Markedsudvikling i 2003 for fondsmæglerselskaber

Konklusioner

· Netto indtjeningen er steget kraftigt.
· Kurtager, gebyrer og provisionsindtægter er steget med knap 21 procent.
· Andre ordinære indtægter er steget med 74,2 procent og udgør 26 procent af de samlede indtægter ultimo 2003.
· Trods stigende omkostninger er indtjeningen pr. omkostningskrone steget.
· Selskabernes egenkapitalforrentning er steget kraftigt.
· Fortsat høje solvensprocenter.
· Meget stor spredning i nøgletallene for de enkelte selskaber.
· Branchen er i høj grad præget af selskaber, der kommer til og selskaber der falder fra.
1.
Om statistikken

Tallene i denne artikel er baseret på indberettede årsregnskaber for fondsmæglerselskaber. Ultimo 2003 var der i alt 28 fondsmæglerselskaber. I forhold til året før er der kommet to nye selskaber til, mens tre selskaber er ophørt som fondsmæglerselskaber. 

De aggregerede regnskabstal for fondsmæglerselskaber er påvirket af den store til- og afgang, der har været i branchen. Der har ikke været store udsving i det faktiske antal selskaber de seneste fem år – antallet har varieret fra 28 til 31 selskaber i perioden -, men disse tal dækker over store bruttobevægelser. For det første har der i 5-års-perioden været i alt 41 forskellige selskaber i branchen og for det andet har mange af de selskaber, der er kommet ind i branchen henholdsvis ud af branchen, været forholdsvis store. De store bruttobevægelser i branchen vanskeliggør sammenligninger over tid. 

Da andre finansielle virksomheder end fondsmæglerselskaber udfører værdipapirhandel for kunder og for egen regning, er til- og afgang fra branchen ikke ensbetydende med en til- og afgang fra markedet, men kan lige såvel betyde, at markedsdeltagerne driver deres aktiviteter i en anden form - eksempelvis i pengeinstitutregi
. Tal for fondsmæglerselskaberne udgør således kun mindre del af det samlede marked for værdipapirhandel for kunder. 

2.
Tendens i årsregnskaber 2003
Tabel 1.

Fondsmæglernes årsregnskaber, 1999-2003
[image: image1.emf]1999 2000 2001 2002 2003 Vækst i pct.

mio. kr.

31 selskaber 29 selskaber 30 selskaber 29 selskaber 28 selskaber 2002-2003

RESULTATPOSTER, UDDRAG

Nettorenteindtægter, aktieudbytte m.v. 10 28 23 24 17 -29%

Kurtager, gebyrer og provisionsindtægter, netto 389 686 539 443 533 21%

Kursreguleringer af værdipapirer, valuta m.v. 27 81 4 22 36 62%

Andre ordinære indtægter 53 85 84 119 206 74%

Udgifter til personale m.v. og administration 288 481 402 396 415 5%

Afskrivninger & andre driftsudgifter mv. 36 68 58 67 71 5%

Ordinært resultat 154 333 189 145 307 112%

Ekstraordinære poster, netto 10 6 0 0 0 0%

Resultat før skat 165 339 189 145 307 112%

Skat  53 112 59 48 92 93%

Årets resultat 112 227 130 97 215 121%

BALANCEPOSTER, UDDRAG

AKTIVER

Kassebeholdning og tilg. hos kreditinstitutter 492 523 408 509 418 -18%

Andre tilgodehavender 47 58 20 21 25 20%

Obligationer m.v. 128 370 267 169 315 86%

Aktier m.v. 16 62 27 37 37 0%

Øvrige aktiver 56 82 59 86 99 14%

Periodeafgrænsningsposter 101 174 82 63 86 36%

PASSIVER

0 0 0 0 0

Gæld til kreditinstitutter 5 10 45 67 83 24%

Anden gæld 208 360 32 25 64 156%

Øvrige passiver 214 401 312 258 325 26%

Egenkapital 413 499 474 535 506 -5%

Balance 840 1.270 863 885 979 11%

Garantier m.v. 4 7 2 4 4 3%

Andre forpligtelser 42 42 75 5 7 39%


Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet (foreløbige tal)
Fondsmæglerne opnåede samlet set et resultat før skat på 307 mio. kr. i 2003, svarende til en stigning på 112 procent i forhold til året før. Det øgede resultat kan især henføres til stigende indtægter fra kurtager, gebyrer og provisionsindtægter samt kursreguleringer og andre ordinære indtægter. 

De samlede indtægter på kurtager, gebyrer og provisionsindtægter er således steget med 90 mio. kr., eller 21 procent, i forhold til året før. De samlede kursgevinster på værdipapirer, valuta mv. er steget med 14 mio. kr., svarende til en stigning på 62 procent. Andre ordinære indtægter udgjorde 206 mio. kr. i 2003, hvilket svarer til en stigning på 74 procent i forhold til året før, jf. tabel 1. Andre ordinære indtægter kan blandt andet omfatte indtægter fra forvaltningsaftaler på porteføljer.
Indtjeningen fra netto renteindtægterne og aktieudbytte m.v. er dog faldet i 2003 med 7 mio. kr. svarende til et fald på 29 pct. Dette trækker dog ikke resultatet væsentligt ned, da de øvrige indtægter er stigende, jf. tabel 1. Ser man på fordelingen af indtægter, udgjorde netto renteindtægterne og aktieudbytte kun 2 procent af de samlede ordinære indtægter i 2003, jf. figur 1. Kurtager, gebyrer og provisionsindtægter netto udgjorde 67 procent af de samlede ordinære indtægter i 2003. Kurtager, gebyrer og provisionsindtægter er således fondsmæglernes vigtigste indtægtskilde.  
Figur 1.

Fordelinger af indtægter, 2003
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Kilde: indberetninger til Finanstilsynet
Selskabernes omkostninger er ligeledes steget i forhold til året før. Udgifter til personale og administration udgjorde 415 mio. kr. i 2003, hvilket svarer til en stigning på 5 pct. i forhold til året før, jf. tabel 2.  
Tabel 2.
Indtjening pr. omkostningskrone, 1999-2003
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Indtjening pr. omkostningskrone

1,45

1,42

1,23

1,17

1,31


Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet (foreløbige tal)

Som det fremgår af tabel 2 er indtjening pr. omkostningskrone steget fra 1,17 i 2002 til 1,31 i 2003. Derved er omkostningerne steget relativt mindre end indtægterne. Nøgletallene dækker over stor spredning blandt de 28 selskaber i 2003. Den laveste indtjening pr. omkostningskrone er således 0,03 mens den højeste er 16,06.

Til sammenligning er indtjeningen pr. omkostningskrone i pengeinstitutterne 1,73 i 2003.
3.
Egenkapitalforrentning

Selskabernes forrentning af egenkapitalen er steget i 2003, jf. tabel 3.

Tabel 3

Fondsmæglerselskabernes egenkapitalforrentning før skat, 1999-2003
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Egenkapitalforrentning før skat

104,72

154,21

62,29

40,45

65,01


Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet (foreløbige tal)

Fondsmæglernes egenkapitalforrentning før skat var 65 procent ultimo 2003, hvilket er en stigning på knap 25 procentpoint i forhold til året før. Egenkapitalforrentningen før skat ligger dog stadig væsentlig under niveauet for 1999 og 2000.
Det samlede nøgletal dækker igen over stor spredning, idet den laveste egenkapitalforrentning i året var på -12,3 procent og den højeste på 680,8 procent. 
Til sammenligning ligger pengeinstitutternes egenkapitalforrentning samlet set på godt 21 procent i 2003.
4. 
Udviklingen i solvensprocent

Niveauet for fondsmæglerselskabernes solvensprocent i 2003 er uændret i forhold til 2002, jf. tabel 4.

Tabel 4.

Udviklingen i solvensprocent, 1999-2003
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Solvensprocent

97,31

65,49

125,57

121,07

120,41


Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet (foreløbige tal)

Aggregeret set var solvensprocenten ultimo 2003 på 120,4 hvilket er et fald på godt 0,6 procentpoint i forhold til året før. De aggregerede tal dækker over en stor spredning i solvensprocenter i de enkelte selskaber, solvensprocenten varierer her mellem 15 og 433 for de enkelte selskaber.
Til sammenligning var solvensprocenten i pengeinstitutter på 14 procent i 2003.

Som det fremgår, er der kraftige udsving i solvensprocenten i de enkelte år, hvilket er en tendens der gør sig gældende såvel på aggregeret niveau som i relation til de enkelte selskaber. Baggrunden er dels udsving i selskabernes aktivitetsniveau og dels udsving i de risikovægtede aktiver som følge af ændringer i markedsværdien af de underliggende værdipapirbeholdninger.   

De meget høje solvensprocenter for fondsmæglerselskaber skal ses i lyset af, at selskabernes virksomhed primært består i porteføljepleje, rådgivning og andre tjenesteydelser for kunder og at selskaberne kun i begrænset omfang handler for egen regning og fra egne beholdninger - som det i højere grad kendes fra pengeinstitutter. Selskabernes risikovægtede aktiver er på den baggrund relativt små og det fastsatte minimumskrav til aktiekapitalen
 i selskaberne vil således ofte langt overstige 8 procent af de risikovægtede aktiver.

Appendiks 

Tabel 1.

Nøgletal fondsmæglerselskaber, 1999-2003 (instittuttet)

[image: image6.emf]Nøgletal 1999 2000 2001 2002 2003

Solvensprocent 97,31 65,49 125,57 121,07 120,41

Ansvarlig kapital ift. min. Kapitalkrav 231,10 288,84 338,49 332,10 398,29

Egenkapitalforrentning før skat 104,72 154,21 62,29 40,45 65,01

Egenkapitalforrentning efter skat 68,23 105,46 42,90 27,45 45,47

Indtjening pr. omkostningskrone 1,45 1,42 1,23 1,17 1,31


Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet (foreløbige tal)

Tabelanmærkning: Nøgletallene i appendikstabellen herover er beregnet på grundlag af regnskabstal fra de fondsmæglere, der eksisterede i regnskabsåret 2003. Derved indgår alene disse institutter i sammenligningstallene for hele perioden 1999-2003. Det betyder, at der kan være afvigelser fra nøgletal beregnet på grundlag af årsregnskabstallene.





















� Det er vanskeligt at vurdere, hvordan den værdipapirhandel, der ligger i andre finansielle virksomheder, udvikler sig. En egentlig sammenligning af virksomhedsarternes performance i forretningsomfanget på tværs af koncerner (segmentregnskaber) forudsætter standardiserede opgørelsesprincipper, der ikke eksisterer i dag. 


� Der kræves p.t. en aktiekapital på minimum 300.000 euro eller minimum 1.000.000 euro. Minimumsbeløbet afhænger af, hvilke tjenesteydelser selskabet ønsker at udføre.
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