðar við framkvæmd rannsóknarinnar en slíkar 

rannsóknir miða að því að lýsa og auka skilning á því sem rannsakað er hverju 

sinni (Donalek og Soldwisch, 2004, bls. 356). 

 

Við framkvæmd rannsóknarinnar var stuðst við djúpviðtöl sem eru ein gerð 

eigindlegra rannsókna. Ákveðið var að notast við þá aðferð þar sem tilgangur 

rannsóknarinnar er að fá innsýn inn í hugarheim kvenkyns fjárfesta og fá þeirra 

skoðanir og meiningar fram. Fá lýsingar á þeirra upplifun af því að vera 

fjárfestar og hvaða atriði þeim finnast mikilvæg þegar kemur að því að velja 

fjárfestingar.  

 

Til þess að fá sem skýrasta mynd af upplifun kvennanna er djúpviðtalið góð 

aðferð. Við framkvæmd slíkra viðtala er oftast stuðst við opnar spurningar sem 

og aðrar sem vakna í framhaldi af samtali spyrjanda og viðmælanda. Við 

undirbúning djúpviðtala semur rannsakandi umræðuefnalista sem notaður er 

sem hjálpartól í viðtalinu. Fleiri atriði bætast svo við listann samhliða því að 

rannsakandinn öðlast frekari innsýn í efnið. Að sama skapi kemur í ljós að 

einhver atriði á listanum eiga ekki við og eru því tekin út (DiCicco-Bloom og 

Crabtree, 2006, bls. 36). Algengt er að spyrjandi hefji viðtölin á 

rannsóknarspurningunni sjálfri og vinni sig út frá listanum. 

 

 Djúpviðtöl veita spyrjanda tækifæri á að fá dýpri og umfangsmeiri svör en 

annars þar sem verið er að ræða við manneskju maður á mann og því hægt að 

spyrja spurninga sem ekki væri unnt að spyrja undir öðrum kringumstæðum 

(DiCicco-Bloom og Crabtree, 2006, bls. 315). Það gerir það að verkum að 

svörin eru oft persónulegri og gefa meiri innsýn inn í viðhorf og skoðun 

viðmælenda á viðfangsefninu.  

 

Það er margt sem ber að varast þegar notast er við djúpviðtöl líkt og við flest 

önnur rannsóknartól. Helstu atriði sem ber að vara sig á og geta spillt 
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niðurstöðum er að úrtakið er oft lítið og erfitt að alhæfa út frá niðurstöðum. Ef 

notast er við djúpviðtöl í stóru úrtaki krefst það mikils mannskaps og tíma. Þá 

skiptir máli að þeir sem eru í úrtakinu og rætt er við hafi góða þekkingu og 

kunnáttu á því sem um er verið að ræða. Hlutlægni þess sem tekur viðtalið er 

mikilvægt, auðvelt er að skoðanir, álit og tilfinningar hans liti viðhorf og svör 

viðmælandans og því eru niðurstöður ekki réttar. Önnur atriði sem gætu verið 

rannsókn fjötur um fót eru skortur á trausti viðmælanda í garð rannsakanda, 

tímaskortur, skekkt úrtak, vanhæfni þess sem tekur viðtalið og breyting á fasi 

viðmælenda vegna nærveru rannsakanda (Myers og Newman, 2006, bls. 4-5). 

 

Tekin voru viðtöl við fjórar konur sem starfa við fjárfestingar og voru þær 

valdar með hentugleikaúrtaki. Það skilyrði sem þær þurftu að uppfylla var að 

þær væru fagfjárfestar. Ein er með MBA gráðu frá HÍ og rekur sitt eigið 

fjárfestingafyrirtæki sem fjárfestir aðallega í fasteignum. Önnur er 

viðskiptafræðingur og löggiltur verðbréfamiðlari og starfar sem 

framkvæmdastjóri eignastýringar hjá fjárfestingafyrirtæki, hún hefur starfað 

við eignastýringu í tæpan áratug. Þriðja er viðskiptafræðingur og með próf í 

verðbréfaviðskiptum, hún hefur starfað sem sjóðstjóri erlendra hlutabréfasjóða, 

fasteignasjóðs og peningamarkaðssjóða í sjö ár, hún starfar nú við 

eignastýringu. Sú fjórða er hagfræðingur, með MBA gráðu og er löggiltur 

verðbréfamiðlari, hún hefur starfað sem framkvæmdastjóri og fjármálastjóri 

fyrirtækja og í 9 ár sem deildarstjóri sjóðastýringar í banka. Hún starfar nú sem 

sjóðstjóri hjá fjárfestingafyrirtæki. Þessar konur voru valdar vegna þekkingu 

þeirra og reynslu á sviði fjárfestinga. 

 

Haft var upp á viðmælendum með leit á internetinu og gegnum 

fjárfestingafyrirtækið Auður Capital. Sendur var tölvupóstur með beiðni um 

viðtal þar sem rannsóknaspurning verkefnisins var útskýrð í stuttu máli sem og 

tilgangur verkefnisins. Mjög vel var tekið í beiðni höfundar um viðtöl. Öll svör 

voru jákvæð og viðtöl samþykkt. Aðeins tveimur tölvupóstum var ekki svarað.  

Í ljósi þess að um er að ræða upplifun og persónulegt mat viðmælenda á 

rannsóknarefninu njóta viðmælendur nafnleyndar. 
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Í viðtölunum var notast við ákveðinn umræðuefnalista, ekki voru staðlaðar 

spurningar heldur samræðum beint í ákveðinn farveg af spyrjanda. 

Umræðuefnalistinn breyttist í viðtalsferlinu, atriði féllu út vegna þess að í ljós 

kom að þau voru ekki viðeigandi við rannsóknarefnið og önnur bættust við í 

kjölfar auknar þekkingar höfundar á efninu.  

Umræðuefnin voru: 

• almennar forsendur við val á fjárfestingum 

•  áhættuhegðun  

• samfélagsleg og siðferðisleg ábyrgð  

• þekking á starfsemi fyrirtækja  

• tímalengd eignarhalds á fjárfestingum.  

Þær konur sem rætt var við voru einnig spurðar um sitt persónulega mat á mun 

kynjanna í fjárfestingum, ef einhver er, út frá sinni upplifun.  

 

Þar sem þessi rannsókn er með mjög litlu þýði sem og úrtaki er ekki unnt að 

alhæfa út frá henni. Niðurstöður þessarar rannsóknar eru því ekki endilega 

lýsandi fyrir þankagang og val á forsendum fjárfesta almennt. Þessi rannsókn 

er framkvæmd í þeim tilgangi að lýsa persónulegri upplifun viðmælenda á 

fjárfestingum og fjárfestingaheiminum og fá með því innsýn inn í hvaða 

forsendur konur gefa sér við val á fjárfestingum.  
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2 Fjárfestingar 
Orðið fjárfesting gefur til kynna að verið sé að festa fé í einhverju. Í raun er 

það rétt, en þegar verið er að ræða fjárfestingar er átt við að geyma féð í 

einhverri vöru sem keypt er og unnt er að selja aftur. Hægt er að fjárfesta í ansi 

mörgu. Húsnæði, innbú, líftrygging, líta mætti á allt þetta sem ákveðna tegund 

af fjárfestingu sem flestir leggja í á einhverjum tímapunkti ævi sinnar. Fæstar 

þessar fjárfestingar eru þó arðbærar og stuðla frekar að auknum lífsgæðum en 

auknum tekjum. Hér í þessu riti er verið að ræða um fjárfestingar sem fjárfestar 

leggja í til ávöxtunar á sínum peningum og gefa af sér tekjur. 

 

Þegar talað er um fjárfestingar á markaði er um að ræða verðbréf ýmis konar, 

hlutabréf, fyrirtækjaskuldabréf og ríkisskuldabréf, afleiður sem og hrávöru. 

Síðar í þessum kafla verður fjallað nánar um þessa fjárfestingakosti. 

 

 Heimildir eru um hlutabréfaviðskipti margar margar aldir aftur í tímann í 

Evrópu og skrásetning hlutabréfaviðskipta í Bandaríkjunum hefur verið 

regluleg frá því 1800. Hlutabréfaviðskipti á markaði hér á landi má segja að 

hafi byrjað árið 1985. Þá voru fjögur fyrirtæki á markaði, Hf. Eimskipafélag 

Íslands, Iðnaðarbankinn hf,. Verslunarbankinn hf. og Flugleiðir hf. Fyrir þann 

tíma keyptu hluthafar hlutabréf sín beint af fyrirtækjunum sjálfum, viðskiptin 

fóru ekki gegnum neina miðlun. Verðbréfaþing Íslands hóf svo starfsemi sína 

1986 og bættust þá viðskipti með skuldabréf við. (Sigurður B. Stefánsson, 

2003, bls. 18-19). 

 Á þeim árum sem liðin eru síðan viðskipti með verðbréf á markaði hófst hefur 

áhugi á þeim jafnt og þétt aukist líkt og sjá má á mynd 2.1. Á henni gefur að 

líta heildarveltu viðskipta hvers árs með verðbréf í Kauphöll Íslands 1993-

2007. Veltan fór úr 75.584 mkr. árið 1993 í 5.540.868 mkr. árið 2007.  
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Mynd 2.1  (Hagstofa Íslands, 2008) 
 
Síðasta áratuginn hafa verðbréfaviðskipti verið mikið stunduð og enginn var 

maður með mönnum nema eiga hlutabréf í einhverjum fyrirtækjum. Það sést 

glögglega á því að á árunum frá 1997 til 2007 tæplega þrjátíufaldaðist veltan 

með verðbréf, fór úr 188.925.mkr. í 5.540.868 mkr. (Hagstofa Íslands, 2008). 

 

2.1 Verðbréf 

„Verðbréf, þ.e. þau framseljanlegu verðbréf sem hægt er að eiga viðskipti með 

á fjármagnsmarkaði, að undanskildum greiðsluskjölum“ 

(Lög um verðbréfaviðskipti 108/2007). 

Þau verðbréf sem fjárfestar fjárfesta í eru hlutabréf, skuldabréf og ríkisbréf.  

 

2.1.1 Hlutabréf  

Hlutabréf eru viðskiptabréf sem gefin eru út til hluthafa af tilteknu fyrirtæki 

sem staðfesting á eignarhlut í því og þeim réttindum sem eignarhlut fylgja. 
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Hlutabréf fyrirtækja sem skráð eru að verðbréfamarkað ganga þar kaupum og 

sölum.  

2.1.2 Skuldabréf 

Skuldabréf eru viðurkenning á að útgefandi bréfsins skuldi framsalshafa þess 

þá fjárhæð sem bréfið hljóðar uppá. Markaðsskuldabréf eru þau bréf sem ganga 

kaupum og sölum á verðbréfamarkaði. Útgefendur þeirra eru þá bankar, 

sparisjóðir fyrirtæki, sveitarfélög og ríkissjóður.  

Fyrirtækjaskuldabréf eru þau bréf sem gefin eru út af fyrirtækjum sem hluti af 

fjármögnun þess. Þessi bréf bera nokkra áhættu því ekki er öruggt að fyrirtæki 

geta staðið við sínar skuldbindingar ef þau lenda í fjárhagsörðugleikum. 

Áhættan fer eftir hversu stöndugt fyrirtækið er og hverjar framtíðarvonir þess 

eru.  

 

Ríkisbréf eru þau skuldabréf og víxlar sem ríkissjóður gefur út og selur. Talið 

er öruggt að ríkissjóður greiði sínar skuldbindingar og eru ríkisbréf því 

áhættulaus bréf. Vextir ríkisskuldabréfa eru verðmyndandi á markaði vegna 

þess hve örugg þau eru.  

 

2.2 Afleiður (e. derivatives) 

Afleiður eiga sér langa sögu og hafa verið notaðar í hrávöruviðskiptum svo 

öldum skiptir og eru enn. Saga afleiðusamninga með gjaldeyri og verðbréf er 

mun styttri eða nokkrir áratugir. (Sigurður B. Stefánsson, 2003, bls. 133). 

Afleiða er samningur um að kaupa eða selja fjárfestingu, t.d. verðbréf eða 

hrávöru á ákveðnu verði á ákveðnum tíma. Þær eru mikið notaðar í 

hrávöruviðskipum enn í dag, þá semja seljandi og kaupandi um það verð sem 

kaupandi borgar þegar varan er afhent í framtíðinni. Með þessum samning eru 

báðir aðilar að taka ákveðna áhættu, seljandinn að markaðsverðið muni hækka 

og kaupandinn að verðið muni lækka.  

 

Afleiður eru mikið notaðar í áhættustýringu til að minnka áhættu og tryggja 

fjárfesta gegn lækkun markaðsverðs undirliggjandi fjárfestingar.  
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Afleiðusamningar skiptast í tvo hópa: framvirka samninga (e. futures) og 

valréttarsamninga (e. options). Framvirkir samningar eru tvívirkir samningar 

þar sem bæði kaupandi og seljandi skuldbinda sig til að selja og kaupa vöru eða 

fjárfestingu á ákveðnu verði og ákveðnum tíma. Valréttarsamningar eru 

samningar þar sem annar aðilinn hefur rétt en ekki skyldu til þess að kaupa eða 

selja undirliggjandi vöru eða fjárfestingu á ákveðnu verði á ákveðnum tíma. 

 

2.3 Hrávara 

Hrávara er seld og keypt á markaði. Með hrávöru er átt við óunna vöru líkt og 

olíu, korn, ávexti, málma ýmis konar o.fl. Hrávara er mjög oft notuð í 

afleiðuviðskiptum og kemur þá aldrei til afhendingar vörunnar í raun.  

 

2.4 Fasteignir 

Fasteignir eru önnur tegund fjárfestingar. Fjárfestar þá kaupa fasteign til eignar 

til að leigja út, bæði atvinnuhúsnæði sem og íbúðarhúsnæði. Ætlunin er þá að 

eiga fasteignina til lengri tíma og hafa af henni ávöxtun í formi leigutekna. Það 

er líka hægt að selja fasteignina ef markaðsverð hennar hækkar, það er þá 

frekar ef fjárfestar kaupa fasteign og gera hana upp eða breyta í fleiri íbúðir 

sem verðið hækkar.  
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3 Fjárfestar 
Engir tveir eru eins og þar eru fjárfestar engin undantekning. Við val á 

fjárfestingum kemur margt til sem hefur áhrif á hvaða fjárfestingar fjárfestar 

velja. Hluti af þessum áhrifum geta verið ómeðvituð og stýrast af því hvernig 

manneskjur fjárfestarnir eru. Kyn er stór hluti þess. Hér í þessum kafla verður 

litið á hvernig kynjamunur lýsir sér í fjármálum og fjárfestingum.  

 

3.1 Kyn í fjármálaheiminum 

Augljóst er að konur og karlar eru ekki eins. Burtséð frá líffræðilegu 

sjónarmiði þá er munur á kynjunum og sá munur er ekki endilega slæmur. 

Kvenlæg gildi eru „mjúk“ gildi, auðmýkt, umhyggja, samúð, lítil samkeppni og 

þolinmæði svo eitthvað sé nefnt. Karllægu gildin eru aftur á móti „hörð“ gildi 

s.s. völd, árangur, samkeppni og agi. Hin hefðbundnu kynjahlutverk eru í takt 

við kynlægu gildin, konan er heima og hugsar um börn og bú með þeirri 

umhyggju og auðmýkt sem kvenlægu gildunum fylgir meðan karlinn vinnur úti 

og sér fjölskyldunni farborða með karllægum gildum líkt og árangri, völdum 

og samkeppni. Skilningur á því að vera faglegur í viðskiptum er metinn út frá 

karllægum gildum. Það þykir faglegt að vera öruggur með sig, sjálfum sér 

nógur og  sterkur, ekki sýna neinar tilfinningar, því tilfinningar eigi ekki heima 

í viðskiptum (Palermo, 2004, bls. 23). Þessi kynjahlutverk eru þó að breytast 

með aukinni menntun og starfsþátttöku kvenna, fæðingarorlofi karla og öðru 

auknu jafnrétti kynjanna. Konurnar eru kannski að „herðast“ og karlarnir að 

„mýkjast“.   

 

Viðskiptaheimurinn hefur löngum verið talinn karlaheimur og er það að mörgu 

leyti enn. Hegðun og atferli kvenna í viðskiptum er af þeim sökum oft borið 

saman við hegðun og atferli karla í stað þess að líta kynlaust á málið og fagna 

breytileika fólksins. Ágætt dæmi um það hversu karllægur þessi heimur er, er 

að af fyrirtækjunum sem mynda Fortune 500 listann eru 13 með kvenkyns 

forstjóra og aðeins 26 konur stýra fyrirtækjum á Fortune 1000 listanum 

(Fortune, 2008). Í FTSE 100 fyrirtækjunum eru einungis 10,35% stjórnenda 
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konur og 16% í S&P500 fyrirtækjunum. Spáð er að það taki um 60 ár að 

leiðrétta kynjahlutfallið meðal stjórnenda í þeim fyrirtækjum sem mynda 

þessar vísitölur (Barclays Wealth, 2007, bls. 6). Það er svo spurning hvort um 

sé að kenna að konur sækist ekki í stjórnunarstörf eða hvort þær eigi erfitt 

uppdráttar innan fyrirtækja og komist ekki að í stjórnunarstörfin.  

 

Konur eiga einnig oft í erfiðleikum með að komast inn í óformleg tengslanet  

karla í viðskiptum. Karlar halda oft hópinn utan vinnutíma og mynda þar 

ákveðin tengsl. Eftir vinnu fara þeir saman í golf, spila saman körfubolta eða 

fara í ræktina. Konurnar aftur á móti fara oftar heim til að sinna börnum og búi 

og taka því ekki þátt í þessari tengslamyndun. Önnur ástæða er sú að þátttaka 

kvennanna er óvelkomin að hálfu karlanna, vegna þess að þá breytist 

andrúmslofið í hópnum eða að þá þarf að laga afþreyinguna að því að kona taki 

þátt (Palermo, 2004, bls.17). 

 

Konur eiga oft erfiðara uppdráttar á vinnumarkaði og á það sérstaklega við um 

störf sem eru sérhæfð og sem fylgja mikil ábyrgð. Ástæðan fyrir því er sú 

óhjákvæmilega staðreynd að konur ganga með og fæða börnin og eru oftar en 

ekki aðal umönnunaraðili barnsins fyrstu árin. Viðhorfið verður þá að konur 

séu annars flokks starfskraftar þar sem líkur á fjarvistum frá vinnu aukast við 

barneignir. Með tilkomu fæðingaorlofs karla, sveigjanlegum vinnutíma og 

jafnvel möguleika á að sinna hluta af vinnunni heima hefur þetta viðhorf 

breyst. Í kjölfarið af þessari viðhorfsbreytingu hefur dregið úr kynjamun í 

ábyrgðar- og sérfræðistörfum og vonandi heldur sú þróun áfram (Metcalf og 

Rolfe, 2009, bls. 76).  

Þrátt fyrir þessa þróun og aukningu á jafnrétti kynjanna eru konur samt ekki að 

skila sér sem ætla mætti á vinnumarkaðinn. Af þeim sem útskrifast úr háskóla í 

Evrópu eru 55% konur, en þátttaka kvenna á vinnumarkaði er 21% lægri en hjá 

körlum (Desvaux, Devillard-Hoellinger og Baumgarten, 2007, bls. 4). Því er 

ljóst að konur þurfa að auka þátttöku sína á vinnumarkaðnum. 

 

Launamunur kynjanna er raunverulegur, sama hvert er litið, ekki síst í 

fjármálaheiminum. Samkvæmt rannsókn sem framkvæmd var af Jafnréttis- og 
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mannréttindastofu  Bretlands kom í ljós að launamunur kynjanna í 

fjármálafyrirtækjum þar er mjög mikill eða 60%. Launamunur almennt í 

Bretlandi er 42% þannig að glöggt má sjá að konur eru mun verr launaðar en 

karlar í breskum fjármálafyrirtækjum (Metcalf og Rolfe, 2009, bls. 44). 

 

Konum fer þó fjölgandi í viðskiptaheiminum og æ fleiri konur fara fyrir fé, 

sínu eigin sem og fyrirtækja. Fjölgun kvenna á fjármálamarkaði og í 

viðskiptaheiminum er mikil. Fram kemur í rannsókn Barclays Wealth að konur 

eru að hasla sér völl í viðskiptum um allan heim, jafnvel í löndum líkt og Saudi 

Arabíu, þar sem konur hafa hvorki rétt til að kjósa né aka bíl, en árið 2005 

stjórnaði og stofnaði kona þar í fyrsta sinn fjárfestingabanka (Barclays Wealth, 

2007, bls. 5). 

 

Fyrirtæki með konur í stjórn skila oft betri afkomu en fyrirtæki sem einungis 

eru með karla í stjórn. Í rannsókn sem framkvæmd var af Catalyst kom í ljós að 

þau fyrirtæki sem eru með hæst hlutfall kvenna í stjórn fengu hærra ROE, hærri 

sölutekjur og hærra ROI en þau fyrirtæki sem voru með lægsta hlutfall kvenna 

í stjórn líkt og sjá má á mynd 3.1. 

 

Mynd 3.1 (Joy, Carter, Wagner og Narayanan, 2007, bls. 1). 

Önnur rannsókn, sem framkvæmd var í Finnlandi, leiddi í ljós að fyrirtæki með 

kvenkyns forstjóra skiluðu um 10% meiri hagnaði en fyrirtæki með karlkyns 

forstjóra, einnig að fyrirtæki þar sem meira en helmingur stjórnarmeðlima voru 

konur skiluðu einnig um 10% meiri hagnaði en þau fyrirtæki þar sem meira en 
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helmingur stjórnarmeðlima voru karlar. (Kotiranta, Kovalainen og Rouvinen, 

2007, bls. 5).  

Á mynd 3.2. má sjá hvernig hagnaður fyritækja vex með auknu hlutfalli kvenna 

í stjórn.  

 

Mynd 3.2 (Kotiranta, Kovalainen og Rouvinen, 2007, bls. 8) 
 

Kotiranta, Kovalainen og Rouvinen setja fram í rannsókn sinni hugsanlegar 

skýringar á þessum niðurstöðum:  

• Almennt séð má vera að konur séu betri stjórnendur en karlar. 

• Á leið sinni upp metorðastigann í átt að yfirstjórnunarstöðu er 

hugsanlegt að konur mæti miklu mótlæti og hindrunum, t.d. vegna 

kynjamisréttis, og þ.a.l. styrkist þær og móti eiginleika sem geri þær að 

betri stjórnendum. 

• Má vera að konur sæki meira í og séu eftirsóttari í stjórnunarstöður hjá 

fyrirtækjum sem skila betri hagnaði að öllu jöfnu. 

• Bæði stjórnarhættir kvenna og hagnaður fyritækjanna gætu stafað af 

óþekktri þriðju breytu sem ekki hefur verið vegin.  

(Kotiranta, Kovalainen og Rouvinen, 2007, bls. 6). 
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Mörg fyrirtæki í fjármálaheiminum hafa áttað sig á því að konur eru síst lakari 

en karlar sem starfsmenn. Mörg fjármálafyrirtæki í Bretlandi hafa hrundið af 

stað átaki til að styrkja og styðja við konur í fjármálum. Þar má nefna námskeið 

til að auka þekkingu þeirra svo möguleikar þeirra á stöðuhækkun aukist, 

sveigjanlegan vinnutíma og herferðir til að hvetja konur til að hefja frama í 

fjármálum (Metcalf og Rolfe, 2009, bls. 77). 

 

3.2 Konur og karlar sem fjárfestar 

Margar rannsóknir hafa verið framkvæmdar á muninum á kvenkyns og 

karlkyns fjárfestum. Það er mörgum hugleikið hver munurinn er, ef einhver. 

Fjárfestingar hafa verið karlastarf mjög lengi en konum hefur verið að fjölga 

mikið þar á undanförnum árum og áratugum svo ekki er undarlegt að áhugi sé 

fyrir því að kanna þetta frekar. Í Bandaríkjunum hafa aðeins 10% sjóðstjóra 

verið konur undanfarin 12 ár (Beckmann og Menkhoff, 2008, bls. 5) og sama 

hlutfall var í Þýskalandi 1993-2003 (Glover, 2006, bls. 6). Í ljósi þess kemur á 

óvart að hvorki konur né karlar álíta fagfjárfestingar vera karlafag samkvæmt 

könnun sem Oppenheimer Management Corporation framkvæmdu. („Women 

Gaining Confidence“, 1995, bls. 13).  

 

Helstu niðurstöður rannsóknar sem Merrill Lynch Investmens Managers gerðu 

meðal fjárfesta voru á þá leið að ólíklegra er að konur haldi of lengi í 

fjárfestingu sem er í tapi eða séu of lengi að selja fjárfestingu sem er í plús en 

karlar. Jafnframt að karlar eru líklegri en konur til að setja of stóran hluta þess 

fjármagns sem er til umráða í eina fjárfestingu eða að fjárfesta í vinsælli 

fjárfestingu án þess að kynna sér málið til hlítar (Merrill Lynch Investments 

Managers, 2005, bls. 2). Samkvæmt sömu rannsókn gera konur sjaldnar sömu 

mistökin tvisvar hvort sem það er t.d. að kanna málið ekki nógu vel, gera ekki 

ráð fyrir skattgreiðslum eða að draga of lengi að selja fjárfestingu sem tap er á.  

 

Rannsókn á sjóðstjórum sýndi að enginn munur var á áhættu milli kynjanna. 

Munur var á fjárfestingastefnum, konur fjárfestu á hefðbundnari hátt og skiptu 

sjaldnar um stefnu eða þemu. Karlar aftur á móti voru með framúrstefnulegri 
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fjárfestingastefnu sem breyttist örar.  Mikið öryggi, stundum of mikið öryggi, í 

fjárfestingum var meira hjá körlum en konum. Þeir stunduðu oftar viðskipti en 

konur og voru þ.a.l. með meiri veltuhraða.  Þrátt fyrir þennan mun var enginn 

merkjanlegur munur á frammistöðu sjóðanna (Niessen og Ruenzi, 2009, bls. 3). 

 

Kunnátta og vitneskja kvenkyns fjárfesta er minni en hjá karlkyns fjárfestum 

samkvæmt Merril Lynch. Fleiri konur segjast ekki hafa nógu mikið vit á 

fjárfestingum og gekk þeim verr að svara ýmsum fræðilegum spurningum. 

Aftur á móti var hlutfall þeirra sem svöruðu á þá leið að þeim gengi mjög vel 

að fjárfesta hærra meðal kvenna en karla (Merrill Lynch Investments 

Managers, 2005, bls. 3). 

 

Samkvæmt rannsókn Barclays Wealth töldu karlkyns þátttakendur í 

rannsókninni sig búa yfir meiri kunnáttu en kvenkyns þátttakendur á öllum 

sviðum persónulegra fjármála, allt frá gerð skattskýrslu til fjárfestingar í 

hlutabréfum og vogunarsjóðum. Þar segir einnig að þessi munur gæti legið 

frekar í of miklu sjálfsöryggi en raunverulegri kunnáttu, konur hafi minna 

sjálfsöryggi en karlar. Athyglisvert er að þegar kannað var munur á sjálfsöryggi 

kvenna miðað við heimshluta voru konur í Mið-Austurlöndum og Afríku 

öruggastar með sig þegar kom að fjárfestingum (Barclays Wealth, 2007, bls. 

13). 

 

Miðað við framangreindar upplýsingar má vera ljóst að kynjamunur er til 

staðar í fjárfestingum. Kynin koma með sín gildi og persónueinkenni að 

borðinu þar sem og annars staðar. Líkt og sjá má liggur munurinn á ýmsum 

sviðum, eitt þeirra er hvaða ákvarðanaforsendur fjárfestar velja sér og hvaða 

fjárfestingastefnu þeir nota.  
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4 Forsendur fjárfestingaákvarðanna og rannsóknir 

á þeim.  
Forsendur fjárfestingaákvarðana geta verið mjög fjölbreyttar. Arðbærni er 

grunnforsenda fyrir mati á fjárfestingum því þegar öllu er á botninn hvolft 

snúast fjárfestingar um það. Athugun á væntri ávöxtun og arðgreiðslum eru 

grunnatriði. Fyrir utan grunnkröfuna um að fjárfestingin sé arðbær eru svo 

aðrar kröfur, meðvitaðar og ómeðvitaðar, sem oftar en ekki ráðast af persónu 

og skoðunum fjárfestisins sjálfs. Af því má ráða að engin ein leið eða forsenda 

við val á fjárfestingum er réttari en önnur. 

 

Í þessum kafla verður fjallað um þær forsendur sem ítrekað hafa komið fram í 

rannsóknum sem framkvæmdar hafa verið á þessu sviði og viðmælendur 

spurðir um og auk þess forsendur sem þeim er ofarlega í huga við val á 

fjárfestingum.  

 

4.1 Áhættuhegðun 

„Að taka áhættu felur í sér val á kostum sem 

 gætu haft neikvæða útkomu“ 

Þýtt úr ensku (Olsen og Cox, 2001, bls. 1). 

 

Áhættuhegðun er mismunandi milli fólks almennt, sumir sækja í mikla áhættu, 

stunda fallhlífastökk, rússíbanaferðir og allt það sem þeir geta gert til að fá 

adrenalínið til að flæða. Aðrir eru mjög áhættufælnir og fara helst ekki út á 

svalir á annarri hæð því hver veit nema þær brotni frá.  

 

Munur kynjanna þegar kemur að áhættuhegðun hefur löngum verið 

rannsóknarefni. Í rannsókn Brown og Harlow 1990 kom fram konur hafa meira 

af ensími sem kallast monoamine oxidase sem gæti verið ástæða þess að konur 

taka minni áhættu að öllu jöfnu (Olsen og Cox, 2001, bls. 2).  
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Af rannsókn Byrnes 1999 voru dregnar þrjár almennar alhæfingar um 

áhættuhegðun:  

• Í fyrsta lagi: Konur taka almennt minni áhættu en karlar.  

• Í öðru lagi: Munur á áhættuhegðun fer eftir samhengi áhættunnar. 

• Í þriðja lagi: Reynsla og kunnátta minnka, en útiloka vanalega ekki, 

kynbundinn mun áhættuhegðunar. (Olsen og Cox, 2001, bls. 2). 

Þessi meðfædda áhættuhegðun smitast út í allt líf hverrar manneskju og hefur 

áhrif í leik og starfi svo eðlilegt er að áhættuhegðun fjárfesta hafi einnig áhrif á 

þeirra fjárfestingaákvarðanir. 

 

Markmið flestra fjárfesta er að hámarka ávöxtun og lágmarka jafnframt áhættu. 

Við kaup á verðbréfum er alltaf einhver áhætta sem felur í sér að hugsanlega 

verði ávöxtun bréfanna ekki sú sem lagt var upp með. Ávöxtun getur sveiflast 

upp og niður yfir ákveðinn tíma en hversu mikið segir til um hve áhættan er 

mikil. Ef áhættan er mikil þá sveiflast ávöxtunin mikið. Ávöxtunin gæti þá 

orðið mun hærri en meðaltalið en einnig mun lægri en meðaltalið. Ef áhættan 

er lítil þá að sama skapi sveiflast hún lítið og ávöxtunin er í kringum meðaltal. 

Ávöxtunin verður þá aldrei mikið hærri en meðaltal en heldur ekki mikið lægri 

(Sigurður B. Stefánsson, 2003, bls. 404).  

 

Áhættuhegðun hvers fjárfestis stjórnar því hversu mikla áhættu hann tekur.  

Sumir fjárfestar eru áhættusæknir og aðrir áhættufælnir. Áhættusæknir 

fjárfestar taka gjarnan umtalsverða áhættu í von um háa ávöxtun en hætta 

jafnframt á mjög litla ávöxtun eða jafnvel tap þeirra fjámuna sem lagt var í 

áhættufjárfestingu. Áhættufælnir fjárfestar eru þeir sem taka litla áhættu, þeir 

gera þá ekki ráð fyrir jafn hárri ávöxtun og þeir sem eru áhættusæknir en hætta 

jafnframt ekki á tap eða mun minni ávöxtun en ráðgert var. Tiltölulega nýtt 

hugtak er svo áhættumeðvitund, þá er átt við að fjárfestar séu sér meðvitaðir 

um þá áhættu sem um ræðir og af hverju hún stafar. 

 

 Konur og karlar nota mismikið af upplýsingum þegar kemur að mati á 

fjárfestingu. Konur taka til greina meira magn af upplýsingum en karlar og taka 

frekar til greina upplýsingar sem eru óljósar og ekki jafn áberandi. Karlar velja 
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frekar úr upplýsingar til að taka til greina og velja síður upplýsingar sem 

stangast á við þær upplýsingar sem þeir telja áreiðanlegastar (Graham, 

Stendardi, Myers og Graham, 2002, bls. 19-20).  

 

Líkur á neikvæðri niðurstöðu og tapi af fjárfestingu skipta kvenkyns fjárfesta 

meira máli en karlkyns fjárfesta. Þær eru viðkvæmari fyrir óvissunni sem fylgir 

áhættu og kjósa öryggi fram yfir gróða. Konur velja frekar þá ávöxtun sem þær 

óska og vinna svo að því að lágmarka áhættuna á meðan karlarnir horfa meira á 

ávöxtunarmöguleikana sem fylgja áhættunni (Olsen og Cox, 2001, bls. 6). Þótt 

bæði konur og karlar velji lítil fyrirtæki með hárri betu, eða áhættu, í söfn sín er 

það algengara hjá körlum (Barber og Odean, 2001, bls. 23). Þetta bendir til að 

konur séu áhættumeðvitaðri en karlar.  

 

Samkvæmt rannsókn Beckmann og Menkhoff (2008) taka kvenkyns sjóðstjórar 

minni áhættu en karlkyns sjóðstjórar en ekkert bendir til að ávöxtun þeirra sé 

lægri. Önnur rannsókn sem gerð var á sjóðstjórum sýndi engan mun á 

áhættuhegðun kvenkyns og karlkyns sjóðstjóra. Ljóst er að rannsóknum ber 

ekki saman um áhættuhegðun kynjanna þegar kemur að fjárfestingum (Bliss og 

Potter, 2002, bls. 11). 

 

4.2 Ávöxtun 

Tilgangur fjárfestinga er í eðli sínu að ávaxta sitt pund. Fjárfestar gera ákveðna 

kröfu um ávöxtun þeirra fjármuna sem þeir leggja í hverja fjárfestingu. Sú 

krafa er nefnd ávöxtunarkrafa.  

 

Ávöxtunarkrafa er skilgreind til ákveðins tíma, oftast eins árs og felur í sér þá 

ávöxtun sem fjárfestar vilja fá fyrir sína fjárfestingu. Ávöxtun fasteigna er 

reiknuð út frá mögulegum leigutekjum og vaxtastigi hverju sinni. 

Ávöxtunarkrafa verðbréfa er reiknuð út útfrá áhættulausum vöxtum, vöxtum af 

ríkisbréfum, sem og markaðsvöxtun og áhættu verðbréfsins, hvort sem um er 

að ræða hlutabréf eða skuldabréf. Áhættulausir vextir eru vextir af ríkisbréfum 

og markaðsvextir eru þeir vextir sem í boði eru á hverjum tíma á 
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verðbréfamarkaði, þeir mótast af eftirspurn og framboði verðbréfa á markaði 

hverju sinni. (Sigurður B. Stefánsson, 2003, bls. 53).  

Konur og karlar ná svipaðri ávöxtun á fjárfestingasöfn sín en karlar ná þeirri 

ávöxtun frekar með því að fjárfesta í smærri bréfum með hærri áhættu en 

konur. (Barber og Odean, 2001, bls. 23-25). Konur ná oft hærri ávöxtun en 

karlar vegna þess að þær stunda sjaldnar viðskipti með fjárfestingar sínar en 

karlar (Graham, Stendardi, Myers og Graham, 2002, bls. 19). Á þessu má sjá 

að konur og karlar ná sinni ávöxtun og árangri í fjárfestingum á mismunandi 

máta.  

 

4.3 Tími og tíðni viðskipta 

Tími í fjárfestingum skiptir miklu máli. Fjárfestar þurfa að gera upp við sig 

hvort þeir séu að fjárfesta til langs eða skamms tíma.  

 

Þeir sem fjárfesta til langs tíma kaupa þá fjárfestingu til að eiga í lengri tíma. 

Þeirra ávöxtun felst í því að fá greiddar einhvers konar tekjur af fjárfestingunni 

reglulega t.d. arð eða leigutekjur en söluhagnaður skiptir minna máli því 

ætlunin er ekki endilega að selja. Þeir stunda því viðskiptin jafnvel sjaldan, 

kaupa einungis ef viðkomandi fjárfesting er góð til langs tíma.  

 

Þeir sem kaupa til skamms tíma kaupa til að hagnast á sveiflum á markaði og 

stunda því viðskipti ört, kaupa og selja oft. Hver viðskipti sem gerð eru bera 

einhvern kostnað. Sá kostnaður gæti legið í ýmsum gjöldum svo sem 

stimpilgjald, lántökukostnaður o.fl. eða þóknun til miðlara eða banka. Þessi 

kostnaður dregst frá þeim hagnaði sem fæst af fjárfestingunni og þarf því að 

reikna með honum þegar ávöxtun og hagnaður er reiknaður.  

 

Fjárfestar sem eru upplýstir og skynsamir stunda oftar viðskipti með 

fjárfestingar sínar eftir því sem þeir eru minna áhættufælnir og auka með því 

ávöxtun sína (Barber og Odean, 2001, bls. 27). Samt sem áður lækka bæði 

karlar og konur ávöxtun sína með tíðum viðskiptum með fjárfestingar sínar. 

(Barber og Odean, 2001, bls. 18). Ástæðuna má rekja til þess að munur er á 

sjálfsöryggi og áhættuhegðun kvenna og karla. Bæði þessi atriði gera það að 
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verkum að fjárfestar stunda ekki alltaf viðskipti út frá upplýstum og 

skynsamlegum forsendum eingöngu. (Barber og Odean, 2001, bls. 27). 

Ávöxtun karla lækkar meira en ávöxtun kvenna vegna þess að þeir stunda oftar 

viðskipti með fjárfestingar sínar, því örari viðskipti því meiri lækkun ávöxtunar 

vegna kostnaðar. (Barber og Odean, 2001, bls. 18). 

 

Karlar stunda verðbréfaviðskipti oftar en konur, þær skipta út 53% af 

fjárfestingasafni sínu á ári en karlar um 77% á ári. (Barber og Odean, 2001, bls. 

16). Ein ástæða þess að karlar stunda viðskipti oftar en konur gæti verið sú að 

karlar njóta þess frekar að fjárfesta og eru oftar sjálfsöruggari en konur og 

finnist þeir þ.a.l. hafa einhvers konar hæfileika til fjárfestinga. (Barber og 

Odean, 2001, bls. 28). 

 

4.4 Samfélagsleg og siðferðisleg ábyrgð 

„Samfélagsleg ábyrgð er skilgreind sem hagrænar, 

lagalegar, siðferðislegar og mannúðarlegar aðgerðir 

fyrirtækja sem hafa áhrif á lífsgæði hagsmunaaðila þeirra.“ 

Þýtt úr ensku. (Hill, Ainscough, Shank og Manullang, 2006, bls. 3) 

 

Samfélagsleg og siðferðisleg ábyrgð er síbreytileg og stöðugt í þróun. Fyrirtæki 

eru að gera sér æ betur grein fyrir því að þau leika stórt hlutverk í samfélaginu 

og þurfa að sýna ábyrgð og gott fordæmi. Með því að bera ábyrgð framkvæma 

þau það sem er siðferðislega rétt en bæta einnig ímynd sína út á við. Bætt 

ímynd út á við skilar sér svo í auknum hagnaði.  

 

Mörg aðildarsamtök fyrirtækja halda uppi stefnu um samfélagslega og 

siðferðislega ábyrgð sem þeir gera sínum aðildarfélögum að fara eftir. Þau gefa 

út reglur og viðmið um hvernig þessi ábyrgð skal sýnd. Margir kostir eru í boði 

til að gera fyrirtæki samfélagslega og siðferðislega ábyrgt, sum velja einn kost 

fram yfir annan en flestir taka nokkur atriði fyrir. Barnaþrælkun og ánauð er 

eitthvað sem fæst fyrirtæki vilja láta bendla sig við. Umhverfisvernd, að 

„grænka“ fyrirtækið er önnur leið sem sum fyrirtæki velja. Fyrirtækið getur þá 

t.d. nota bíla sem menga minna, vetnis- eða blendingsbíla, lágmarka notkun 
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pappírs og jafnvel notast við sólarorku. Fyrirtæki líkt og Body Shop selja 

eingöngu vörur sem eru ekki prófaðar á dýrum. Aðrar verslanir selja 

svokallaðar „fair-trade“ vörur, en þar er það tryggt að allir sem koma að 

framleiðslu vörunnar fái sanngjarna borgun eða laun fyrir. Sum fyrirtæki gefa 

jafnvel ákveðinn hluta af hagnaði til góðgerðamála.  

 

Fjárfestar eru margir mjög meðvitaðir um mikilvægi samfélagslegrar og 

siðferðilegrar ábyrgðar. Mjög mörg fjárfestingafélög og fjárfestingasjóðir hafa 

gert það að stefnu sinni að binda fjármagn sitt einungis í samfélagslega og 

siðferðislega ábyrgum fyrirtækjum. Auður Capital er nærtækt dæmi um það, 

fyrirtækið telur að það felist fjárhagslegur ávinningur í því að taka 

samfélagslega ábyrgð og ekki þurfi að velja þar á milli. (Auður, e.d.). Stefna 

margra slíkra sjóða er oft bæði víðtæk, að ekki skuli fjárfest í samfélagslega 

eða siðferðislega óábyrgum fyrirtækjum, og sértæk, að ekki skuli fjárfest í 

klámi, vopnaframleiðslu, tóbaksframleiðslu eða því sem tengist fjárhættuspili.  

 

Margir fjárfestar gera það einnig að sinni persónulegu stefnu að fjárfesta 

einungis í fyrirtækjum sem eru samfélags- og siðferðislega ábyrg. Með þeirri 

stefnu sameina fjárfestar sína eigin samfélags- og siðferðislegu ábyrgð og 

fjármál án þess að slá af kröfum um góða ávöxtun. Þeir eru þá að fjárfesta í 

einhverju sem á endanum kemur samfélaginu til góða á einhvern hátt.  

 

Samfélagsleg og siðferðisleg ábyrgð fyrirtækja vekur sífellt meiri athygli 

fjárfesta. Í rannsókn sem framkvæmd var 2001 kom í ljós að yfir 10% allra 

fjárfestingasjóða í Bandaríkjunum hafa samfélagslega og siðferðislega stefnu í 

fjárfestingum sínum en aðeins um 2% fjárfestingasjóða í Evrópu starfa 

samkvæmt sömu stefnu (Plantinga og Scholtens, 2001, bls. 20). Það er því ljóst 

að Evrópa er nokkuð á eftir Bandaríkjunum í þessum efnum. Þótt bæði 

karlkyns og kvenkyns fjárfestar séu í auknum mæli farnir að velja sér þessa 

stefnu í fjárfestingum eru konur þó líklegri til að úthluta stærri hlut 

fjárfestingasafns síns til samfélags og siðferðislega ábyrgra fyrirtækja (Nilson, 

2008, bls. 14). 
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 Með aukinni þátttöku kvenna á fjárfestingamarkaði hefur siðferðislega og 

samfélagslega ábyrgum fjárfestingum fjölgað en um það bil 60% samfélags- og 

siðferðislega ábyrgra fjárfesta eru konur (Schueth, 2003, bls. 4).  

 

4.5 Þekking á starfsemi fyrirtækja 

Það er rótgróið í mannlegt eðli að kunna vel við það sem maður þekkir og því 

er oft eins farið í fjárfestingum. Þekking á starfsemi fyrirtækja skiptir suma 

fjárfesta miklu máli. Þekkt er að kaupa bara bréf í einni tegund iðnaðar eða 

starfsemi og þekkja hana þá mjög vel. Þá er markaðnum skipt upp í ákveðna 

markaðshluta og áhuganum beint að þeim hluta sem vekur áhuga fjárfestanna 

og eru þeim kunnuglegir. Þessi skipting getur farið eftir áhugasviði hvers og 

eins og getur því verið margbreytileg milli fjárfesta og fjárfestingasjóða. 

Fjárfestingasjóðir (e. private equity fund) skipta oft markaðnum upp á þennan 

hátt og einbeita sér að einum hluta frekar en öðrum. Margir fjárfestingasjóðir 

fjárfesta einungis í ákveðnum tegundum fyrirtækja. Fjárfestingasjóðurinn 

AuÐur I hjá Auði Capital fjárfestir t.d. í fyrirtækjum sem eru í eigu eða undir 

stjórn kvenna eða bjóða vöru eða þjónustu sem höfða til kvenna (Auður 

Capital, e.d.).  

Þekking á einstökum fyrirtækjum er einnig mjög mikilvæg. Við kaup á 

verðbréfum fyrirtækja er gott að vita hverjir sjá um reksturinn, hverjr 

stjórnendurnir eru, hver þeirra viðhorf til fyrirtækjareksturs eru. Það sem mestu 

máli skiptir í fari stjórnenda í augum fjárfesta er hæfni þeirra til þeirrar stöðu 

sem þeir gegna og staðan sjálf, frumkvæðni, orðspor og hvað þeir leggja til 

fyrirtækisins, áhættuhegðun og sjálfsöryggi (Zider, 1998, bls. 8). Ef stjórnandi 

er einnig viðkunnalegur, siðferðiskennd hans sterk og lífssýn í takt við 

fjárfestann þá eru meiri líkur á að hann fjárfesti í því fyrirtæki því kunnugleiki 

stjórnandans við hans eigin persónu er sterkur.  

 

„Konur fjárfesta í því sem þær þekkja“ 

(Karin Forseke, munnleg heimild, 28. mars 2008).  

 

Carla Bond hjá Merrill Lynch segir sína kvenkyns viðskiptavini hugsa meira 

um vöru eða þjónustu fyrirtækja sem þær fjárfesta í. Þær persónugeri viðskiptin 
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frekar en karlar. Ef þær fara í verslun og þeim líkar þjónustan, varan og 

fyrirtækið þá kaupa þær bréf í því fyrirtæki. (Women Follow, 2000, bls. 19). 

Konur eru þó ekki líklegri en karlar til að stýra sjóð sem takmarkar sig við 

fjárfestingu á ákveðnum hluta markaðar (Beckmann og Menkhoff, 2008, bls. 

370).  

 

4.6 Sjálfsöryggi 

„Merki um of mikið sjálfsöryggi er þegar nákvæmni 

er metin meiri en raunveruleg nákvæmni. Merki um 

of lítið sjálfsöryggi er þegar metin nákvæmni er 

minni er raunveruleg nákvæmni“ 

Þýtt úr ensku (Bukszar, 2003, bls. 2). 

 

 Fólk með lítið sjálfsöryggi eða sjálfstraust forðast að framkvæma hluti sem 

gætu endað með niðurlægingu, skömm, höfnun eða mistökum.  

Sjálfsöryggi spilar stórt hlutverk í fjárfestingum. Fjárfestir sem er öruggur með 

sig þegar kemur að fjárfestingum efast minna um eigin fjárfestingaákvarðanir 

en sá sem ekki er öruggur með sig. Sjálfsöryggi fjárfesta gerir það að verkjum 

að sá sem er öruggur með sig er fljótari að taka ákvarðanir og þarf oft styttri 

umhugsunarfrest. Aukin reynsla, kunnátta og vitneskja um fjárfestingar eykur 

þó oft sjálfsöryggi fjárfesta svo þeir verða öruggari með sínar ákvarðanir. 

Sjálfsöryggi kvenna þegar kemur að fjármálum er mjög slakt.  

 

Í rannsókn sem framkvæmd var meðal bandarískra kvenna kom í ljós að aðeins 

18% þeirra töldu sig færar um að taka viturlegar ákvarðanir varðandi fjármál. 

67% kvennanna töldu mjög mikilvægt að geta annast sín fjármál en þó voru 

aðeins 15% sem töldu sig geta gert það. (Martenson, 2007, bls. 74.) Það gefur 

til kynna að konur eru almennt óöruggar með sig þegar kemur að fjármálum.  

 

Niðurstöður rannsókna um sjálfsöryggi kvenna þegar kemur að fjárfestingum 

eru allar á einn veg. Konur vilja gjarnan fjárfesta en ekki taka þátt í 

ákvarðanatöku varðandi fjárfestingar. 59% almennra kvenfjárfesta myndu taka 

meiri þátt í ákvarðanatöku við val á fjárfestingum ef þær fengu góða kennslu 
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og þjálfun þar að lútandi. (Geojit Financial Services Ltd). Þær eru óöruggari 

með fjárfestingaákvarðanir sínar og njóta þeirra þar af leiðandi ekki jafn mikið 

og karlfjárfestar. (Davar og Gill, 2007, bls. 20). Önnur rannsókn segir að karlar 

séu líklegri til að sýna ofursjálfsöryggi í tengslum við hefðbundin karlamál líkt 

og fjármál (Barber og Odean, 2001, bls. 5-6).  

 

Rannsókn sem gerð var meðal stjórnenda sýndi að karlar eru líklegri til að taka 

skjótar ákvarðanir en konur sem gjarnan hugsa málið lengur (Maguire, 1999, 

bls. 26). Líkt og komið hefur fram stunda karlar oftar viðskipti með sínar 

fjárfestingar en það er í beinu sambandi við hærra sjálfsöryggi þeirra en 

kvenna. (Barber og Odean, 2001, bls. 18). Ef kvenfjárfestir og karlfjárfestir á 

sama aldri með sömu menntun, starfsreynslu, eins fjárfestingasafn og viðhorf 

til fjárfestinga taka sömu fjárfestingaákvörðun er konan samt yfirleitt óöruggari 

með sitt val. (Estes og Hosseini, 1988, bls. 10). 

 

 Niðurstöður rannsóknar sem gerð var meðal sjóðstjóra á Ítalíu eru á þá leið að 

78% karla telja að þeir séu betri í sínu fagi en kollegar sínir en aðeins 45% 

kvenna telja slíkt eiga við sig. (Beckmann, Lütje og Rebeggiani, 2007 , bls. 9) 
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5 Rannsókn 
Í þessum kafla verður fjallað um helstu niðurstöður þeirrar rannsóknar sem 

framkvæmd var fyrir gerð þessa verkefnis. Þess má geta að hér er um að ræða 

persónulegt mat viðmælenda á þeim atriðum sem fjallað er um og frásagnir af 

upplifun þeirra af muni kynjanna þegar kemur að fjárfestingaákvörðunum.  

 

5.1 Áhætta 

Konurnar sem rætt var við voru allar mjög sammála um áhættuhegðun kvenna, 

þær telja að konur væru ekki áhættufælnari en karlar og að þær vilji taka alveg 

jafn mikla áhættu og karlar. Einn viðmælandi orðaði það svo: 

„Þær taka áhættuna öðruvísi, þær vilja vita hvaða 

áhættu þær eru að taka.“ 

 Samkvæmt þeim eru konur áhættumeðvitaðri en karlar. Þær taka annars konar 

áhættu og vilja vita hvaða áhættu þær eru að taka. Þær vilji einnig rannsaka 

frekar í hverju áhættan felist, taka sér tíma til að skoða allar tölur og alla þætti 

mjög vel áður en áhætta er tekin, þannig viti þær betur hvers er að vænta. Einn 

viðmælandi orðaði það svo  

„Ég held þær séu áhættumeðvitaðri. Þær eru alveg til 

í að taka áhættu, þær vilja bara vita út á hvað hún 

gengur og í hverju áhættuþættirnir felast, þær eru 

ekkert hræddar við að taka áhættu en vilja vita um 

hvað málið snýst.“ 

Upplifun viðmælenda var oft að karlar vilji frekar stökkva á aðlaðandi 

fjárfestingu þegar hún býðst án þess endilega að kanna að ráði í hverju áhættan 

felst og þeim fyndist konurnar jafnvel of varkárar. Ein kvennanna orðaði það 

svo: 

„Ég held það sé oft á tíðum auðveldara að tala 

karlmenn inn á það að taka einhverja áhættu sem 

þeir vita ekkert hvað felur í sér, heldur en konur, það 

er mín reynsla.“ 
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Þeirra upplifun af því að starfa með karlmönnum i fjárfestingum var sú að oft 

voru þær í því hlutverki að hægja á körlunum þegar þeir sáu fjárfestingu sem 

þeim leist vel á og vildu kaupa strax. Þær báðu þá oft að hinkra við og kanna 

ýmis atriði betur sem þeim fannst ekki passa. Ein konan orðaði það svona: 

„Þeir voru svolítið svona drífum bara í þessu en ég 

sagði nei, við þurfum aðeins að kíkja á þessar tölur 

hér betur....“ 

Það hafi svo verið misjafnt hvort þessi umhugsun hafi borgað sig eða ekki. 

Önnur upplifun var sú að auðveldara væri að tala karlmenn inná að taka áhættu 

sem þeir vissu ekki nákvæmlega hvað fæli í sér. Ein orðaði það svo:   

„Ég er ekkert að demba mér útí að kaupa bara til að 

kaupa, það er bara óþarfi, það er fullt í boði og 

maður vill skoða hlutina.“ 

Upplifun þeirra var ekki sú að konur verðu minni hlut af sínu fjárfestingasafni í 

áhættusamar fjárfestingar, það væri sennilega svipað hlutfall kvenna og karla í 

áhættusömustu fjárfestingunum í þeim sjóðum sem ein þeirra þekkti til. 

 

5.2 Ávöxtun 

Líkt og hjá öllum fjárfestum skiptir ávöxtunin miklu máli hjá viðmælendum í 

þessari rannsókn. Það kom fram að tilfinning kvennanna var sú að konur nái 

ekki endilega betri ávöxtun til skamms tíma en sveiflurnar væru minni. Einn 

viðmælenda mat það svo: 

„Konur ná betri ávöxtun kannski yfir lengri tíma 

sögu, það eru alltaf ups and downs, við förum 

kannski minna up og minna down.“ 

Ávöxtunin færi minna niður og minna upp fyrir meðalávöxtun. Þær líta á hvað 

hver fjárfesting getur skilað til baka, hver vænt ávöxtun af henni er og miða 

hana við áhættulausa vexti hverju sinni. Ein kvennanna sagði: 

„...er ávöxtunin þess virði miðað við áhættuna sem ég 

er að taka“ 

Svo bera þær ávöxtunina saman við áhættuna og meta hverju sinni hvort það sé 

þess virði.  
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Allar konurnar sem rætt var við voru sammála um að þrátt fyrir að það skipti 

miklu máli að líta á tölur úr ársreikningum, kennitölur og sjóðstreymi t.d. þá 

skipti það ekki síður máli að kanna hverjir reka fyrirtækið sem áætlað er að 

fjárfesta í. Einn viðmælenda orðaði það svo: 

„Það skiptir máli hvernig menn hafa verið að standa 

við orð sín, hafa áætlanir verið að standast og það 

skiptir máli hvort að menn eru búnir að standa við 

það sem þeir hafa verið að segja gegnum tíðina.“ 

 

Á Íslandi er það tiltölulega auðvelt að hitta og ræða við stjórnendur fyrirtækja 

og jafnvel ágætar líkur á að þekkja viðkomandi persónulega. Þessi aðgangur að 

stjórnendum gerir það að verkum að auðveldara er að kynna sér hvernig 

manneskjur þeir eru, hvernig þeirra þankagangur og sýn á viðskipti er og út frá 

því mynda sér skoðun um hvort áhugavert sé að fjárfesta í fyrirtæki undir stjórn 

þeirra.  

 

5.3 Tími og tíðni viðskipta 

Engin þeirra kvenna sem rætt var við ákveður fyrirfram hvenær hún ætlar að 

selja fjárfestingar sínar. Einn viðmælenda orðaði það svo: 

„...ég hugsa maður sé með í kollinum einhverjar tölur 

sem maður er sáttur við ... maður er með þetta 

ómeðvitað án þess að vera búin að ákveða fast 

einhverjar tölur ... maður er þó gjarnan búinn að 

reikna eitthvað út, hvenær er skynsamlegt að taka 

hagnað.“ 

Þær ræddu einnig um að mikilvægt væri að vita hvenær ætti að selja þegar tap 

væri á fjárfestingunni. Freistandi væri að halda henni inni og bíða og vona að 

gengi bréfanna hækkaði en oft þyrfti að taka þá ákvörðun að selja, jafnvel með 

tapi og taka það sem fékkst fyrir og fjárfesta í einhverju arðbærara.  

 

Konurnar töldu að konur stunduðu ekki sjaldnar viðskipti með fjárfestingar 

sínar en karlar, tíðni viðskipta hjá kynjunum væri svipuð. Þær töldu þó að 

konur fjárfesti frekar í langtímafjárfestingum og fjárfesti oft í áhættuminni 
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fjárfestingum sem gerir það að verkum að þær þurfi minna að vera að stunda 

viðskipti með þær.  

 

5.4 Samfélags- og siðferðisleg ábyrgð 

Samfélagsleg- og siðferðisleg ábyrgð er nokkuð sem öllum konunum sem rætt 

var við hugleikið. Þær voru sammála um að mikilvægt væri að kaupa ekki 

verðbréf fyrirtækja sem t.d. framleiða vopn, klám eða hugbúnað sem notaður er 

í fjárhættuspil svo eitthvað sé nefnt. Ein kvennanna sagði: 

„Við viljum að fjárfestingarnar skili einhverju 

jákvæðu út í samfélagið.“ 

 

Allar voru þær með það í huga að greiða til baka ákveðið hlutfall hagnaðar af 

fjárfestingum á einn eða annan hátt og þeim fannst konur sem og karlar 

almennt taka vel í að gera slíkt hið sama. Sumar greiða til baka til 

góðgerðafélaga en aðrar á annan máta, líkt og í sjóði sem stuðla að 

uppbyggingu í þriðja heims ríkjum. Einn viðmælenda orðaði það svo: 

„Fjárfestingarnar mínar verða að hafa tilgang, ég er 

ekki bara að fjárfesta til að eignast steypu eða 

peninga, þær verða hafa einhverjar afleiðingar ... eitt 

af markmiðunum er að ákveðin prósenta af hagnaði 

fari til baka inn í samfélagið.“ 

 

Minnst var á það að Íslendingar væru nokkuð eftir á í að leggja áherslu á 

siðferðis- og samfélagslega ábyrgð í fjárfestingum.Ein kvennanna orðaði það 

svona: 

„Ég held að við séum ofsalega vanþroskuð að þessu 

leyti á Íslandi, samfélagslega ábyrgar fjárfestingar 

eru rosalega bæði miklar og vaxandi erlendis, 

sérstaklega algengt hjá fjölskyldusjóðum, 

lífeyrissjóðum og góðgerðafélögum, í raun og veru 

sjóðum sem tengjast almenningi.“ 
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5.5 Þekking á starfsemi 

Konurnar sem talað var við sögðust ekki velta því mikið fyrir sér hvort þær 

þekktu starfsemina sem slíka. Það skipti þær ekki máli þó starfsemin væri 

eitthvað sem væri þeim alveg framandi þegar kom að kaupum á hlutabréfum og 

fyrirtækjaskuldabréfum svo lengi sem þau féllu innan þess ramma sem markast 

af siðferðislegri og samfélagslegri ábyrgð. Þær ræddu þó um að oft veldu 

fjárfestar sér einhvers konar þemu í einhvern tíma þar sem mikið er keypt af 

bréfum í ákveðinni tegund fyrirtækja, t.d. í heilbrigðis- eða tæknigeiranum.  

Það á þó oftast við þegar uppsveifla er í viðkomandi starfsemi. Ef ætlunin var 

aftur á móti að kaupa ráðandi hlut í fyrirtækinu t.d. sjóðstjórar 

fjárfestingasjóða, þá skipti það töluverðu máli að þekkja eitthvað til 

starfseminnar og fólksins á bakvið fyrirtækið. Einn viðmælandi, sem er 

sjóðstjóri fjárfestingasjóðs orðaði það svo: 

„Fólkið skiptir mestu máli, við þurfum að sjá fyrir 

okkur að geta unnið vel með fólkinu.“ 

Þá væri nauðsynlegt að kynnast stjórnendum þess og komast að því hvernig 

manneskjur þeir væru. Þær voru sammála því að burtséð frá menntun þá skipti 

innræti miklu máli, persónuleiki einstaklingsins og fas, sýn hans á viðskipti og 

heiðarleiki. Mat á þessum kostum væri þá meira tilfinningaleg og byggð á 

innsæi frekar en viðskiptafræðilegum atriðum.  

 

5.6 Sjálfsöryggi 

Konurnar sem rætt var við voru sammála um að aukið sjálfsöryggi komi með 

reynslunni. Þegar þær byrjuðu í fjárfestingum voru þær með ákveðin viðmið 

um hvernig ætti að gera hlutina, reikna út ávöxtunarprósentu og reikna út 

hvenær æskilegt væri að selja og annað slíkt. Með aukinni reynslu og þekkingu 

á fjárfestingaviðskiptum hafi þær öðlast meira traust á sjálfum sér og byrjað að 

treysta betur á eigin tilfinningu og innsæi.  
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Þegar kom að sjálfsöryggi kvenna í fjárfestingaákvörðunum töldu þær konur 

vera mjög öruggar með sínar ákvarðanir. Einn viðmælenda orðaði það svo 

„Mér finnst konur að sumu leyti hafa meira 

sjálfstraust í sínum 

fjárfestingum, þær fylgja sinni sannfæringu og láta 

ekki svo glatt telja 

sig inn á hvað sem er.“ 

 

5.7 Konur í fjármálaheimi 

Konurnar voru spurðar um upplifun sína á að vera kona í hinum karllæga heimi 

viðskipta og fjármála. Upplifun þeirra var ólík eins og gefur að skilja en þó var 

meginstefið að hin karllægu gildi væru meira ráðandi en eitthvað annað. Ein 

sagði að konur ættu oft erfiðara með að fá aðgang að þjónustu og tækifærum 

frá fjárfestingafyrirtækjum og þ.a.l. fjármagn til að fjármagna fyrirtæki eða 

starfsemi sem þær væru að setja á laggirnar. Þar væru karlar oft sem stjórnuðu 

fjármagninu, karlar sem þjónusta karla. Einn viðmælenda sagði: 

„Konur í viðskiptalífinu hafa kvartað yfir því að hafa 

ekki jafn auðveldan aðgang að þjónustu og 

tækifærum frá fjárfestingabönkum eins og karlar.“ 

 

Ein konan sem rætt var við talaði um að viðskipta umhverfið hefði verið slíkt 

fyrir rúmum 10 árum að vinnuálagið hafi verið mikið, mikil kvöld- og 

helgarvinna og lítill frítími. Nokkuð sem konur eiga oft erfitt með sem mæður 

og eiginkonur þar sem lítill skilningur hefði verið á fjölskyldulífi. Þær stæðu 

frammi fyrir því að þurfa að velja milli þess að sinna eigin frama eða 

fjölskyldunni. Þetta væri val sem karlar virtust sjaldnar standa frammi fyrir. 

Henni fannst þetta vera að breytast: 

„Mér finnst kúltúrinn aðeins hafa breyst, mér finnst 

ekki lengur þessi rosalega kvöld- og helgarvinna eins 

og var, sá var mestur og bestur sem vann flesta 

tímana, mér finnst það hafa breyst og ég held að 

lenging fæðingarorlofs hafi haft mikið með það að 

segja.„ 
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Önnur upplifun var sú að í fjármálaheiminum starfa mun fleiri karlar en konur 

og því væru öll samskipti mjög karllæg. Konurnar færu heim að loknum 

vinnudegi til að sinna börnum og búi. Karlarnir færu aftur á móti í fótbolta, 

ræktina eða gerðu eitthvað annað saman eftir vinnu. Þar mynduðust ákveðin 

kunningja- og vinatengsl sem nýtast þeim svo í vinnunni einnig. Það færi þó 

fjarri að slík samvera utan vinnutíma væri miðuð að því að vera eingöngu fyrir 

karla eða konum meinuð þátttaka í slíku.  

 

Engin kvennanna hafði upplifað á eigin skinni fordóma gagnvart því að vera 

kona í fjármálum eða fundið það á karlkyns kollegum að þeim þætti þær ekki 

eiga heima í þessum heimi. Mat eins viðmælenda var svona: 

„Ég held það spili bara mikið inn í að þeir eru orðnir 

miklu meiri vinaklíka og þannig stendur maður útúr, 

líka vegna þess að maður er ekki að tala um það sama 

... ég held það sé alls ekki meðvitað.“ 

Þær höfðu þó sumar heyrt af slíku út undan sér. Engin þeirra hafði lent í því 

sem sjóðstjórar að viðskiptavinir vildu ekki að þær sæju um þeirra mál vegna 

þess að þær væru konur. 

 

Þær voru allar sammála um að það væri ekki viðhorfið innan þessa geira að 

konur væru ekki velkomnar, það væri frekar það að sá staðblær sem er í 

mörgum fjárfestingafyrirtækjum væri karllægur vegna þess að mun fleiri karlar 

en konur ynnu þar. Það væri ekkert óeðlilegt.  
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6 Umræður 
Konur og hvernig þær gera hlutina og þá sérstaklega í samanburði við karla er 

rannsóknarefni sem er sennilega óþrjótandi. Í þessu verkefni hefur verið drepið 

niður á nokkrum rannsóknum sem framkvæmdar hafa verið um konur þegar 

kemur að fjárfestingum. Einnig hefur verið fjallað um niðurstöður þeirrar 

rannsóknar sem höfundur framkvæmdi meðal kvenkyns íslenskra fjárfesta. En 

hvernig ber þessum niðurstöðum saman?  

 

Í þessum kafla eru þessar rannsóknir bornar saman og ýmsar hugleiðingar 

varðandi niðurstöður þeirrar bornar á borð.  

 

6.1 Áhætta 

Niðurstöður rannsóknar höfundar stemma alveg við þær rannsóknir sem hafa 

verið gerðar á áhættuhegðun kvenna í fjármálum og fjárfestingum. Þegar 

þessar niðurstöður eru bornar saman kemur í ljós að viðmælendur rannsóknar 

höfundar voru sammála fyrri rannsóknum um að konur eru áhættumeðvitaðri 

en karlar. Þær veigri sér ekki við að taka mikla áhættu svo lengi sem þær viti 

nákvæmlega í hverju áhættan felst. Þær vilji taka meira magn upplýsinga til 

greina og vega þær og meta og stökkva síður á fjárfestingu sem hljómar vel án 

þess að kynna sér allar upplýsingar sem hana varðar. 

 

Áhættusækni kvenna er minni en karla, það hefur verið kannað með 

líffræðilegum, sálfræðilegum og félagsfræðilegum rannsóknum. Konur tala 

gjarnan um það að áhættuhegðun þeirra breytist eftir að þær eignast börn. 

Þegar þær eru komnar með fjölskyldu bera þær ábyrgð á fleirum en bara 

sjálfum sér og þurfa því að hugsa um sig í öðru ljósi, kannski frekar sem 

umönnunaraðila sem aðrir reiða sig á. Þegar áhættuhegðun í fjárfestingum er 

hugsuð út frá því má leiða að því getum að konur vilji ekki taka áhættu í 

fjárfestingum nema að vel íhuguðu máli. Þær vilja ekki hætta tapi á fjármunum 

sem geta komið fjölskyldu þeirra og börnum til góða til einskis. Þess vegna 
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taka þær allar upplýsingar til greina og kynna sér vel í hverju áhættan felst við 

val á fjárfestingum. 

 

6.2 Ávöxtun 

Viðmælendur í rannsókn höfundar voru sammála fyrri rannsóknum um að 

þeirra reynsla væri sú að konur fengu svipaða ávöxtun og karlar á sínar 

fjárfestingar. Þar væri enginn munur á. Þær bera saman ávöxtun og áhættu og 

vega og meta hvort ávöxtunin sé þess virði að taka tiltekna áhættu fyrir. Þrátt 

fyrir mismunandi áhættuhegðun karla og kvenna er ávöxtun þeirra svipuð. 

Hugsanleg skýring er sú að karlar taka frekar áhættu en konur án þess að kanna 

betur í hverju áhættan liggur, með því ná þeir stundum góðri ávöxtun en 

stundum líka jafnvel talsverðu tapi. Konur aftur á móti taka áhættu að betur 

ígrunduðu máli og ná því kannski ekki eins oft jafn hárri ávöxtun og karlar en 

að sama skapi sjaldnar jafn miklu tapi. Þessi munur á sveiflum jafnast svo út 

þegar til lengri tími er litið og ávöxtunin verður sú sama. 

 

6.3 Tími og tíðni viðskipta 

Viðmælendur í rannsókn höfundar voru ekki á sama máli og niðurstöður fyrri 

rannsókna gefa til kynna. Þær töldu að konur stunduðu ekki sjaldnar viðskipti 

en karlar líkt og fyrri rannsóknir segja til um. Þær töldu hins vegar að konur 

fjárfestu frekar í langtímafjárfestingum en karlar og því væri jafnvel minni þörf 

fyrir þær að hreyfa sínar fjárfestingar.  

 

6.4 Samfélagsleg og siðferðisleg ábyrgð 

Áhugi kvenkyns viðmælenda í rannsókn þeirri sem framkvæmd var af höfundi 

á samfélags- og siðferðislega ábyrgum fjárfestingum er svipaður og 

niðurstöður annarra rannsókna segja til um. Rannsóknunum ber saman um að 

konur hafi mikinn áhuga á slíkum fjárfestingum og þær séu þeim mjög 

hugleiknar. Þær velji að fjárfesta ekki í samfélags- og siðferðislega óábyrgum 

fyrirtækjum þó svo það kosti þær ávöxtun til lengri tíma litið. Samfélags- og 

siðferðisleg ábyrgð virðist oft að miklu leyti innbyggð í konur. Konur bera 
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oftast meiri ábyrgð á heimilishaldi og barnaumönnun en karlar og það gæti 

hugsast að svokallað móðureðli ná út yfir ramma fjölskyldunnar og eigin barna 

og yfirfærist á samfélagið í heild. Með því að fjárfesta ekki í fyrirtækjum sem 

nota börn sem vinnuafl eru þær í raun að vernda börnin, með því að fjárfesta 

ekki í fyrirtækjum sem framleiða klám eða koma nálægt því eru þær að hindra 

að neyð og ömurð kvenna verði misnotuð. Drifkrafturinn bakvið slíkar 

fjárfestingar er hugsanlega er þessi hugsun, að með því að sneiða hjá slíkum 

fjárfestingum sé á einn eða annan hátt verið að vernda þá sem vernda þarf. 

 

6.5 Þekking á starfsemi fyrirtækis 

Niðurstöðum rannsóknar höfundar og niðurstöðum fyrri rannsókna ber ekki 

alveg saman um þekkingu á starfsemi fyrirtækis. Konur sem rætt var við sögðu 

að starfsemi fyrirtækjanna skipti þær litlu sem engu máli svo lengi sem hún 

félli innan þess ramma sem markast af siðferðis- og samfélagslegri ábyrgð. 

Erlendar rannsóknir segja aftur á móti að það skipti konur máli, að þær fjárfesti 

frekar í því sem þær þekkja og því sem þær kunna vel við. Fyrri rannsóknir 

voru framkvæmdar að mestu leyti í Bandaríkjunum og engin þeirra á Íslandi. 

Vera má að ástæður fyrir þessum mun megi finna í því að markaður á Íslandi er 

frekar lítill og lítill hluti þeirra fyrirtækja sem skráð hafa verið á markað 

hérlendis framleiða eða selja vörur til heimilis- og einkanota. Konur sjá að 

mestu leyti um innkaup heimilisins og ein tilgátan er sú að ef konur kaupa 

eitthvað eða nýta sér þjónustu sem þær kunna vel við, þeim finnst sniðug eða 

koma þeim til góða eru meiri líkur á að þær fjárfesti í því fyrirtæki sem 

framleiðir eða selur þá vöru. Slíkt er erfitt að gera á íslenskum markaði þó að 

sjálfsögðu sé unnt að kaupa á erlendum mörkuðum.  

 

6.6 Sjálfsöryggi 

Viðmælendur í rannsókn höfundar voru ekki sammála fyrri rannsóknum um að 

konur væru óöruggari en karlar þegar kemur að fjárfestingum. Þeirra álit var að 

konur væru mjög öruggar um þær ákvarðanir sem þær taka varðandi 

fjárfestingar og jafnvel öruggari en karlar. Þær konur sem talað var við voru þó 

sammála fyrri rannsóknum um að með aukinni menntun og reynslu eykst 
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sjálfsöryggi í fjárfestingum. Fyrri rannsóknir eru flestar framkvæmdar í 

Bandaríkjunum. Þar ráðstafar almenningur, karlar og konur, sjálfur sínum 

lífeyri í fjárfestingar og því umhverfið þar ekki sambærilegt við umhverfið á 

Íslandi. Á Íslandi ráðstafar almenningur ekki sínum lífeyri sjálfur og minna er 

um að fólk sé að fjárfesta án þess að starfa við það eða hafa mikinn áhuga á 

fjárfestingum eða menntun á því sviði. Leiða má líkur að því að þetta 

ósamræmi stafi af vissu leyti af því af hversu ólík þessi umhverfi eru.  
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7 Niðurstöður 
Í inngangi þessa rits var sett fram rannsóknarspurningin: Hvaða forsendur velja 

konur sér við val á fjárfestingum á markaði? Til að reyna að fá ítarlegri 

skilning á efninu og nálgast frekar svarið við þessari spurningu voru settar fram 

nokkrar undirspurningar:  

• Hvernig er áhættuhegðun kvenna í fjárfestingum? 

• Velja konur frekar fjárfestingar út frá samfélagslegri ábyrgð? 

• Skiptir rekstur fyrirtækja sem þær fjárfesta í konur máli? 

• Eru konur óöruggar með sig þegar kemur að fjárfestingum? 

 

Með því að bera saman þá rannsókn sem framkvæmd var af höfundi fyrir þetta 

verkefni og erlendar fyrirliggjandi rannsóknir má komast að eftirfarandi 

niðurstöðum: 

 

Helstu forsendur sem konur gefa sér samkvæmt rannsókn höfundar eru kröfur 

um ávöxtun, skilningur á áhættu og samfélagsleg ábyrgð. Þessi atriði virðast 

vera þeim konum sem rætt var við ofarlega í huga þegar fjárfesting er metin og 

skiptir þær miklu máli. 

 

Konur virðast áhættumeðvitaðri en karlar, þær eru hvergi bangnar við að taka 

áhættu en vilja vita í hverju áhættan felst. Samfélagsleg ábyrgð er þeim einnig 

hugleikin líkt og kemur fram bæði í rannsókn höfundar og fyrirliggjandi 

rannsóknum. Það skiptir þær miklu máli að fjárfesta ekki í fyrirtæki sem er 

ekki samfélags og siðferðislega ábyrgt. Rekstur fyrirtækja sem þær fjárfesta í 

skipti ekki höfuðmáli, nema að um ráðandi hlut í fyrirtækinu væri um að ræða. 

Konur virðast ekki óöruggar þegar kemur að fjárfestingum en konunum í 

rannsókn höfundar bar saman við fyrri rannsóknir um að öryggi í fjárfestingum 

kæmi með reynslu og þekkingu, líkt og í flestu öðru.  

 

Rannsóknir um hvaða forsendur konur velja sér við val á fjárfestingum á 

markaði eru margar hverjar framkvæmdar í Bandaríkjunum og oft meðal 
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almennings en ekki fagfjárfesta eða þeirra sem fjárfesta vegna áhuga á 

fjárfestingum sem ávöxtunarleið. Oftar en ekki eru þessar rannsóknir 

framkvæmdar meðal kvenna sem þurfa af nauðsyn að ákveða sjálfar í hvaða 

fjárfestingar þær leggja eftirlaun sín í en hafa jafnvel engan áhuga eða kunnáttu 

á fjárfestingamarkaðinn. Í ljósi þess er tilefni til frekari, ítarlegri og stærri 

rannsókna á þessu efni. Kvenkyns fjárfestar á Íslandi eru oftar en ekki konur 

sem hafa mikinn áhuga og þekkingu á fjárfestingum og hvernig þær virka og 

eru þess vegna tilvaldar sem viðmælendur í slíkri rannsókn.  
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8 Lokaorð 
Mannfólkið er eins misjafnt og það er margt. Það er einfaldlega ekki hægt að 

herma ákveðna hegðun eða hugsun upp á eitt kynið frekar en hitt. 

Einstaklingurinn skiptir auðvitað meira máli en kyn hans. Engu að síður er 

markmiðið að kanna hvernig konur haga sér við val á fjárfestingum.  

 

Vísbendingar eru um að konur fjárfesti yfirleitt öðruvísi en karlar. Það er þó 

ekki hægt að alhæfa út frá því að allar konur fjárfesti öðruvísi en karlar eða að 

enginn karl fjárfesti eins og kona.  

 

Í þessu riti var spurt: 

Hvaða forsendur gefa konur sér við val á fjárfestingum?  

 

Konur gefa sér ákveðnar forsendur í vali á fjárfestingum líkt og hér hefur verið 

fjallað um. Sumar þeirra eru með ákveðinn ramma sem þær fara eftir sem 

afmarka þau skilyrði sem fjárfestingarnar verða að uppfylla. Samfélagsleg og 

siðferðisleg ábyrgð er ofarlega á blaði, hjá viðmælendum í rannsókn höfundar 

sem og í fyrri rannsóknum. Það er mjög jákvætt að það skuli vera jafn 

mikilvægt og raun ber vitni. Það kom samt á óvart hve litlu máli þekking á 

starfsemi þeirra fyrirtækja sem fjárfest er í skipti konurnar máli. Það er einnig 

alveg á skjön við fyrri rannsóknir. Mat kvennanna sem rætt var við á 

sjálfsöryggi kvenna í fjárfestingum kom einnig á óvart í samanburði við fyrri 

rannsóknir.  

 

Konur á Íslandi hafa löngum verið taldir kvenskörungar miklir og valkyrjur og 

nægir þá að vísa til bókmennaarfs okkar. Það er því næsta eðlilegt að það sýni 

sig einnig í hörðum heimi fjárfestinga. Konur hafa sannað verðleika sinn í þeim 

karllæga veruleika sem svo sannarlega hefur einkennt viðskipti og fjárfestingar 

í tímans rás. Konur meta gjarnan fjárfestingakosti á annan hátt en karlar og taka 

oft á tíðum aðrar forsendur til greina. Það kemur þeirra kvenlega innsæi og 

kvenlegu gildi sennilega til góða. Það er þó í þannig í öllum hliðum lífsins að 

jafnvægi er best.  
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Það er ekki hægt að fullyrða um að konur séu betri en karlar í neinu, ekki 

frekar en að hægt er að fullyrða um hið gagnstæða. Það ber að fagna 

fjölbreytileika mannsins og mismun kynjanna og nýta helstu kosti hvers fyrir 

sig í stað þess að keppa um hver sé bestur. 

Segja má um fjárfestingar eins og margt annað, það er vissulega gott að vera 

kona, en ekkert endilega betra en að vera karl.  
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