
Góð og örugg ávöxtun á lausafé fyrir einstaklinga, fyrirtæki, sveitarfélög og 
aðra fjárfesta. Kynntu þér ótvíræða kosti Peningabréfa hjá ráðgjöfum 
Landsbankans.

* Nafnávöxtun frá 01.06.2005–30.06.2005 á ársgrundvelli.

Peningabréf eru fjárfestingarsjóður í skilningi laga 
nr. 30/2003, um verðbréfasjóði og fjárfestingarsjóði. 
Athygli fjárfesta er vakin á því að fjárfestingarsjóðir 
hafa rýmri fjárfestingarheimildir skv. lögunum 
heldur en verðbréfasjóðir. Um frekari upplýsingar 
um sjóðinn, m.a. hvað varðar muninn á 
verðbréfasjóðum og fjárfestingarsjóðum og 
fjárfestingarheimildir sjóðsins, vísast til 
útboðslýsingar og útdráttar úr útboðslýsingu sem 
nálgast má í afgreiðslum Landsbanka Íslands hf. auk 
upplýsinga á heimasíðu bankans www.li.is

410 4000  |  landsbanki.is

8,0%*
Peningabréf Landsbankans
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Úr boltanum í brauðin

Bakarinn með
hveitiofnæmið

Verðmætustu vörumerkin

Coke metið á 
4.390 milljarða

Sögurnar... tölurnar... fólkið...
Miðvikudagur 27. júlí 2005 – 17. tölublað – 1. árgangur Veffang: visir.is – Sími: 550 5000

Actavis fær lánað | Actavis hef-
ur tekið lán upp á 600 milljónir
evra. Lánið er til að fjármagna
kaup á bandaríska lyfjafyrirtæk-
inu Amide. Mikil umfram eftir-
spurn var eftir láninu og ákvað
Actavis því að hækka lánsfjárhæð-
ina úr 500 milljónum evra í 600.

Uppgjöratími | Fyrstu félögin í
Kauphöllinni skiluðu uppgjörum
annars ársfjórðungs í vikunni og
skila þau nú hvert á fætur öðru.

Netrisar skila | Bandarísku
netrisarnir; Google, Ebay og
Yahoo skiluðu uppgjörum sínum
fyrir annan ársfjórðung; afkoma
allra fyrirtækjanna var þokkaleg,
en þó best hjá Google sem skilaði
methagnaði.

Methagnaður Burðaráss |
Hagnaður Burðaráss á öðrum
ársfjórðungi nam 19,9 milljörðum
króna. Markaðsvirði félagsins er
í dag 86,4 milljarðar króna. Í upp-
gjöri félagsins kemur meðal ann-
ars fram að Burðarás hefur keypt
hlut í Novator, félagi Björgólfs
Thors Björgólfssonar, á 3,9 millj-
arða króna.

Kínverjar láta undan | Kínverj-
ar hafa loks endurmetið gjald-
miðil sinn, yuanið. Er gengi
yuansins nú tengt myntkörfu en
var áður beintengt gengi banda-
ríkjadals.

Kvótakóngar | Vinnslustöðin
festi kaup á nótaskipinu Gull-
bergi-VE ásamt öllum uppsjávar-
kvóta þess. Ræður Vinnslustöðin
nú um tíu prósentum af loðnu- og
síldarkvótanum.

Stærst í heimi | Ísraelska sam-
heitafyrirtækið Teva hyggst
kaupa hið bandaríska Ivax á 481
milljarða króna. Verður Teva þar
með stærsta fyrirtækið á sam-
heitalyfjamarkaði.

Opna tilboð í Símann:

Hæstbjóðandi
hreppir hnossið
Tilboð í Landssíma Íslands verða
opnuð í viðurvist tilboðsgjafa og
fjölmiðlafólks á Hótel Nordica
klukkan eitt eftir hádegi á morg-
un. „Við munum opna umslög
sem koma frá bjóðendum og það
er bara verðið sem ræður,“ segir
Jón Sveinsson, formaður einka-
væðingarnefndar. Ef tilboðin séu
ekki öll í sama gjaldmiðlinum
þurfi að taka tillit til þess. Einnig
þurfi að staðfesta að öll tilboðin
séu gild. Því verði að öllum lík-
indum gert stutt hlé á fundinum
eftir opnun tilboða. „Síðan verð-
ur tilkynnt hver er hæstbjóðandi
og með gilt tilboð.“

Verði munurinn á hæstu til-
boðum minni en fimm prósent
hafa hóparnir tækifæri til að
senda inn nýtt tilboð fyrir klukk-
an fimm síðdegis sama dag.

Staðfesting á eignarsamsetn-
ingu fjárfestahópanna mun ber-
ast einkavæðingarnefnd í kvöld.
Munu nefndarmenn yfirfara þær
upplýsingar til að ganga úr skug-
ga um að enginn einn aðili fari
með meira en 45 prósent. Jafn-
framt þurfa væntanlegir bjóð-
endur að samþykkja drög að
kaupsamningi sem þegar liggja
fyrir. – bg

Dögg Hjaltalín 
skrifar

Íslandsbanki skilaði 7,5 milljörðum í hagnað á öðr-
um ársfjórðungi sem er mesti hagnaður sem bank-
inn hefur skilað á einum ársfjórðungi. Hagnaðurinn
var töluvert yfir væntingum hinna bankanna.
Mestu munar um rúmlega þriggja milljarða króna
hagnað af sölu bankans á Sjóvá. Hreinar vaxtatekj-
ur bankans námu rúmum 10 milljörðum króna á
fyrstu sex mánuðum ársins sem er mikil aukning
frá fyrra ári en þá voru þær tæpar sex milljónir.
Hækkunin skýrist að mestu af aukningu útlána
meðal annars vegna tilkomu BNbank.

Erlend starfsemi bankans hefur aukist mikið
með kaupum á norsku bönkunum Kredittbanken og
BNbank og er nú um 60 prósent af útlánum bankans
til erlendra aðila. 

Starfsemi utan Íslands er því orðinn verulegur
hluti af tekjum og sala á tæplega tveimur þriðju
hluta í Sjóvá gefa tækifæri til enn frekari vaxtar. 

Útlán alþjóðasviðs hafa vaxið um 23 prósent og
hefur mikil eftirspurn eftir útlánum einkennt
rekstur þessa sviðs frá áramótum en hagnaður þess
var tæpur milljarður á öðrum ársfjórðungi saman-

borið við tæpar 500 milljónir á fyrsta ársfjórðungi.
Þjónustutekjur bankans voru yfir væntingum og

hafa aukist vegna aukinna verkefna en þær nema
um fjórum milljörðum á fyrstu sex mánuðum árs-
ins.

Bjarni Ármannsson, forstjóri bankans, segir
uppgjörið undirstrika fyrst og fremst sterkan und-
irliggjandi rekstur sem sýnir sig í því að öll af-
komusviðin séu að skila góðum hagnaði.

Kostnaður sem hlutfall af tekjum var 36 prósent
á fyrri árshelmingi og 29 prósent á öðrum fjórð-
ungi.

Vaxtamunur bankans var 2,1 prósent fyrstu sex
mánuðina en var 2,5 prósent á sama tímabili í fyrra.
Lækkunin er að hluta til vegna innkomu BNbank í
samstæðuuppgjör bankans. 

Heildareignir Íslandsbanka nema 1.335 milljörð-
um króna og hafa þær tvöfaldast frá áramótum. 

F R É T T I R  V I K U N N A R
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Björgvin Guðmundsson 
skrifar

„Reksturinn gengur vel en við
erum ekkert að fara að bæta við
okkur þar,“ segir Björgólfur Thor
Björgólfsson, stjórnarformaður
Burðaráss, um frekari kaup fé-
lagsins í sænska fjárfestinga-
bankanum Carnegie. 

Samkvæmt heimildum Mark-
aðarins hafa frekari kaup eða
jafnvel yfirtaka á Carnegie verið
undirbúin innan Landsbankans
og Burðaráss. Samningur um það

hafi verið tilbúinn en fram-
kvæmdinni frestað um óákveðinn
tíma. Hvorki Sigurjón Þorvaldur
Árnason, bankastjóri Landsbank-
ans, né Björgólfur Thor Björg-
ólfsson vildu staðfesta þetta.

Nú þegar á Burðarás 20,5 pró-
senta hlut í sænska bankanum og
er stærsti einstaki hluthafinn.
Björgólfur hefur setið í stjórn
bankans frá því í mars á þessu
ári. Um tólf prósent af hlutafé
bankans eru í eigu starfsmanna.
Fjórtán stærstu hluthafarnir eiga
samtals tæp 57 prósent.

Síðustu tvo mánuði hefur
gengi Carnegie hækkað um rúm
átján prósent. Hæst reis gengið í
byrjun júlí en hefur lækkað hóf-
lega síðan. Hagnaður félagsins á
fyrri helmingi ársins fyrir skatt
var 346 milljónir sænskra króna
eða 2,9 milljarðar íslenskra
króna.

Fyrir hádegi í gær hafði geng-
ið hækkað um tæp þrjú prósent í
sænsku kauphöllinni og stóð í
87,5. Markaðsvirði Carnegie er í
kringum fimmtíu milljarðar ís-
lenskra króna.

Útrásarvísitalan lækkar:

Cherryföretag
lækkar mest

Flest félögin í Útrásarvísitölunni
hafa lækkað síðustu viku en Út-
rásarvísitalan lækkaði um tæpt
eitt prósent. Það félag sem lækk-
aði mest var sænska leikjafyrir-
tækið Cherryföretag en það
lækkaði um tæp sex prósent milli
vikna. Cherryföretag hafði
hækkað mikið vikuna þar á und-
an. Þar á eftir kom Carnegie, sem
lækkaði um rúm fjögur prósent.
Low & Bonar lækkaði einnig um
tæp fjögur prósent. 

Skandia hækkaði mest allra
félaga eða um tæp þrjú prósent. 

Gengi krónunnar styrktist
nokkuð sem verður til þess að Út-
rásarvísitalan lækkar meira en
gengi félaganna.    Sjá síðu 6. -dh

Íslandsbanki hagnast
um 7,5 milljarða
Afkoma Íslandsbanka á öðrum ársfjórðungi var umfram spár
hinna bankanna. Þjónustutekjur bankans eru að aukst sem og
hagnaður af alþjóðasviði bankans. Vaxtatekjur aukast mikið
með tilkomu BNbank, sem og útlán til erlendra aðila.

Kaup á Carnegie hafa verið undirbúin
Unnið var að samningi um kaupin innan Landsbankans en málinu slegið á frest.

Erlendar fjárfestingar á Íslandi 

Þurfum við
erlenda fjárfesta?

10-11

Hagnaður Íslandsbanka 7.519
Spá KB banka 6.208  
Spá Landsbankans 5.840

A F K O M A  Í S L A N D S B A N K A  
Í  M I L L J Ó N U M  K R Ó N A



Björgvin Guðmundsson 
skrifar

Aðilar innan íslensku fjárfesta-
hópanna þriggja, sem ætla að
skila inn bindandi tilboði í Sím-
ann, ræddu þann möguleika að
vinna saman að kauptilboði. Sam-
kvæmt heimildum Markaðarins
voru mestu líkurnar á samstarfi
Exista-hópsins og Burðaráss-
hópsins, en þriðji hópurinn er
meðal annars með Atorku Group
innanborðs. Þegar upp var staðið
var áhugi fyrir slíkri samvinnu
ekki fyrir hendi. Ástæðan er sögð
meðal annars sú, að búið var að
gera einkavæðingarnefnd grein
fyrir samsetningu hópanna og lít-
ill vilji til að hverfa frá innbyrðis
skiptingu þeirra.

Eins og greint var frá í síðasta
tölublaði Markaðarins er útlit
fyrir að enginn af þeim erlendu
fjárfestum, sem skiluðu inn
óbindandi tilboði, muni vera þátt-
takandi í bindandi tilboði í Sím-

ann. Verði það raunin munu að-
eins þrír innlendir fjárfestahóp-
ar slást um fyrirtækið á morgun
þegar tilboð verða opnuð. Hafa
þeir stofnað sérstök félög um
fjárfestinguna, Símstöðina, Nýja

Símafélagið og Skipti. Ekki ligg-
ur fyrir hvernig eignarhaldi fé-
laganna er skipt innan hópsins,
en hver aðili eða tengdir aðilar
mega ekki eiga meira en 45 pró-
sent í Símanum eftir kaupin. 

Vika Frá áramótum

Actavis Group 1% 7%
Bakkavör Group 1% 59%
Burðarás 2% 36%
Flaga Group -1% -23%
FL Group 0% 47%
Grandi 2% 5%
Íslandsbanki 1% 23%
Jarðboranir 0% 6%
Kaupþing Bank 2% 26%
Kögun 0% 26%
Landsbankinn 7% 53%
Marel 1% 19%
SÍF -1% -2%
Straumur 2% 30%
Össur 0% 3%
*Miðað við gengi í Kauphöll á mánudaginn
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Ræddu samstarf
við tilboðsgerð
Um leið og hugsanlegum tilboðsgjöfum í Símann fækkaði
ræddu íslensku fjárfestarnir um möguleika á að leggja inn
sameiginlegt tilboð. Það náði ekki fram að ganga.

410 4000  |  www.landsbanki.is 

Við færum þér fjármálaheiminn

Nú býðst þér að eiga milliliðalaus verðbréfaviðskipti með E*TRADE í gegnum 
netið á stærsta verðbréfamarkaði heims, Wall Street í Bandaríkjunum, og á 
mörkuðum í Svíþjóð, Finnlandi og Danmörku. 
Kynntu þér málið á www.landsbanki.is

Þór Gunnarsson, sem lét af störf-
um sem sparisjóðsstjóri í Spari-
sjóði Hafnarfjarðar um síðustu
áramót, varaði aðra stofnfjáreig-
endur við því á fundi þeirra í síð-
ustu viku að selja bréf sín fyrir
50 milljónir eins og sumir hafa
gert. Hann sagði að stofnfjár-
hluturinn væri allt að helmingi
verðmætari.

Verðmæti SPH er um 2,3 millj-
arðar miðað við að hver fái 50

milljónir í sinn hlut en 3,5 millj-
arðar ef borgaðar eru 75 milljón-
ir fyrir hlutinn. Eigið fé SPH er
um 3,5 milljarðar.

Stofnfjáreigendum í Spari-
sjóði Hafnarfjarðar hefur fækk-
að úr 47 niður í 38 að undanförnu.
Stjórn sparisjóðsins samþykkti
framsal á stofnfjárhlutum í síð-
ustu viku og komu þá sex nýir
stofnfjáreigendur inn, þar á með-
al Sigurður G. Guðjónsson lög-

maður sem hefur verið núver-
andi stjórn sparisjóðsins innan
handar í lagalegum efnum. - eþa

Velta í greiðslu-
kortaviðskiptum
innanlands jókst
um 7,6 prósent í
júní miðað við
sama tíma í fyrra,
kemur fram á vef
Seðlabanka Íslands.
Nam veltan sam-
tals 50,7 milljörð-
um króna.

Segir greining-
ardeild Íslands-
banka að aukin kortavelta sé til
marks um aukin umsvif í hag-
kerfinu og mikla einkaneyslu.
Debetkortavelta innanlands nam
35,4 milljörðum í júní og jókst að

raunvirði um 4,4
prósent frá sama
tíma í fyrra. Meiri
aukning varð þó á
kreditkortaveltu
sem nam 15 millj-
örðum króna og
jókst um 16 pró-
sent að raunvirði.

Segir í Morgun-
korni Íslands-
banka að velta í
innlendri verslun

hafi aukist samfleytt að raun-
virði frá maí 2004 og að tölurnar
séu í góðu samræmi við aðra ný-
lega hagvísa sem bent hafi til
aukinnar einkaneyslu. -jsk

Straumur Fjárfestingarbanki
hagnaðist um rúma þrjá millj-
arða á öðrum ársfjórðungi, sem
er í takt við spár greiningar-
deildir bankanna. Helsti tekju-
liður bankans er eins og hingað
til gengishagnaður af hluta-
bréfaeign bankans. Hreinar
rekstrartekjur fyrirtækjasviðs
eru 724 milljónir króna frá ára-
mótum.

Hreinar vaxtatekjur bankans
voru 375 milljónir króna á öðrum
ársfjórðungi en athygli vakti að
bankinn borgaði 73 milljónir
króna í vaxtagjöld á þeim fyrsta. 

Unnið er að uppbyggingu fjár-

festingabankasviðs Straums og
tvöfölduðust þjónustutekjur
bankans milli fyrsta og annars
ársfjórðungs.

Eignir Straums hafa vaxið um
35 prósent frá áramótum og eru
nú 121 milljarður króna. Útlán
hafa vaxið um 51 prósent frá

áramótum og nema þau nú 38
milljörðum króna. Helsta eign
Straums er hátt í 20 prósenta
hlutur í Íslandsbanka.

Straumur annaðist ráðgjöf
vegna sölu fyrirtækja á Íslandi
og í Danmörku. Unnið var í sam-
starfi við breska fjárfestingar-
sjóðinn Cinven að skoðun á
Landssíma Íslands. Fyrirtækja-
svið annaðist umbreytingu á
nokkrum meðalstórum fyrir-
tækjum á fjórðungnum. Bankinn
á einnig í fjarskiptafyrirtækjum
í Tékklandi og Búlgaríu,
Magasin de Nord, Kögun og Brú
Venture Capital. -dh

Hagnaður Straums í takt við væntingar
Þjónustutekjur Straums tvöfaldast milli ársfjórðunga sem bendir til vaxandi

starfsemi fyrirtækjasviðs en vöxtur bankans veltur á því sviði.

Fyrrverandi sparisjóðs-
stjóri varaði við sölu
Sagði að hlutirnir væru helmingi verðmætari.

Viðræður
um Skandia

Viðræður stjórnenda Old Mutual
og Skandia standa enn. Talið er lík-
legt að suður-afríska tryggingarfé-
lagið vilji eignast alla starfsemi
Skandia. Dagens Industri fullyrðir
að ráðgjafar Skandia reyni að fá
inn fleiri aðila sem vilji leggja
fram yfirtökutilboð til þess að
hækka verð félagsins.

Líklegt þykir að fleiri en Old
Mutual bjóði í Skandia-samstæð-
una. Bæði Storebrand og Nordea
eru sögð hafa mikinn áhuga að
bjóða í norræna hluta Skandia en
breski Friends Provident fýsir í
breska hlutann. - eþa

BRYNJÓLFUR BJARNASON FORSTJÓRI SÍMANS Talið er að staða Brynjólfs verði örugg
bjóði Exista-hópurinn hæsta verð í Símann.

ÞÓR GUNNARSSON Fyrrverandi spari-
sjóðsstjóri álítur að stofnfjárhlutir í SPH séu
miklu meira virði en þeir hafa nú þegar far-
ið á.

Ekki er enn búið að ganga frá
sölu SÍF á 55 prósenta hlut í
Iceland Seafood International
sem tilkynnt var um í lok mars
síðastliðnum. Kristján Þ. Davíðs-
son, forstjóri Iceland Seafood
International, segir að kaupin
hafi farið fram með fyrirvara um
kostgæfnisathugun. Henni sé að
ljúka og málið að klárast. 

Samkvæmt heimildum Mark-
aðarins hefur málið tekið lengri
tíma en til stóð. Kaupandi er fjár-
festingafélagið Feldir. Það er í
eigu dótturfélags Samskipa,

Hjörleifs Jakobssonar, Benedikts
Sveinssonar, Kristjáns Þ. Davíðs-
sonar og Bjarna Benediktssonar.
Hvorki Kristján né Bjarni Bene-
diktsson vildu tilgreina skiptingu
eignarhaldsins á Feldi milli þess-
ara aðila.

Iceland Seafood International
var stofnað utan um sölu- og
markaðsstarf SÍF fyrir óunnar
sjávarafurðir. Sala fyrirtækisins
er í takt við stefnu SÍF um að ein-
beita sér að fullvinnslu sjávaraf-
urða. Ekki liggur fyrir hvert
kaupverðið er. – bg

Hagnaður 3.052
Spá Íslandsbanka 3.650  
Spá KB banka 2.740  
Spá Landsbankans 2.785  

A F K O M A  S T R A U M S  
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Sala dótturfélags SÍF ófrágengin
Iceland Seafood International er enn í söluferli.

Tiltrú neytenda eykst
Væntingavísitala Gallup
hækkaði um 12,4 stig frá
fyrra mánuði og mælist
nú 128,7 stig sem er
hærra en áður hefur
mælst í júlímánuði.

Jafnframt jókst tiltrú
neytenda á efnahagslífið
og núverandi ástand í at-
vinnumálum. Hefur tiltrú
neytenda á ríkjandi
ástand aukist verulega á
árinu og ekki verið meiri
frá því mælingar hófust
árið 2001. 

Telur greiningardeild
Íslandsbanka að auknar væntingar neytenda megi að stærstum hluta
rekja til minnkandi atvinnuleysis og aukins framboðs starfa.

Þó hefur dregið úr bjartsýni neytenda þegar þeir eru beðnir um
að líta langt fram í tímann. Segir greiningardeildin það eðlilegt í
ljósi mikils uppgangs að undanförnu. -jsk

Greiðslukortavelta eykst enn
Greiðslukoravelta í innlendri verslun hefur 
aukist samfleytt að raunvirði frá maí 2004.

RAUÐGLÓANDI Landsmenn eru
duglegir við að strauja greiðslukortin
og nam velta í greiðslukortaviðskipt-
um samtals 50,7 milljörðum í júlí.

LÍFSINS NOTIÐ Væntingarvísitala Gallup hækkaði
mikið í júlí. Tiltrú neytenda á ríkjandi ástand hefur
aldrei verið meiri. 



Útsala í Sony Center

 *Miðað við 12 vaxtalausar jafnar greiðslur á Visa eða Mastercard skuldabréf. 0,5% stimpilgjald bætist við samningsfjárhæðina og greiðist með jöfnum greiðslum yfir samningstímann.

KLV-20SR3S
20” LCD sjónvarp
•  3D kamfilter fyrir PAL og NTSC
•  2x scarttengi

7.900 krónur á
mánuði vaxtalaust*
94.800 krónur staðgreitt.
Verð áður 107.988 krónur

DAV-SR2
Heimabíó
•  600W magnari RMS S-Master digital 
•  Útvarp FM/AM RDS
•  Spilar SVCD/DVD-R-DVD-RW/JEPG 
   og MP-3, Dolby Digital, DTS og PLII

59.950 krónur
Verð áður 89.950 krónur

DCR-PC55
Stafræn myndavél
• 3" snertiskjár
• 12x optical Carl Zeiss linsa
• Tengistöð einfaldar allar tengingar
• Alvöru klippihugbúnaður fylgir

6.499 krónur á
mánuði vaxtalaust*
77.988 krónur staðgreitt.
Verð áður 89.940 krónur

Alvöru klippihugbúnaður fylgir!

DSC-S90 & 512 MB minniskort
Stafræn myndavél
•  4,1 milljón pixlar

2.999 krónur á
mánuði vaxtalaust*
35.988 krónur staðgreitt
Verð áður 41.940 krónur
512 MB minniskort 
að verðmæti 10.995,-
fylgir með!

Alvöru klippihugbúnaður fylgir!

DSR-HC22
Stafræn myndavél
• 2,5 snertiskjár
• 20x optical Carl Zeiss linsa
• Tengistöð einfaldar allar tengingar
• Alvöru klippihugbúnaður fylgir

4.549 krónur á
mánuði vaxtalaust*
54.588 krónur staðgreitt.
Verð áður 59.940 krónur
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Háskólasjóður Eimskipafélags
Íslands hefur selt hlutabréf í
Burðarási fyrir um einn og hálf-
an milljarð króna á þessu ári, þar
af fyrir um 700 milljónir í júlí.
Ætlunin er að nýta fjármunina til
uppbyggingar Háskólatorgs á
svæði Háskóla Íslands.

Háskólasjóðurinn hefur í ára-
tugi verið einn stærsti hluthafinn
í Eimskipafélaginu sem síðar var
breytt í Burðarás. Verðmæti
bréfanna var 2,3 milljarðar í lok
mars á þessu ári og þá nam eign-
arhluturinn þremur prósentum.
Nú er hluturinn kominn niður

fyrir 1,3 prósent.
Tilgangur Háskólasjóðsins

hefur verið að efla Háskóla Ís-
lands og stúdenta við skólann
með fjárframlögum. Háskóla-
sjóðurinn hefur skuldbundið sig
til að leggja fram hálfan milljarð
króna til uppbyggingar Háskóla-
torgs sem mun rísa á háskóla-
svæðinu á næstu tveimur árum.
Einnig ætlar sjóðurinn að leggja
fram eitt hundrað milljónir á ári
til að styrkja doktorsnema við
skólann.

Sjóðurinn var stofnaður árið
1964 á fimmtíu ára afmæli félags-

ins til minningar um stofnendur
þess í Vesturheimi. Stofnendur
voru m.a. Vestur-Íslendingar sem
lögðu inn í stofnsjóð hlutabréf í
Eimskipafélaginu. - eþa

S k a t t g r e i ð e n d u r
geta frá og með deg-
inum í dag nálgast
á lagn ingarseð la
sína rafrænt á vef-
síðu ríkisskattstjóra
en skattstjórar leggja
fram skrár með
álagningu opin-
berra gjalda á
föstudag. Verða
seðlarnir bornir
út þann sama dag
til þeirra sem
ekki afþökkuðu
seðla á pappír.

Á skattseðlin-

um er gerð grein fyrir álagningu
gjalda 2005 vegna tekna og
eigna 2004 og greiðslustöðu
þeirra. Í álagningunni felast öll

álögð opinber gjöld á einstak-
linga, ákvörðuð fyrir-

framgreiðsla vegna
álagningar 2006
auk ákvarðaðra
bóta.

Það er því ljóst
að einhverjir lands-
manna geta átt von
á glaðningi úr
óvæntri átt nú rétt
fyrir verslunar-
mannahelgi. -jsk

Eggert Þór Aðalsteinsson
skrifar

Tryggingarfræðileg staða
stærstu lífeyrissjóða landsins
versnaði á síðasta ári þrátt fyrir
að raunávöxtun hafi verið yfir tíu
prósent annað árið röð. Hreinar
eignir hrukku ekki fyrir heildar-
skuldbindingum hjá sex stærstu
lífeyrissjóðum landsins undir lok
síðasta árs.

Eftirtaldir lífeyrissjóðir úr
hópi þeirra tíu stærstu eru rekn-
ir með halla: Lífeyrissjóður
starfsmanna ríkisins (A- og B-
deild), Lífeyrissjóður verzlunar-
manna, Gildi lífeyrissjóður, sem
varð til við sameiningu Lífeyris-

sjóðsins Framsýnar og Lífeyris-
sjóðs sjómanna, Sameinaði líf-
eyrissjóðurinn, Lífeyrissjóður
Norðurlands og Söfnunarsjóður
lífeyrisréttinda.

Aðeins Frjálsi lífeyrissjóður-
inn, Almenni lífeyrissjóðurinn og
Lífeyrissjóðurinn Lífiðn eiga fyr-
ir heildarskuldbindingum sínum.

Tryggingarfræðileg staða líf-
eyrissjóða hefur versnað á síð-
ustu árum þrátt fyrir gott árferði
og er tvennt talið skýra þessa
þróun.

Annars vegar hefur meðalævi
Íslendinga lengst. Meðalævi 65
ára karla hefur á síðustu þremur
áratugum lengst úr fimmtán
árum í 17,7 ár en úr 17,8 árum í
20,5 ár hjá konum. Leiðir þetta til
þess að heildarskuldbindingar
lífeyrissjóðanna hafa hækkað um
tæp fimm prósent frá árinu 1999.

Í öðru lagi hefur örorkubyrði
lífeyrissjóðanna aukist á undan-
förnum árum. Eftir að Lands-
samtök lífeyrissjóða létu trygg-
ingarstærðfræðinga útbúa nýjar
örorkutöflur kom í ljós að veru-
legt vanmat var að ræða á ör-
orkutíðni. Hefur það valdið
hækkun á heildarskuldbinding-
um lífeyrissjóðanna.

Friðbert Traustason, formað-
ur Landssamtaka lífeyrissjóða,
segir að staða lífeyrissjóðanna sé
þrátt fyrir þetta góð, enda eigi
þeir vel fyrir áföllnum skuld-
bindingum.

Örorkubyrðin leggst mismun-

andi á sjóði. Hún sé meiri hjá
þeim sjóðum þar sem sjóðsfélag-
ar eru líklegir til að vinna erfiðis-
vinnu og því hafi tryggingar-
fræðileg staða þessara sjóða
versnað umfram aðra.

„Við viljum ræða við ríkis-
valdið um skynsamlega lausn á
þessu máli. Aðalhlutverk lífeyr-
issjóðanna er að greiða eftirlaun.
Tryggingarþátturinn má ekki
verða til þess að gangi á efnahag
sjóðanna þannig að skerða þurfi
lífeyrisréttindi,“ segir Friðbert
og tekur það skýrt fram að það sé
alls ekki ætlun sjóðanna að draga
úr stuðningi við öryrkja.

Sex stærstu lífeyris-
sjóðirnir með halla
Hækkandi lífslíkur og aukin tíðni örorku valda því að fram-
tíðarstaða þeirra versnar. Lífeyrissjóðir vilja að ríkisvaldið
taki á sig vaxandi byrði sjóðanna vegna meiri örorku.

Verulega hefur dregið úr hækk-
un íbúðarhúsnæðis á höfuðborg-
arsvæðinu og lækkaði verð á sér-
býli um 0,7 prósent. Vísitala fast-
eignaverðs íbúðarverðs á svæð-
inu var 273,2 stig í júní og hækk-
aði um 0,7 prósent frá fyrri mán-
uði. Þetta er minnsta hækkun
milli mánaða síðan í júlí/ágúst á
síðasta ári.

Hækkun fasteignaverðs á höf-
uðborgarsvæðinu undanfarna
tólf mánuði er um 39 prósent en
tæp 23 prósent síðasta hálfa árið.
- eþa

Greiningardeild Landsbankans
ætlar að endurskoða verðmat sitt
á Burðarási til hækkunar. Mælt
er með að fjárfestar mark-
aðsvogi bréf sín í Burðarási í vel
dreifðu eignasafni. Hagnaður
Burðaráss á öðrum ársfjórðungi
varð meiri en spá Landsbankans
gerði ráð fyrir vegna þess að
tekjuskattur félagsins var lægri
en áætlað var. 

Landsbankinn gaf síðast út
verðmat á Burðarási í ágúst 2004
en verðmatsgengi þeirrar grein-
ingar var 11,2. Landsbankinn
segir að frá þeim tíma hafi hluta-
bréfaverð hækkað mikið og því
sé ljóst að uppfært verðmats-
gengi sé mun hærra. Gengi fé-
lagsins er nú í kringum 16,4. -dh

FRIÐBERT TRAUSTASON, FORMAÐUR
LANDSSAMTAKA LÍFEYRISSJÓÐA
Framtíðarstaða lífeyrissjóðanna hefur
versnað á síðustu árum vegna hækkandi
örorkutíðni og hærri meðalaldurs. Sjóðirnir
vilja að ríkisvaldið taki meiri þátt í örorku-
greiðslum.
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Háskólasjóðurinn selur bréf í Burðarási
Ætlar að fjármagna Háskólatorg og styrkja doktorsnema við Háskóla Íslands.

HÁSKÓLASJÓÐURINN Háskólasjóður
Eimskipafélagsins hefur verið að losa um
töluvert magn hlutabréfa í Burðarási. Mynd-
in er frá því að ritað var undir viljayfirlýsingu
um byggingu Háskólatorgs.

Sérbýli lækkaði milli mánaða

Mánuður Prósentuhækkun 
milli mánaða

Janúar 5,1 prósent

Febrúar 5,0 prósent

Mars 2,4 prósent

Apríl 3,9 prósent

Maí 3,8 prósent

Júní 0,7 prósent

S E X  M Á N A Ð A  H Æ K K U N
F A S T E I G N A V E R Ð S  Á

H Ö F U Ð B O R G A R S V Æ Ð I N U

Væntanleg hækkun verðmats
Landsbankinn telur Burðarás verðmætari en áður.

VERÐMATIÐ HÆKKAR Friðrik Jóhanns-
son, forstjóri Burðaráss.
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Actavis selur verksmiðju
Avtavis hefur gengið frá sölu á
verksmiðju í eigu dótturfélags
síns í Búlgaríu, Balkanpharma
Razgrad. Kaupandi er búlgarska
lyfjafyrirtækið Bioved AD
Peshtera. Viljayfirlýsing um söl-
una var gerð í febrúar með skil-
yrðum um áreiðanleikakönnun og
gerð endanlegs kaupsamnings,
sem nú hafa verið uppfyllt. Actav-

is rekur þó áfram þann hluta
verksmiðjunnar sem tengist
framleiðslu á fullunnum lyfjum.

Segir í tilkynningu frá Actavis
að fjárhagsupplýsingar varðandi
söluna verði ekki gefnar upp en
að búast megi við því að salan hafi
óverulega áhrif á starfsemi og
rekstrarniðurstöðu Actavis árið
2005. - jsk

Lífeyrissjóður Heildarstaða
LSR -3,5% *

Lífeyrissjóður verzlunarmanna -5,9%
Lífeyrissjóðurinn Framsýn -7,3% **

Lífeyrissjóður sjómanna -2,7% **

Sameinaði lífeyrissjóðurinn -9,2% ***

Lífeyrissjóður Norðurlands -5,0%
Frjálsi lífeyrissjóðurinn +3,6%
Söfnunarsjóður lífeyrisréttinda -2,0%
Almenni lífeyrissjóðurinn +12,2%
Lífeyrissjóðurinn Lífiðn +3,8%       
* A – deild (B-deildin var með 60,5% halla)     
** Sameinuðust í Gildi lífeyrissjóð þann 1. júní s.l.
** Stigadeild (aldurstengda deildin var með 2,7% halla)  

H R E I N  E I G N  U M F R A M
H E I L D A R S K U L D B I N D I N G A R

H J Á  1 0  S T Æ R S T U  L Í F E Y R I S -
S J Ó Ð U M  L A N D S I N S  Í  L O K

Á R S  2 0 0 4

Glaðningur frá skattinum



SUMARHÚSAVÖRN
Sumarhúsavörn Securitas er þráðlaust öryggiskerfi, 
     hannað með þarfir sumarhúsaeigenda í huga.

Sími:  580 7000 • www.securitas. is 

 Aðeins 2.980 kr. á mánuði.
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Jón Skaftason
skrifar

Alþjóðav iðsk ip tas tofnunin
(WTO) hefur hafið rannsókn á
viðskiptaháttum flugvéla-
risanna tveggja, hins bandaríska
Boeing og hins evrópska Airbus. 

Fyrirtækin tvö hafa marga
hildi háð, ásakanir um vafasama
viðskiptahætti ganga á víxl og
hafa bæði Bandaríkjastjórn og
Evrópusambandið skorist í leik-
inn. Boeing saka Airbus um að
njóta óhóflegra styrkja frá Evr-
ópusambandinu en Airbus-menn
segja Boeing-liða engu betri,

þeir njóti veglegs skattaafslátt-
ar í Bandaríkjunum. 

Bæði Bandaríkin og Evrópu-
sambandið standa með sínum
mönnum, og hafa stefnt hvort
öðru fyrir ólögleg markaðsinn-
grip. Fulltrúar málsaðila fóru á
fund yfirmanna WTO en ekkert
þokaðist í samkomulagsátt og
virðist því fátt geta komið í veg
fyrir að í hart fari: „Við höfum
reynt að ræða málin en Banda-
ríkjamenn koma ekkert til móts
við okkur. Það lítur allt út fyrir
að WTO verði að úrskurða í mál-
inu,“ sagði Raimund Raith full-
trúi Evrópusambandsins á sátta-

fundinum.
Ljóst er að gríðarlegir fjár-

munir eru í húfi enda seldu
framleiðendurnir samanlagt

flugvélar fyrir þrjú þúsund
milljarða króna á síðasta ári,
Airbus þó sýnu meira.

Wal-Mart tvö-
faldar í Kína
Bandaríska smásölukeðjan Wal-

Mart hyggst tvö-
falda verslana-
fjölda sinn í Kína
og stefnir að því
að reka 90 útibú í
landinu fyrir lok
árs 2006.

Wal Mart rek-
ur nú 43 búðir í
Kína sem er að-
eins brot af þeim
fimm þúsund
Wal-Mart versl-
unum sem eru í
heiminum. Árið

2004 jókst sala Wal-Mart í Kína
um 31 prósent og var tæpir 60
milljarðar króna.

,,Við búumst við tveggja stafa
vexti á þessu ári“, sagði
Lawrence Lee svæðisstjóri Wal-
Mart í austurhluta Kína. -jsk

Hagvöxtur í Kína var 9,5 prósent
fyrstu sex mánuði þessa árs og
er það talsvert meira en spár
gerðu ráð fyrir. Munaði þar
mestu um aukinn útflutning og
gríðarlegar byggingafram-
kvæmdir í landinu.

Yfirvöld í Kína hafa undan-
farið reynt að hægja á hagvexti í
landinu af ótta við að upp úr
sjóði og verðbólga fari úr bönd-
unum. Hafa stjórnvöld meðal
annars gert aðgengi að lánum
erfiðara og úthlutað sveita-
stjórnum minna fé til fram-

kvæmda en áður. Frá upphafi
efnahagskraftaverksins svokall-
aða, fyrir 27 árum, hefur hag-
vöxtur í Kína verið að meðaltali
9,4 prósent á ári.

„Við verðum að reyna að
hægja aðeins á vexti í landinu,
annars er hætt við að illa fari,“
sagði Yiping Huang hjá
Citigroup í Hong Kong. Zheng
Jingping hjá Hagstofu þeirra
Kínverja var þó ekki sammála
Huang: „Ég held að við eigum að
leggja allt kapp á áframhaldandi
hagvöxt. Atvinnuleysi í landinu

er lítið og þannig verður það að
vera áfram ætlum við okkur að
ná ríkari þjóðum heimsins.“ -jsk

A380 ÞOTAN FRÁ AIRBUS Deila Airbus og Boeing er svo sannarlega í hnút, nú er svo
komið að fulltrúar Bandaríkjanna og Evrópusambandsins hafa slitið sáttaviðræðum.

Deila flugvélarisa í hnút
Bandaríkin og Evrópusambandið mætast fyrir dómstóli WTO. Ásakanir um ólög-
leg markaðsinngrip ganga á víxl. Gríðarlegir hagsmunir eru í húfi.

Fyrirtæki Land Gengi Gjald- (Gengi Breyting
miðill gjaldmiðils)

BTC Búlgaría 11,53 Lev 39,82 -2,64%
Carnegie Svíþjóð 86,00 SEK 8,29 -5,57%
Cherryföretag Svíþjóð 28,60 SEK 8,29 -7,03%
deCode Bandaríkin 9,56 USD 64,71 -1,77%
EasyJet Bretland 2,60 Pund 112,61 -2,64%
Finnair Finnland 7,21 EUR 78,09 -0,07%
French Connection Bretland 2,55 Pund 112,61 -1,14%
Intrum Justitia Svíþjóð 54,25 SEK 8,29 -2,97%
Low & Bonar Bretland 1,03 Pund 112,61 -4,93%
NWF Bretland 4,68 Pund 112,61 0,26%
Sampo Finnland 12,35 EUR 78,09 -0,76%
Saunalahti Finnland 2,50 EUR 78,09 -0,36%
Scribona Svíþjóð 13,80 SEK 8,29 -3,28%
Skandia Svíþjóð 44,40 SEK 8,29 1,56%
Miðað við gengi bréfa og gjaldmiða á mánudag

Ú T R Á S A R V Í S I T A L A 1 1 1 , 6 6 - 0 , 8 1 %

FULL KARFA AF
M A T V Ö R U M
Wal-Mart stefnir
að því að reka 90
verslanir í Kína fyr-
ir lok árs 2006.

Ekkert lát á hagvexti í Kína
Hagvöxtur í Kína hefur verið 9,5 prósent það sem af er ári.

FRÁ KÍNA Kínverska hagkerfið heldur
áfram að vaxa þrátt fyrir að stjórnvöld hafi
undanfarið reynt að hægja á hagvexti.
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Þann 28. júlí 1932, þegar krepp-
an mikla var í hámarki, kom til
átaka milli hóps bandarískra
hermanna sem barist höfðu í
fyrri heimsstyrjöldinni, svokall-
aðs bónushers, og bandaríska
hersins.

Uppgjafarhermennirnir fóru
fram á bónusgreiðslur sem þeir
töldu sig eiga inni frá því í stríð-
inu, og höfðu sett upp búðir við
þinghúshæðina í Washington.
Ekki veitti af bónusnum enda
efnahagsástand í Bandaríkjun-
um sem annars staðar ekki upp á
marga fiska.

Til þurfti lagabreytingu til að
knýja fram bónusinn, frumvarp-
ið var að lokum lagt fram og
fékkst samþykkt í neðri deild
þingsins en var síðar hafnað af
Öldungadeildinni.

Þegar frumvarpinu hafði ver-
ið hafnað reyndi lögreglan að
fjarlægja mótmælendur en ekki
vildi betur til en svo að upp úr
sauð og þurfti að lokum að kalla
til bandaríska herinn.

Herbert Hoover forseti var
þó tregur til og fer tvennum sög-
um af því hvort hann hafi í raun
gefið grænt ljós á að hervaldi
yrði beitt. Douglas MacArthur
hershöfðingi tók þá málin í sínar
hendur. Sá var annálaður komm-
únistahatari og taldi næsta víst
að þetta væri tilraun rauðliða til
að komast til valda í landinu.

MacArthur sendi menn sína
inn í búðir bónushersins með
skriðdreka, rifla og táragas og
um tíma logaði hreinlega allt í
átökum. Fljótlega tókst þó að
hrekja mótmælendur á brott, en
ekki án þess að talsvert mann-
fall yrði og margir særðust.

Herbert Hoover átti litla
möguleika á endurkjöri eftir
þessa uppákomu, og malaði
Franklin Roosevelt hann í for-
setakosningunum sem fram fóru
árið 1933. Roosevelt lét þó ekki
undan kröfum hermannana um
bónusinn fyrr en farið var að
síga á seinni hluta forsetaferils-
ins. -jsk

Átök í Washington
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Kínverska fjölmiðlasamsteypan
Hutchison, sem hefur aðsetur í
Hong Kong, hyggst bjóða um 65
milljarða króna í 75 prósenta hlut
í Formúlu eitt kappakstrinum.

Formúla eitt er nú í eigu eign-
arhaldsfélagsins Slec. Þar á Bern-
ie Ecclestone, sem oft er nefndur
valdamesti maður formúlunnar,
fjórðungshlut en auk hans eiga
þrír bankar; Jp Morgan, Bayer-
ische Landesbank og Lehman
Brothers, fjórðungshlut hver.

Ecclestone leist þó ekki vel á

hugmyndina: ,,Af hverju ætti ég
að vilja fá einhverja aðila sem ég

þekki ekki neitt í stað þeirra sem
ég treysti?“ Innanbúðarmaður úr
einum bankanna var þó ekki jafn
svartsýnn fyrir hönd Hutchison:
,,Bankarnir vilja selja Hutchison
hluti sína. Hutchison vilja hins

vegar hafa Ecclestone með og
hyggjast því gera allt til að
halda honum góðum.“ -jsk

S Ö G U H O R N I Ð

BÓNUSHERINN FYRIR UTAN ÞINGHÚSIÐ Tugir þúsunda hermanna söfnuðust sam-
an fyrir utan þinghúsið í Washington og fóru fram á að fá greiddan bónus sem þeir töldu
sig eiga inni frá því í fyrri heimsstyrjöldinni.

Huchison að kaupa Formúluna?
Kínversk fjölmiðlasamsteypa hyggst gera tilboð í 75 prósenta hlut í For-
múlu eitt. Bernie Ecclestone Formúlukóngi líst ekki vel á hugmyndina.

Coca-Cola er verðmætasta vöru-
merki heims, samkvæmt árlegri
könnun bandaríska ráðgjafafyr-

irtækisins Interbrand.
Coca-Cola vörumerkið er
metið á 4.390 milljarða
króna.

Bandarísk vörumerki
voru áberandi á listan-
um og voru til að
mynda átta bandarísk
fyrirtæki á meðal tíu
efstu. Vörumerki
finnska farsímarisans
Nokia er hið verð-
mætasta utan Banda-
ríkjanna, metið á
1.722 milljarða
króna.

Strangar kröfur
þarf að uppfylla til
að eiga möguleika
á að komast á lista
Interbrand; vöru-

merkið þarf að vera
að minnsta kosti
140 milljarða
króna virði, þriðj-
ungur tekna þess

verður að koma
utan heimamarkað-
ar auk þess sem að-
gangur að gögnum
fyrirtækisins þarf
að vera opinber.

Mörg heimsþekkt
vörumerki uppfylltu

ekki þessi skilyrði og
eru því hvergi sjáanleg

á listanum. Má þar nefna
sælgætisframleiðand-
ann Mars, greiðslukort-
arisann Visa og banda-

rísku smásölukeðjuna
Wal-Mart. -jsk

1. Coca-Cola (BNA) 4.390
2. Microsoft (BNA) 3.895
3. IBM (BNA) 3.471
4.General Electric (BNA) 3.250
5. Intel (BNA) 2.314
6. Nokia (FIN) 1.722
7. Disney (BNA) 1.716
8. McDonald’s (BNA) 1.690
9. Toyota (JAP) 1.612
10. Marlboro (BNA) 1.371
*Upphæðir í milljörðum króna

L I S T I  I N T E R B R A N D  
Y F I R  V E R Ð M Æ T U S T U
V Ö R U M E R K I  H E I M S :

Coke metið á 4.390 milljarða
Coca-Cola er verðmætasta vörumerki heims. Bandarísk fyrirtæki einoka
lista þeirra tíu stærstu.
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BERNIE ECCLESTONE MEÐ VÖSKUM
ÖKUÞÓRUM Kínverski fjölmiðlarisinn

Hutchison hyggst bjóða í 75 prósenta hlut
í formúlu eitt. Þeir vilja þó fyrir alla muni
halda Bernie Ecclestone góðum. 
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Vöxtur evrópsku lággjaldaflugfélaganna hef-
ur verið ævintýralegur á síðustu árum en fátt
bendir til annars en að þau taki enn stærri
hluta af kökunni á næstu árum. Norræna
lággjaldaflugfélagið Sterling hefur boðað
áframhaldandi vöxt á næstu árum og ætlar að
stækka með uppkaupum á öðrum flugfélög-
um og frekara framboði á þeim leiðum sem
félagið sinnir. 

Almar Örn Hilmarsson, forstjóri Sterling-
samsteypunnar, segir að mikið rými sé til
vaxtar á heimamarkaði sem er fyrst og
fremst í Noregi og Svíþjóð. „Við erum að
skoða það gaumgæfilega að fara með starf-
semina inn í Finnland. Finnski markaðurinn
er mjög spennandi,“ segir Almar Örn. Þá
væri Sterling komið með starfsemi í öllum
norrænu löndunum, að Færeyjum og Græn-
landi undanskildum.

60 MILLJARÐA VELTA
Til upprifjunar þá keypti eignarhaldsfélagið
Fons, sem er í eigu Pálma Haraldssonar og
Jóhannesar Kristinssonar, Sterling í mars
síðastliðnum fyrir fimm milljarða króna. Al-
mar Örn, þá forstjóri Iceland Express, var
ráðinn forstjóri Sterlings í maí. Hinn 30. júní
bætti Fons danska flugfélaginu Maersk Air,
sem hafði verið hálfgert vandræðabarn innan
Mærsk-samstæðunnar, inn í reksturinn. Talið
er að A.P. Møller – Mærsk hafi borgað Fons
yfir þrjá milljarða króna til að losna við
danska flugfélagið út úr rekstrinum.

Sameinað félag veltir um 60 milljörðum á
ári, starfsmannafjöldinn verður yfir tvö þús-
und manns og fjöldi farþega yfir fimm millj-
ónir farþega á ári. Það flýgur til yfir 89
áfangastaða í Evrópu frá Billund, Kaup-
mannahöfn, Osló og Stokkhólmi auk Kefla-
víkur þegar Iceland Express er tekið með í
reikninginn. Höfuðstöðvar félagsins eru í
Kaupmannahöfn.

Möguleikar Sterling til vaxtar eru miklir.
Félagið er fjórða stærsta lággjaldaflugfélag
Evrópu og hefur um þrjátíu vélar í rekstri.
Til samanburðar er Air Berlin, þriðja stærsta
félagið, með 90 vélar. En Sterling á enn langt
í land með að ná easyJet og Ryanair.

RISARNIR VAXA HRATT
Stóru félögin á Bretlandseyjum, Ryanair og
easyJet, hafa vaxið gríðarlega á undanförn-
um árum. Bloomberg-fréttaveitan greindi frá

því nýverið að fjöldi farþega hjá flugfélögun-
um tveimur hefði aukist mun meira á fyrstu
sex mánuðunum ársins en hjá stóru flugfé-
lögunum, Lufthansa og British
Airways. Hjá Ryanair jókst
farþegafjöldinn um 34 pró-
sent, um 22 prósent hjá ea-
syJet en farþegafjöldi Luft-
hansa og British Airways stóð
nánast stað í stað.

Ryanair er bæði elsta og
stærsta lággjaldaflugfélagið í
Evrópu; stofnað árið 1985. Fé-
lagið hefur gríðarlega sterka
stöðu á sínu sviði og stjórn-
endur þess hafa sýnt og sann-
að að þeir reka félagið betur
en keppinautarnir. Hagnaður-
inn er sá mesti, framlegðin sú
besta og kostnaðarhlutfallið það lægsta. Mik-
ill undirliggjandi vöxtur hefur verið í starf-
seminni og er öllu meiri en hjá easyJet. Fé-
lagið áætlar að farþegar í ár verði 35 milljón-
ir talsins en verði orðnir 70 milljónir árið
2012. Ryanir flýgur til 107 evrópskra flug-
valla.

EasyJet, sem var stofnað árið 1995, flutti
um sex milljónir farþega árið 2000. Á síðasta
ári var fjöldinn kominn í tæplega 25 milljón-
ir farþega. Það er fjórföldun á fimm árum!
EasyJet notar nú 114 vélar til flugs á 65
áfangastaði í Evrópu. Á næstu tveimur árum
gera stjórnendur félagsins ráð fyrir að fjöldi
flugvéla verði kominn í 164 talsins.

ORÐAÐ VIÐ YFIRTÖKU Á NORWEGIAN
Almar Örn segir að stjórnendur félagsins
telji sig geta farið með Sterling hvert sem er
sökum þess hversu sterkt merki er um að
ræða. Engar ákvarðanir hafi verið teknar
um sókn inn á önnur svæði í Evrópu en hann
segir að sameining Sterling og Maersk Air
sé stór og tímafrek og vanda þurfi til verka.
Hann telur að innan tíu ára verði fjórir til
fimm stórir aðilar á sviði lággjaldaflugfé-
laga og Sterling ætli sér að verða eitt þeirra.

Stjórnendur Sterling eru sannfærðir um
að lággjaldaflugfélögin haldi áfram að vaxa
hratt á kostnað hefðbundinna flugfélaga,
rútna og bílaleigubíla. Ferðalög á milli
áfangastaða hafi lækkað mikið og fólk ferð-
ist fyrir vikið oftar. Staðan sé jafnvel sú að
það geti verið ódýrara fyrir fjölskylduna að

stökkva frá Kaupmannahöfn til Stokkhólms í
stað þess að eyða deginum í Tívolíinu.

Norska dagblaðið Aftenposten veltir því
fyrir sér hvort norska lággjalda-

flugfélagið Norwegian verði
yfirtekið af Sterling en Almar
Örn segir að það sé ekki hans
að svara um hvort eigendur fé-
lagsins hafi yfirtöku í hyggju.
Norwegian er það félag sem
hafi hækkað hvað mest í
norsku kauphöllinni á árinu –
yfir eitt hundrað prósent. Fé-
lögin séu í samstarfi á
nokkrum leiðum og selji sam-
eiginlega á flugleiðinni Osló-
Kaupmannahöfn. Norwegian
hefur síðan verið að selja sæti

í vélar Sterling á fluginu til
Spánar. 

„Þetta samstarf hefur gengið ágætlega
hingað til þótt engin langtímareynsla sé
komin á,“ bætir Almar við.

INN Í VIÐSKIPTAFERÐALÖGIN
Fyrir skömmu var tilkynnt um að Sterling
hefði samið við norska ferðaskrifstofurisann
Via Travel Group. Þetta er tímamótasamning-
ur í Skandinavíu því lággjaldaflugfélag hefur
ekki áður selt sæti í gegnum sölustarf ferða-
skrifstofu.

„Samband okkar byggist á veflausnum en
ekki gamalgrónum dreifingarleiðum sem
gerir það að verkum að allur viðskiptakostn-
aður verður í lágmarki. Þarna hefur verið
búin til lausn sem gerir aðgang þeirra að okk-
ar kerfi ódýrara. Fyrir okkur er þetta ákveð-
ið skref því lággjaldaflugfélög hafa ekki átt
eins greiðan aðgang að viðskiptafarþegum og
hefðbundin flugfélög. Nú fáum við aðgang að
viðskiptamarkaðnum í Noregi í gegnum Via.“

Fyrir Sterling er mikið keppikefli að fjölga
farþegum sem ferðast í viðskiptaerindum því
fyrirtæki eru alltaf að leita leiða til að
minnka kostnað vegna ferðalaga starfsmanna
og horfa mikið til lággjaldaflugfélaganna.

Almar segir að markmið Sterling sé að ná
300 þúsund farþegum í gegnum samstarfið á
fyrsta ári. „Fyrir mér er það ekki aðalatriði
hvort við endum í 250 þúsund. Aðalmálið er
að Sterling er komið á hillu sem það hefur
ekki verið á áður.“

Ætla sér til Finnlands
Almar Örn Hilmarsson, forstjóri lággjaldaflugfélagsins Sterling, telur mikið rými til vaxtar á heima-
markaði en félagið hefur mörg járn í eldinum þessa stundina. Hann býst við mikilli samþjöppun á
næstu árum í samtali við Eggert Þór Aðalsteinsson.

STERLING-FLUGFÉLAGIÐ Sterling-sam-
stæðan hefur yfir 30 vélar í rekstri og flýgur
til 89 áfangastaða. Velta félagsins verður yfir
60 milljarðar á þessu ári. Sterling er fjórða
stærsta lággjaldaflugfélag Evrópu og það
stærsta á Norðurlöndunum.

Stærstu
lággjaldaflugfélög

Evrópu
Fjöldi véla 

u.þ.b.
1.  Ryanair 146
2.  easyJet 114
3.  Air Berlin 90
4.  Sterling / Maersk Air 32

▲

ALMAR ÖRN HILMARSSON
Tók við forstjórastarfi Sterling-

samstæðunnar í maí. Síðan hef-
ur félagið keypt Maersk Air, ætlar
sér mikinn vöxt í Skandinavíu og

horfir til Finnlands.

▲





Sjálfstæði hefur ávallt verið ríkt í Íslending-
um og því koma á óvart óskir sem heyrast frá
aðilum í viðskiptalífinu um að erlendir aðilar
kaupi eitthvað á Íslandi. Íslendingar fjárfesta
sem aldrei fyrr erlendis en útlendingar virð-
ast alls ekki jafn áhugasamir um fjárfesting-
ar á Íslandi. En þurfum við erlenda fjárfesta
og hvers vegna?

Erlendir fjárfestar koma með nýtt fjár-
magn til að ýta undir vöxt sem og þekkingu
sem getur aukið vöxt enn frekar.

Erlendir fjárfestar hafa hingað til verið
mest sýnilegir í fjárfestingum í álverum hér
á landi. Fjárfestingar erlendra aðila í sjávar-
útvegi eru takmarkaðar með lögum en þar er
líklega einna brýnast að fá erlenda fjárfesta
því íslenskir fjárfestar hafa ekki sýnt þessum
atvinnuvegi mikinn áhuga. Hvert sjávarút-
vegsfyrirtækið á fætur öðru hefur verið af-
skráð úr Kauphöllinni og eru þau mörg hver
mjög skuldsett. 

Erlendir fjárfestar hafa í auknum mæli
verið að kaupa ríkistryggð skuldabréf, sem

hafa haft háa vexti og
skilað góðri ávöxtun. En
þegar kemur að hluta-
bréfamarkaðinum hefur
áhuginn verið lítill og
einungis eitt félag, Össur,
sem hefur stóra erlenda
fjárfesta.

Fjárfesting erlendra
aðila getur þó verið með
öðru móti heldur en kaup
á hlutabréfum eða
skuldabréfum. Hægt er
að líta á erlend lán sem
fjárfestingu og hefur hún
aukist mikið og hafa er-
lendir bankar fjármagn-
að að stórum hlut útrás-
ina. Fjárfestingar erlend-
is eru því greiddar að
stórum hluta með er-
lendu fjármagni. 

TÆKIFÆRIN LIGGJA 
ERLENDIS
Fjárfesting Íslendinga
erlendis nam rúmum 190
milljörðum króna á síð-
asta ári og sexfaldaðist
hún frá fyrra ári. Það
sem af er þessu ári hefur
fjárfesting erlendis
einnig verið mjög mikil.
Þessar tölur segja þó
ekki alla söguna. 

Á síðasta ári námu
fjárfestingar erlendra aðila hér á landi um
27,5 milljörðum króna samkvæmt bráða-
birgðatölum Seðlabankans sem var 14 pró-
senta aukning frá árinu áður. Inni í þessum
tölum eru erlend eignarhaldsfélög í eigu inn-
lendra aðila en það ætti ekki að skipta máli
þegar hugsað er um erlenda fjárfestingu því
að peningarnir koma erlendis frá. Einhver
hluti þessara peninga eru upprunalega frá Ís-
landi en annað er ágóði af erlendum fjárfest-
ingum. Erlendir aðilar hafa tekið þátt í fjár-
festingum Íslendinga erlendis og á samvinna
með erlendum aðilum í fyrirtækjakaupum
einungis eftir að aukast. 

Þegar hluthafalistar félaga í Kauphöllinni
eru skoðaðir kemur í ljós að mjög mikið er
um erlend eignarhaldsfélög í eigu Íslendinga
en hér í töflu má sjá heildareignir erlendra
félaga í félögum í Kauphöllinni.

Helsta ástæða þess að fjárfestingar er-
lendra aðila eru jafn lítilvægar og raun ber
vitni hlýtur að liggja í óeðlilega sterku gengi
krónunnar. Krónan styrktist mikið vegna
væntinga um aukið flæði fjármagns til lands-
ins vegna virkjanaframkvæmda. 

FLEIRI FJÁRFESTAR VÆNLEGIR
Erlendar fjárfestingar hér á landi eru við
nánari skoðun ekki jafn mikilvægar og marg-
ir vilja meina. Til að standa undir kaupum Ís-
lendinga erlendis þurfa erlendir aðilar ekki
að kaupa jafnmikið hér á landi. Erlendir aðil-
ar hafa verið að fjárfesta í álverum hér á
landi og eru þá umtalsverðar fjárfestingar
erlendra aðila nánast upptaldar. 

Þátttaka erlendra aðila á íslenska hluta-
bréfamarkaðnum myndi þýða að fleiri aðilar
væru að fjárfesta þar. Með fleiri fjárfestum
fást meiri viðskipti og því líklegra að verð-
mat á fyrirtækjum sé rétt. Aðkoma erlendra
aðila gæti einnig orðið til þess að eignaraðild
á félögunum yrði dreifðari og minna valda-
brölt myndi einkenna verð fyrirtækja. 

Einn af kostum þess að lítið sé af erlendum
fjárfestum hér á landi er hversu lítið innlend-
ur markaður sveiflast í takt við aðra markaði.
Aukin viðskipti milli landa hafa orðið til þess
að lækkanir eða hækkanir á einum markaði
draga aðra markaði með sér.

Í afkomuspá greiningardeildar Íslands-
banka segir að nú þegar öll stærstu félögin í
Kauphöllinni hafi nýverið sótt aukið fé til
hluthafa sinna sé vert að spyrja sig hvar þau
takmörk liggi. Í öllu falli sé erfiðara fyrir fé-
lög sem nýlokið hafi stóru hlutafjárútboði að
sækja meira fé fljótlega. Þá standi félagið

frammi fyrir skertum möguleikum til ytri
vaxtar nema því takist að breikka hluthafa-
hópinn. Því sé mikilvægt fyrir viðgang ís-
lenska hlutabréfamarkaðarins að erlendir
fjárfestar verði virkari á honum.

Erlendir aðilar sækja sífellt meira í ríkis-
tryggð skuldabréf og hefur það orðið til þess
að ávöxtunarkrafa lækkaði hér á landi. Lækk-
andi ávöxtunarkrafa leiðir til þess að skulda-
bréf hækka í verði. Talið er að um þriðjungur
ríkistryggðra skuldabréfa sé í eigu erlendra
aðila.

HVAR HAFA ERLENDIR FJÁRFESTAR VERIÐ?
Í flóknu viðskiptaumhverfi nútímans er erfitt
að draga landfræðileg mörk peninga og
stoppa þeir oft stutt við. Hér á landi er hag-
stætt skattaumhverfi á fyrirtæki og kjósa því
mörg fyrirtæki skráningu hér á landi þrátt
fyrir að starfsemi þeirra sé mestmegnis er-
lendis. Það er ein af ástæðum þess að mörg ís-
lensk fyrirtæki, sem orðin eru alþjóðleg og
starfsemin mest erlendis, kjósa að vera skráð
hér á landi. Til að mynda ef Bakkavör myndi
ákveða að skrá sig á breska markaðinn væri
um að ræða rúmlega 60 milljarða fjárfesting-
ar Íslendinga erlendis. Svo ekki sé minnst á
KB banka, þar sem markaðsvirðið eru tæpir
370 milljarðar króna. Að því gefnu að hluthaf-
ar yrðu enn þeir sömu.
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Össur er algjörlega sér á
báti þegar kemur að fjár-
festingum erlendra aðila á
íslenska hlutabréfamarkað-
inum. Félagið hefur unnið
markvisst að því að kynna
fyrirtækið fyrir erlendum
fjárfestum í nokkur ár. Öss-
ur er búinn að finna ákveð-
inn hóp sem félagið einbeitir
sér að. Til þess hóps teljast
til að mynda þeir sem fjár-
festa í sama geira og fyrir-
tækið starfar eða í fyrir-
tækjum af svipaðri stærð-
argráðu. Össur hefur oft far-

ið utan til að kynna starf-
semi sína en stærsta ferð fé-
lagins var í fyrra til fjögurra
landa, bæði í Evrópu og
Bandaríkjunum.

Tilgangur Össurar með
þessu er að fá sterka fjár-
festa til liðs við sig sem eru
tilbúnir að leggja sitt af
mörkum til vaxtar fyrirtæk-
isins.

Fjárfestar sem eiga í fyr-
irtækinu líta á fjárfesting-
una til langs tíma og því hafa
þeir líklega ekki áhyggjur af
þróun gengis íslensku krón-

unnar.
En ekki nægir að kynna

fyrirtækið vel, einnig þarf
öll upplýsingagjöf að vera
aðgengileg erlendum fjár-
festum og hefur Össur ávallt
lagt mikla áherslu á að koma
öllum tilkynningum frá sér,
bæði á ensku og íslensku.

Tveir erlendir aðilar sitja
í stjórn Össurar fyrir hönd
Industrivarden, sem á rúm-
lega 20 prósenta hlut í fyrir-
tækinu og William Demant,
sem einnig á rúmlega 20 pró-
senta hlut. 
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Á sama tíma og íslenskir fjárfestar lýsa því yfir að tækifærin liggi erlendis vakna þær spurningar hvers
vegna erlendir fjárfestar fjárfesti ekki meira hér á landi. En spurningin gæti í raun verið sú hvort við þurf-
um nokkuð á erlendum fjárfestum að halda. Útrásin hafi vakið athygli en það sé greinilega ekki nóg til að
kveikja áhuga erlendra aðila til að fjárfesta hér í milljarðavís. Dögg Hjaltalín segir eina af augljósustu
hindrununum vera gengi íslensku krónunnar, sem talið er óeðlilega sterkt um þessar mundir. 

ÖSSUR SÉR Á BÁTI Áhugi erlendra fjárfesta á félaginu er mikill.

Laða til sín erlenda fjárfesta
Tveir stærstu hluthafar Össurar eru erlendir aðilar og meðal 

smærri hluthafa eru nokkrir erlendir sjóðir. 

Þurfum við erlenda fj

Niðurstöður byggja
á fyrirspurnum

Tölur Seðlabankans um erlenda fjárfest-
ingu, sem og fjárfestingar erlendra aðila
hér á landi eru langt í frá fullkomnar. Nið-
urstöðurnar eru byggðar á fyrirspurnum
Seðlabankans til fjárfestanna en ekki full-
komnum upplýsingum um flæði fjármagns. 

Samkvæmt lögum ber erlendum aðilum
að tilkynna fjárfestingar sínar til viðskipta-
ráðuneytisins og Seðlabankinn fær upplýs-
ingar um þær og grennslast svo fyrir um
umfang þeirra. 

Ekki hefur tekist nægjanlega vel að
mæla fjárfestingar Íslendinga erlendis.
Seðlabankinn hefur því þurft að styðjast við
fjölmiðla til að geta grennslast fyrir um
þær fjárfestingar. 

Seðlabankinn mælir beina fjárfestingu
ekki einungis sem fyrstu kaup heldur
einnig hagnað af fyrirtækjunum sem svo er
endurfjárfest í fyrirtækjunum. Einnig
flokkast sem erlend fjárfesting lánavið-
skipti á milli fjárfestinga milli erlendra lög-
aðila, þrátt fyrir að þeir geti verið í eigu Ís-
lendinga.

Alþjóðagjaldeyrissjóðurinn hefur viljað
styrkja vinnslu tölfræðilegra ganga fyrir
markaðinn samkvæmt athugun sinni á
Seðlabankanum.



Erlendir aðilar eiga um 13 prósent af
hlutafé í Kauphöllinni eða fyrir um 190 millj-
arða króna, að Mosaic meðtalið. Flestir þess-
ara erlendu aðila eru þó eignarhaldsfélög Ís-
lendinga. Fjármunir þessara Íslendinga koma
að einhverju leyti erlendis frá. 

Öðru máli gegnir um skattlagningu á fjár-
magn og því kjósa Íslendingar að eiga erlend
félög utan um eignir sínar hér á landi til að
komast hjá því að greiða 10 prósenta fjár-
magnsskatt. Skattprósentan ein hefur því
mikil áhrif á hvar félög eru skráð og hvert
peningarnir leita. 

Síminn er gott dæmi um mikla fjárfest-
ingu sem hefði getað lent að hluta til eða öllu
leyti í höndum erlendra fjárfesta. Nokkrir
hópar erlendra aðila sýndu
Símanum áhuga en þeir
virðast nú hafa misst þann
áhuga því einungis hópar
þar sem eingöngu eru inn-
lendir aðilar eru nú eftir.
Gera má ráð fyrir að hátt
verð á Símanum hafi verið
helsta hindrun erlendu að-
ilanna.

VANDAMÁL?
Að undanförnu hefur nægt
peningamagn verið í um-
ferð og því engin þörf ver-
ið á erlendri fjárfestingu
en það ástand varir ekki að
eilífu.

Ef litið er svo á að lítill
áhugi erlendra aðila á fjár-
festingum í íslensku við-
skiptalífi sé vandamál
hlýtur eitthvað að verða að
gera. Þá kemur að fyrirtækjunum sjálfum að
vinna sína vinnu. Umfjöllun þarf að vera að
vera á ensku og mjög aðgengileg. 

Íslensk fyrirtæki fá mikið umtal í erlend-
um fjölmiðlum og einnig hafa þau verið dug-
leg við að kynna erlendum fjárfestum fyrir-
tækin. Bæði með kynningum erlendis sem og
boðsferðum hingað til lands.

Erlendir fjárfestar hafa hingað til þó haft
vaðið fyrir neðan sig og fjárfest í ríkis-
tryggðum skuldabréfum, ekki áhættumeiri
hlutabréfum. Hækkanir hlutabréfamarkað-
arins undanfarin ár hafa ekki beint aukið trú-
verðugleika hans. Svo miklar hækkanir
verða til þess að ýta undir neikvæðisraddir

þess eðlis að hér sé vanþróað viðskiptalíf
sem enn sé í mikilli mótun. Hlutabréfamark-
aðurinn sé einungis rúmlega 10 ára gamall
og enn sé margt eftir ólært. Svo ekki sé
minnst á umfjöllun um peningaþvætti og
tengsl íslenskra fjárfesta við rússnesku
mafíuna.

Einnig verður að hafa í huga að erfitt er að
skilgreina hvað er íslenskt og hvað er erlent.

KOMA EINHVERN DAGINN
Krónan verður íslensku viðskiptalífi ávallt
fjötur um fót þegar kemur að fjárfestingum
erlendra aðila. Með því að kaupa eign sem
bundin er við íslensku krónuna eykst áhætt-
an sem fjárfestingunni fylgir. Erlendir aðil-

ar þurfa því bæði að treysta
á að fjárfestingin standi
undir væntingum sem og
þróun íslensku krónunnar.
Margir telja líklegt að krón-
an sé ekki eilíf en fyrirtæki
hafa smátt og smátt verið að
aðlaga sig erlendu rekstrar-
umhverfi. Bæði með því að
gera fyrirtækin upp í er-
lendum myntum en þá hafa
gengissveiflur íslensku
krónunnar takmörkuð áhrif
á rekstrarniðurstöður. 

En þar sem takmörkuð
tækifæri til vaxtar eru hér á
landi má allt eins gera ráð
fyrir að erlendir aðila sækist
ekkert mikið eftir fjárfest-
ingum hér, bæði nú og síðar
á meðan gengi íslensku
krónunnar er talið hátt. 

Fyrirtæki hér á landi eru
verðlögð hátt um þessar mundir þar sem
miklir peningar hafa verið í umferð og efna-
hagsástand almennt gott. Þegar verðmat á
fyrirtækjum hér á landi verður líkara því
sem gerist annarsstaðar auk þess sem þau
hafi verið kynnt markvisst erlendum fjár-
festum ætti ekkert að standa í vegi fyrir að
þeir verði virkari þátttakendur í íslensku
viðskiptalífi.

Íslenskt efnahagslíf þarf sífellt aukna
peninga til að standa undir vexti og því
þurfa peningarnir að koma einhvers staðar
frá. En svo lengi sem nægir peningar eru til
staðar, skiptir það þá einhverju máli hvaðan
þeir koma?
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JAPANSKUR FJÁRFESTIR Hingað til hafa erlendir aðilar ekki verið umsvifamiklir á íslenskum hlutabréfamarkaði. Skuldabréfamarkaður og fyrirtækjalán hafa hins vegar aukist mikið og
með þeim hætti taka erlendir aðilar þátt í íslensku viðskiptalífi.

Kenneth Peterson birtist hér á landi
árið 1995 með þann möguleika í
farteskinu að byggja álver. Raunin varð
sú að honum leist vel á aðstæður og var
60 þúsund tonna álverið, Norðurál,
byggt og síðar stækkað í 90 þúsund
tonn árið 2001. Reisti fyrirtæki hans,
Colombia Ventures Norðurál. 

Kenneth Peterson hefur þá stefnu að
kaupa þegar verð hefur lækkað. Þannig
steig hann sín fyrstu skref í áliðnaði.
Ofurvæntingar fjárfesta til fjarskipta-
geirans biðu skipbrot fyrir nokkrum
árum og hlutabréf fjarskiptafyrirtækja
lækkuðu mikið. Kenneth Peterson hef-
ur við þær kringumstæður fjárfest í
fjarskiptageiranum. Hann var stærsti
eigandi Og Vodafone hér á landi og á
einnig bandarísk og evrópsk fjarskipta-
fyrirtæki. Kenneth seldi svo Norðurál
fyrir um 10 milljarða króna. 

Kenneth Peterson sagði á þeim tíma
sölu Norðuráls ekki hafa áhrif á aðrar

fjárfestingar sínar hér á landi.
Colombia Ventures var þá kjölfestueig-
andi í Og Vodafone. „Við munum jafn-
vel auka þær með einum eða öðrum
hætti. Mér fellur afar vel við Ísland og
ég kann virkilega orðið að meta hag-
kerfið og hina frábæru íbúa landsins,“
sagði Kenneth Peterson eigandi
Colombia Ventures. Hann sagðist hafa
lagt sig fram um að velja góðan kaup-
anda að Norðuráli og segist hafa trú á
því að Century og Norðurál muni eiga
vel saman.

Kenneth Peterson seldi svo rúmlega
35 prósenta hlut sinn í Og Vodafone til
Norðurljósa fyrir um fimm milljarða
króna. Síðan hafa ekki mörg fjárfest-
ingarverkefni verið til staðar í fjar-
skiptafyrirtækjum því tveir stórir aðil-
ar eru fyrir á markaðinum. Jafnvel var
búist við því að Kenneth myndi hafa
áhuga á að kaupa í Símanum en sú hef-
ur ekki orðið raunin.

EINN UMSVIFAMESTI ERLENDI FJÁRFESTIRINN Kenneth Peterson, eigandi Columbia Ventures. 

Erlendi fjárfestirinn
Fjárfesti í álveri og fjarskiptafyrirtækjum. Eftir að hann seldi
hlut sinn í Og Vodafone hefur ekki mikið sést til hans hér
á landi enda telur hann fjarskiptafyrirtæki hátt verðlögð. 

fjárfesta?

Félag Hlutur Verðmæti
Actavis 42% 57,54
Bakkavör 44% 27,28
Burðarás 26% 23,66
Flaga 42% 1,26
Icelandic 10% 2,30
KB banki 5% 18,15
Landsbanki 10% 13,70
Mosaic 70% 27,30
Nýherji 2% 0,06
Og Vodafone 7% 1,26
SÍF 3% 0,84
Straumur 7% 5,25
Össur 52% 13,00

191,60

S K R Á Ð A R  E I G N I R  
E R L E N D R A  A Ð I L A  

í  m i l l j ö r ð u m  k r ó n a
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Garðar Eyland situr á skrifstofu sinni í nýju
og glæsilegu klúbbhúsi Golfklúbbs Oddfell-
owa og Odds. Hann er greinilega upptekinn
þegar blaðamann ber að garði.

Garðar þarf að klára að greiða „nokkra
reikninga“ áður en sest verður að borðum:
„Það er nú ekki endilega draumastarf
kylfingsins að stýra stórum golfklúbbi, það er
náttúrulega svo mikið að gera á sumrin. Ég
hef spilað miklu minna eftir að ég byrjaði
hérna, kannski svona einu sinni í viku. Það er
nú einu sinni svo að vinnan gengur fyrir“.

Þrátt fyrir að Garðar hafi greinilega mikið
að gera, og spili að eigin sögn minna en áður,
er hann engu síður frambærilegur kylfingur
– raunar í meistaraflokksklassa með 4,3 í for-
gjöf: „Þú verður að athuga að forgjöfin mín
er miðuð við gulu teigana en ekki þá hvítu
sem meistaraflokksmenn spila af,“ segir
Garðar hógvær.

Við setjumst að borðum og í gegnum
gluggana má sjá fagurgrænan Urriðavöllinn
allt í kring. Vel snyrtar flatir og snöggklippt-
ar brautir blasa við. Greinilegt að völlurinn
er í frábæru standi.

KLÚBBHÚS Á FJÓRUM MÁNUÐUM
Golfvöllur Oddfellowa er í Urriðavatnsdölum
í landi Garðabæjar. Níu holu völlur var vígð-
ur á landinu árið 1992 og var hann stækkaður
í átján holur fimm árum seinna. 

Í dag er á svæðinu einn allra glæsilegasti
golfvöllur landsins og alltaf verið að breyta
og bæta: „Við erum sífellt að vinna
að því að bæta aðstöðuna fyr-
ir félagsmenn í klúbbnum.
Í júní í fyrra opnuðum við
nýja klúbbhúsið, aðeins
fjórum mánuðum eftir að
fyrsta skóflustungan var
tekin um hávetur í miklum
skafrenningi. Það tók auðvitað á en hafðist
fyrir rest,“ segir Garðar.

Í ár hafa verið gerðar miklar endurbætur
á svæðinu, afleggjari upp að vellinum hefur
verið lagður bundnu slitlagi, auk þess sem
bílastæði hafa verið malbikuð og þeim fjölg-
að, þá var aðgengi að æfingaaðstöðu stór-
bætt: „Það eru margir sem vilja koma hérna í
hádeginu og slá eins og eina fötu af æfinga-
svæðinu. Þá er mikilvægt að sem minnstur
tími fari til spillis. Hver mínúta skiptir máli.“

TEKUR MENN HELJARTÖKUM
Í rauninni hafa tveir golfklúbbar aðgang að
Urriðavelli; Oddfellowar og golfklúbburinn
Oddur. Golfklúbbur Oddfellowa var stofnað-
ur árið 1990 en Oddur þremur árum seinna. 

Félagar í klúbbunum tveimur eru 1250 og
hefur félagafjöldi vaxið hratt undanfarin ár:
„Það er eftirsótt að komast í klúbbinn. Í dag
eru tvö hundruð manns á biðlista hjá okkur
og það verða ekki fleiri teknir inn í bili, það er
allt uppbókað.“

Ekkert lát virðist vera á þeirri golf-
sprengju sem orðið hefur á undanförnum
árum, þrjátíu þúsund Íslendingar spila golf
fimm sinnum eða oftar á ári. 

Garðar segir að á sex daga tímabili í júlí
hafi 1775 manns spilað völlinn í Urriðavatns-
dölum: „Þetta sýnir kannski best aðsóknina,
að hér spili tæplega þrjú hundruð kylfingar á
dag.“ Hann bætir því við að klúbburinn hafi á
undanförnum árum gert ýmislegt til að koma
til móts við félaga þegar völlurinn er ásetinn,
meðal annars gert samninga við golfklúbba á
landsbyggðinni um að félagar fái að leika þar
endurgjaldslaust.

„Það eru engin teikn á lofti um að aðsókn
fari að minnka. Málið með golfíþróttina er að
hún tekur menn heljartökum, þegar þú byrj-
ar þá geturðu ekki hætt. Maður er að keppa
við sjálfan sig og völlinn, verða betri.“

SJÁLFSTÆÐUR REKSTUR
Það sem er þó kannski sérstakt við Golfklúbb
Oddfellowa og Odds er að hann nýtur hvorki
styrkja frá ríki né bæjarfélagi. Hagnaður eft-

ir afskriftir var á síðasta ári tíu
milljónir króna: „Þetta er rek-

ið á þeim félögum sem hér
eru. Við fáum inn talsvert
af auglýsingatekjum,
höfum nokkra góða

styrktaraðila á bak við okk-
ur auk þess sem mótahald gefur

talsvert í aðra hönd.“
Garðar segir ekkert basl á rekstrinum.

Átján manns eru á launaskrá á sumrin en þrír
á veturna: „Það þarf að vakna hér fyrir allar
aldir til að koma vellinum í stand fyrir átök
dagsins. Það er mikil vinna sem því fylgir að
halda utan um golfvöll og við kappkostum að
hafa aðstöðuna þannig að fólk vilji borga fyr-
ir að nýta hana og hafi
ánægju af. Öðruvísi gengur
þetta ekki.“

Garðar segir þó að vissu-
lega verði að halda vel á
spöðunum eigi ekki illa að
fara: „Reksturinn hefur þó
orðið auðveldari með hverju
árinu sem líður, enda mynd-
ast smám saman ákveðinn
grunnur til að byggja ofan.
Það ber hins vegar fyrst að
þakka frumkvöðlunum sem
fóru út í þetta og byrjuðu
með tvær hendur tómar. Það
er alltaf auðveldara að taka
við.“

Það hefur þó komið til
tals að Garðabær leggi fé til
styrktar starfinu. Annar
golfklúbbur er í bæjarfélag-
inu; Golfklúbbur Kópavogs
og Garðabæjar og nýtur sá
styrkja frá bæjarfélögunum
tveimur: „Mér sýnist skiln-
ingurinn vera gagnkvæmur. Ef svo færi að
við fengjum framlög frá Garðabæ færi
stærstur hluti í uppbyggingu á unglingastarfi
okkar.“

Til þess að eignast afrekskylfinga verður
að byrja snemma að rækta hæfileikafólk. Hjá
golfklúbbi Oddfellowa og Odds starfar PGA-
kennarinn Magnús Birgisson, sem er einn af
fáum starfandi PGA-kennurum á landinu:

„Við höfum verið að efla unglingastarfið hjá
okkur markvisst undanfarið. Í dag eigum við
tuttugu meistaraflokks kylfinga og stefnum
að því að fjölga þeim enn frekar í náinni
framtíð,“ segir Garðar.

MÁ LESA FÓLK Á EINUM GOLFHRING
Þrátt fyrir að samkeppni sé milli klúbba um
bestu kylfingana segist Garðar ekki vita til
þess að klúbbarnir greiði kylfingum fyrir að
leika íþróttina: „Ég held að þetta snúist fyrst
og fremst um aðstöðu. Kylfingar sem vilja
bæta sig sækja þangað sem aðstaðan er best.“

Þegar kylfingar hafa náð ákveðnum stalli
gera þó klúbbarnir ýmislegt fyrir sína bestu
spilara; til að mynda eru haldin styrktarmót
fyrir þá og veitir ekki af, enda dýrt að byrja í
atvinnumennsku í golfi.

Garðar er á því að golfíþróttin á Íslandi sé
á réttri leið og ef til vill sé ekki langt í það að

Íslendingur komist í fremstu
röð á heimsvísu. Aðstæður
hafi stórbatnað til iðkunar
með tilkomu betri búnaðar
og vertíðin í leiðinni lengst:
„Birgir Leifur Hafþórsson
hefur verið að sækja í sig
veðrið og hefur náð hreint
ágætum árangri. Það hlýtur
að vera gott fyrir hreyfing-
una í heild. Þetta þokast allt
saman í rétta átt.“

Íslandsmótið í höggleik
verður haldið á Urriðavelli
árið 2006 og er Garðar afar
ánægður með það: „Það er
mikill heiður fyrir okkur að
fá að halda mótið. Þetta
verður umfangsmikil fram-
kvæmd, við þurfum til að
mynda að lengja brautirnar
hjá okkur, en við kappkost-
um að gera allt vel.“

Hann segir einn helsta
kostinn við golfíþróttina vera

félagsskapinn. Það megi sjá hvernig fólk er
úr garði gert með því einu að spila með því
átján holur: „Á þessu eru fyrirtæki að átta sig
á, hvað fólk kynnist vel í gegnum golfið.
Hingað koma mörg fyrirtæki með kúnna sína
og bera því flest öll vel söguna enda getur það
nýst vel í viðskiptum að bjóða félaganum í
golf. Það má lesa persónuleika fólks á einum
golfhring.“

Hádegisverður fyrir tvo
í golfskálanum
Hamborgarar með eggi 
og frönskum kartöflum

Drykkir:
Rauðvín J.P. Chenet 

Cabernet frá Frakklandi

Í boði Oddaveitinga
▲
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Með Garðari
Eyland

framkvæmdastjóra Golfklúbbs 
Oddfellowa og Odds

Þjóðnýtum
Burðarás
Hagnaður Burðaráss það sem af er
ári er auðvitað ekkert annað en
móðgun við almenning í landinu.
Hvernig er hægt að réttlæta það
að fyrirtæki græði 25 milljarða á
hálfu ári? Með sama áframhaldi
verður gróðinn fimmtíu milljarðar
króna í ár. Það er milljarður á
viku!

Það verður fróðlegt að fylgjast
með því hvernig neytendur, og al-
menningur – kjósendur í landinu,
bregðast við þessum tíðindum af
rekstri Burðaráss. Aurasálin telur
líklegt að stór hópur manna muni
mótmæla þessum gróða og refsa
Burðarási með því að sniðganga
allar vörur frá fyrirtækinu þar til
hagnaðinum verður komið aftur
inn fyrir eðlilegan ramma. Burða-
rás ætti því að íhuga alvarlega að
lækka vöruverðið.

En hvað framleiðir Burðarás?
Margir sem Aurasálin þekkir
halda að Burðarás sé iðnfyrirtæki
og að hagnaðinn megi rekja til
framkvæmdanna fyrir austan.
En þetta er ekki rétt. Burðarás er
ekki iðnfyrirtæki. Aðrir halda að
Burðarás sé fjármálafyrirtæki og
veit Aurasálin til þess að margir
hafi hugsað sér gott til glóðarinnar
og ætlað að stofna til viðskipta hjá
Burðarási í þeirri von að fyrirtæk-
ið muni lækka innlánsvexti og
hækka útlánsvexti til þess að láta
viðskiptavini sína njóta góðs af
frábærum rekstrararángri. Svo er
þó ekki. Burðarás er nefnilega
ekki banki heldur.

En hvaðan kemur þá gróðinn – sem
nemur næstum hundrað þúsund
krónum á hvern Íslending á fyrstu
sex mánuðum ársins? Einhvers
staðar frá kemur gróðinn og við
rannsókn á gögnum úr Kauphöll
Íslands kemur hið sanna í ljós. Það
sem Burðarás er að gera er að
kaupa hlutabréf af fólki á ákveðnu
verði en selja þau svo öðru fólki á
hærra verði. Þetta þýðir auðvitað
að fjárfestarnir sem selja Burðar-
ási bréf eru að tapa hagnaðinum
sem þeir hefðu getað fengið og
þeir sem kaupa bréfin af Burðar-
ási hefðu getað fengið þau miklu
ódýrar ef þeir hefði keypt þau af
einhverjum öðrum.

En hagnaður Burðaráss hlýtur að
vekja fólk til umhugsunar um það
hvað sé eðlilegur hagnaður í rek-
stri íslenskra fyrirtækja. Augljóst
er að milljarður á viku er óeðlileg-
ur hagnaður. Aurasálin telur mun
eðlilegra að vikulegur hagnaður
stórfyrirtækja nemi ekki mikið
meira en vikulaunum verkamanns.
Hagnaður upp á tvær til þrjár
milljónir á ári er því eðlilegur en
ef fyrirtæki eru að græða meira
en það þá er augljóst að þau geta
ráðið til sína fleiri starfsmenn.
Forsvarsmenn Burðaráss ættu því
að spyrja sig að því hvort þeir
sinni ekki samfélagslegum skyld-
um sínum betur með því að sjá
fleiri mönnum fyrir atvinnu,
lækka vöruverð, draga úr vaxta-
muninum, lækka viðskiptahallann,
stinga á fasteignabóluna og bæta
kjör almennings í landinu.

A U R A S Á L I N

Garðar Eyland 
Fæðingardagur. 28. febrúar 1945

Maki: Guðbjörg Sveinsdóttir
Börn: Sveinn fæddur 1970, Bára fædd 1973 

og Dóra fædd 1975

GARÐAR EYLAND FRAMKVÆMDASTJÓRI GOLFKLÚBBS ODDFELLOWA OG ODDS Garðar segir golfið ekki síst
skemmtilegt vegna félagsskaparins, til að mynda geti yfirmenn fyrirtækja kortlagt væntanlega viðskiptafélaga á golfvellin-
um: „Það má lesa persónuleika fólks á einum golfhring“.

Golfið tekur menn heljartökum
Garðar Eyland er framkvæmdastjóri Golfklúbbs Oddfellowa og Odds. Hann segir ekkert basl vera á
rekstrinum þrátt fyrir að klúbburinn njóti hvorki styrkja frá ríki né sveitarfélagi. Jón Skaftason settist
að snæðingi með Garðari í klúbbhúsi Oddfellowa.
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Er einhver í þínu fyrirtæki
sem heldur að skást sé best?

Fornleifafræðingar fundu á dög-
unum silfurborðbúnað í heilu lagi
við uppgröft í ítölsku borginni
Pompei. Um var að ræða tvö vín-
glös, matardiska, skeiðar og mat-
arbakka.

Pompei varð undir hrauni við
eldgos fyrir um tvö þúsund árum
og hefur reynst mikil gullkista
fyrir fornleifafræðinga. Segja
kunnugir að silfurborðbúnaður-
inn sé mesti fjársjóður sem fund-
ist hefur í Pompei sjötíu ár.

Við hlið borðbúnaðarins
fannst beinagrind af manni sem
líklega hefur verið eigandi fjár-
sjóðsins. Er talið að maðurinn
hafi verið á flótta undan eldglær-
ingunum og í flýti tekið með sér
helstu verðmæti úr búi sínu.
Hann komst þó ekki lengra en að
baðhúsi bæjarins, þar sem leið
yfir hann vegna eiturgufa frá
eldgosinu.

Borðbúnaðurinn var falinn í
brauðkörfu sem full var af vikri

og eldfjallaösku en með hjálp
nýjustu tækni tókst að skilja fjár-
sjóðinn frá. Var hann í kjölfarið
pússaður upp og fluttur til varð-
veislu í höfuðborginni Róm. - jsk

Ólöglegt niðurhal minnkar
Löglegt niðurhal tónlistar á internetinu þrefaldaðist á fyrri helmingi
ársins 2005, samkvæmt tölum frá Alþjóðasamtökum
tónlistarmanna (IFPI). Á sama tíma hefur ólög-
legt niðurhal dregist saman um þrjú prósent í
heiminum. Flestir netnotendur í Bandaríkj-
unum og Bretlandi segjast hafa hætt að hala
niður tónlist ólöglega af ótta við lögsóknir, en
rúmlega fjórtán þúsund manns í tólf lönd-
um hafa verið ákærð fyrir ólöglegt niður-
hal frá því í september árið 2003: „Það er
greinilegt að fólk hefur tekið þeim vefsíð-
um sem bjóða upp á niðurhal tónlistar
gegn gjaldi opnum örmum,“ sagði John
Kennedy formaður IFPI. - jsk

Í LEIT AÐ
TÓNLIST?
Ólöglegt niðurhal tón-
listar á internetinu hefur dregist
saman um þrjú prósent það
sem af er ári.

Japanski raftækjaframleiðand-
inn Sony hefur blásið til sóknar
er kemur að mp3-spilurum og
hyggst nú ráðast gegn yfirburð-
um Apple á markaðnum.

Sony setti í mars nýjan spilara
á markað sambærilegan við iPod
Shuffle-spilarann, sem tekur eitt
gígabæt af tónlist. Þykir útlit
Sony-spilarans með eindæmum
vel heppnað, auk þess sem raf-
hlöðurnar endast í allt að fimm-
tíu klukkustundir. Er spilarinn nú
þegar orðinn vinsælli en iPod
Shuffle í Japan: „Útlit verður
æ mikilvægara er neytend-
ur velja sér mp3-spilara.
Þess vegna er alger nauðsyn
að huga vel að útlistshönnun
afurða okkar,“ sagði Shinichi

Inawata, markaðsstjóri Sony.
Apple hefur hins vegar enn yf-

irburði er kemur að spilurum
með enn meira minni og er mark-
aðshlutdeild fyrirtækisins rúm-
lega sextíu prósent í Bandaríkj-
unum og Evr-
ópu. - jsk

Sony sækir að Apple
Ipod Shuffle spilarinn hefur fengið keppinaut.

Ekki gengur hins vegar jafn vel að berjast gegn
yfirburðum Apple í sölu stærri spilara.

SONY
WALKMAN

MP3-SPILARI
Spilararnir þykja

flottir og ekki spillir fyrir
að rafhlöðurnar endast í

allt að fimmtíu klukkustundir.

Tvö þúsund ára vínglös
Silfurborðbúnaður sem fannst í Pompei er sagður

merkilegasti fornleifafundur sinnar tegundar í sjötíu ár.

ÍBÚAR POMPEI Pompei er sannkölluð
gullkista fyrir fornleifafræðinga. Á dögunum
fannst þar silfurborðbúnaður í nánast full-
komnu ástandi.

Árið 2009 verður seldur einn milljarður farsíma í
heiminum kemur fram í nýrri skýrslu frá breska
ráðgjafafyrirtækinu Gartner. Segir í skýrslunni
að gemsar séu nú þegar orðnir útbreiddari en
bjartsýnustu menn þorðu að vona. 

„Farsímar verða líklega útbreiddasta neytenda-
vara í heimi áður en langt um líður. Við áætlum að
árið 2009 verði alls 2,6 milljarðar síma í heimin-
um,“ sagði Ben Wood starfsmaður Gartner. 

Mesti vöxturinn er í sölu svokallaðra þriðju-
kynslóðar farsíma og verða líklega 280 milljón
slíkir seldir árið 2009. Ben Wood varar þó við því
að margir farsímaframleiðendur geti átt erfiða
tíma í vændum: „Símar verða sífellt tæknilegri og
dýrari en verð stendur í stað. Þeir framleiðendur
sem ekki selja að minnsta kosti tíu milljón síma á
ári eru í vondum málum.“ -jsk

Gemsar útbreiddir
Árið 2009 verða líklega 2,6 milljarðar gemsa í heiminum.

Símarnir verða sífellt dýrari í framleiðslu.

FARSÍMAÆÐI Farsímar verða líklega útbreiddasta neytendavara í
heimi áður en langt um líður. Sly Stallone og kona hans, Jennifer
Flavin, hafa ekki farið varhluta af þeirri þróun.



Væri tekinn saman listi yfir
helstu verkefni eða vandamál
sem mannkyn stendur frammi
fyrir á 21. öldinni myndu senni-
lega flestir komast að svipaðri
niðurstöðu. Á listanum hlyti að
vera fátækt í þriðja heiminum og
sjúkdómar eins og malaría og al-
næmi. Þarna yrðu líka umhverf-
isspjöll, stríð og hryðjuverk.
Ýmsu má bæta við listann og
vitaskuld deila um mikilvægi
einstakra verkefna. Einhvern
veginn svona yrði hann samt lík-
legast og að uppistöðu upptalning
á hörmungum sem eru af manna
völdum.

Eitt verkefni sem á erindi á
listann er þó allt annars eðlis. Það
er jafnframt stærsta verkefnið,
a.m.k. ef eingöngu er horft til
áhrifa þess á efnahagslíf heims-
ins. Þetta verkefni á rætur sínar
að rekja til þess að í auðugustu
löndum heims er meðalævi fólks
sífellt að lengjast. Um leið hefur
verið tilhneiging til að fara fyrr
út af vinnumarkaði. Fyrir vikið
er meðaleinstaklingurinn mun
lengur á eftirlaunaaldri. Þetta er
vitaskuld ánægjuleg þróun,
a.m.k. fyrir flesta, nema e.t.v. þá
sem þurfa að hætta störfum fyrr
en þeir hefðu kosið. Jafnframt
hefur fæðingum fækkað, jafnvel
svo að yngri kynslóðirnar eru
talsvert fámennari en þær eldri.
Það þýðir í fyrstu að börn eru
hlutfallslega fá en þegar fram
líða stundir skilar það sér í fá-
mennum árgöngum á vinnu-

markaði.
Allt hefur þetta áhrif í þá átt

að hlutfall þeirra sem eru á
vinnumarkaði fer lækkandi en
hlutfall þeirra sem eru á eftir-
launaaldri hækkandi. Í stað þess
að fólksfjöldapýramídinn svo-
kallaði sé eins og pýramídar al-
mennt, þ.e. breiðastur neðst en
mjókki eftir því sem ofar dregur,
verður hann því breiður efst en
mjórri þar fyrir neðan. 

Ef við horfum framhjá utan-
ríkisviðskiptum þá þurfa þeir ár-
gangar sem eru á vinnumarkaði
að framleiða allar þær vörur og
þá þjónustu sem allir landsmenn
neyta. Það lendir því á hverjum
og einum þeirra að standa undir
neyslu sífellt fleiri einstaklinga.
Það hefur veruleg áhrif á allt
hagkerfið. Raunar er fyrirsjáan-
legt að vegna þessa mun vægi
þeirra landa sem eldast hraðast,
ef svo má að orði komast, í
heimsbúskapinum fara sífellt
minnkandi þegar líður á öldina
en vægi annarra fara vaxandi. 

Hvort sem okkur líkar betur
eða verr liggur því t.d. fyrir að
vægi Evrópu í heimshagkerfinu

mun smám saman fara minnk-
andi. Það sama má segja um vægi
Japans. Vægi Bandaríkjanna
mun einnig minnka en ekki jafn-
mikið. Á móti kemur að vægi ým-
issa „yngri“ landa, t.d. Indlands
mun fara vaxandi að öðru jöfnu.
Kína hefur nokkra sérstöðu. Þar
verða enn um hríð mjög fjöl-
mennir árgangar á vinnumarkaði
en vegna stefnu stjórnvalda um
eitt barn á hverja fjölskyldu mun
það breytast. Það breytir því þó
ekki að vægi Asíu í heimsbú-
skapnum ætti að vaxa verulega á
næstu áratugum.

Áhrifin á eignamarkaði verða
ekki minni. Í þeim löndum sem
eldast mest þurfa elstu kynslóð-
irnar að selja miklar eignir til að
framfleyta sér á efri árum. Þær
fámennu kynslóðir sem landið
erfa þurfa ekki að eignast jafn-
mikið til eigin framfærslu á efri
árum. Mikið framboð en lítil eft-
irspurn gæti keyrt niður verð á
eignum í þessum löndum, a.m.k.
að því marki sem eftirspurn út-
lendinga bætir ekki upp lítinn
áhuga heimamanna. 

Sala á eignum til útlendinga
þarf raunar að koma til ef dæmið
á að ganga upp. Hún hefur ann-
ars vegar þau áhrif að gera eldri
kynslóðum heimamanna kleift að
selja eignir sem yngri kynslóðir
þurfa ekki. Hins vegar nýtast
eignirnar til að greiða fyrir þær
vörur og þá þjónustu sem kaupa
þarf af útlendingum en fámennar
kynslóðir heimamanna á vinnu-
markaði hafa ekki undan að
framleiða.

Fleira flækir dæmið, t.d.
fólksflutningar á milli landa og
sífellt vaxandi heilbrigðisút-
gjöld, sem sérstaklega falla til
vegna eldri borgara, en það verð-
ur ekki rakið hér.

Þótt Evrópa sé elsta heimsálf-
an í þessum skilningi þá er staða
Íslendinga um margt mun betri
en hér hefur verið lýst. Þar kem-
ur margt til en kannski fyrst og
fremst það að ekki hefur dregið
jafnmikið úr barneignum hér og
t.d. sunnar í álfunni. Fyrir vikið
stefnir ekki í mjög fámenna ár-
ganga á vinnumarkaði hérlendis.
Þá skiptir líka máli að Íslending-
ar fara að jafnaði síðar á eftir-
laun en víða tíðkast annars staðar
og raunar er atvinnuþátttaka al-
mennt mikil og vinnumarkaður
sveigjanlegur. Íslenski pýramíd-
inn er því bara nokkuð heilbrigð-
ur. Lífeyriskerfið sem við höfum
byggt upp og sú sjóðsöfnun sem
þar hefur orðið og mun verða
skiptir einnig höfuðmáli. Það er
raunar óhætt að fullyrða flestar
aðrar þjóðir geta öfundað okkur
af því kerfi. 
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Erlenda fjárfesta þarf til að útrásin geti haldið áfram.

Krónan hindrar fjárfestingu
Hafliði Helgason 

Erlendir fjárfestar hafa í auknum mæli keypt verðbréf á íslenskum
markaði. Kaup þeirra á íslenskum hlutabréfum og bein fjárfesting
í íslensku atvinnulífi er hins vegar lítil, ef frá er talinn fjárfesting
í orkufrekri stóriðju. 

Helstu ástæður þessa eru lítill gjaldmiðill og smár markaður. Á
sama tíma og bein fjárfesting erlendra aðila í viðskiptalífinu er lít-
il, fjárfesta Íslendingar erlendis sem aldrei fyrr. Þar eru íslenskir
fjárfestar að leita vaxtar í mun stærri hagkerfum með traustan
gjaldmiðil sem eiga langa sögu stöðugs efnahagslífs. 

Fjárfestingar erlendra aðila í íslenskum hlutafélögum eru af
tvennum toga. Annars vegar – og það er algengara – er að fyrrum
eigendur fyrirtækja sem íslensk fyrirtæki hafa fjárfest áfram í
greininni í gegnum íslensku félögin. Gott dæmi um þetta er
Bakkvör, en Katsouris-fjölskyldan sem Bakkavör keypti af ákvað
að taka hlutabréf í Bakkavör sem hluta greiðslu fyrir fyrirtækið.
Sú fjölskylda sér varla eftir þeirri ákvörðun. 

Hin aðkoma erlendra fjárfesta að íslenskum fyrirtækjum er af-
rakstur markviss kynningarstarfs fyrirtækjanna fyrir erlendum
fjárfestum. Í þessum efnum hefur stoð-
tækjafyrirtækið Össur unnið mikið
starf, með þeim árangri að félagið á nú
bakhjarl í sterkum norrænum fagfjár-
festum.

Mörg íslensk fyrirtæki hafa náð
glæsilegum vexti að undanförnu og
stórir hluthafar tekið þátt í að fjár-
magna vöxt þeirra með kaupum í hluta-
fjárútboðum. Það eru hins vegar tak-
mörk fyrir því undir hversu miklum
vexti núverandi hluthafar stærstu fyr-
irtækjanna geta staðið. Stækkun hlut-
hafahóps stærstu fyrirtækjanna á
markaði er nauðsynleg fyrir þau fyrir-
tæki sem ætla sér álíka hraðan vöxt í
nánustu framtíð og reyndin hefur verið
undanfarin misseri. 

Stærstu fyrirtækin, svo sem eins og
Kaupþing banki, hafa verið að kynna sig
fyrir erlendum fjárfestum. Ef bankinn
er tekinn sem dæmi, þá ætti rekstrar-
sagan ekki að hindra fjárfesta í því að
kaupa í bankanum. Markaðssvæði bank-
ans er heldur ekki hindrun, enda starfar
bankinn á rótgrónum markaði og í
traustum hagkerfum. Hindranirnar liggja í almennum atriðum svo
sem í hlutabréfamarkaði sem hefur hækkað mikið að undanförnu og
hlutabréfum skráðum í íslenskum krónum. Gjaldmiðli sem er lítill
og lítt þekktur. 

Af þessum sökum hafa fyrirtæki velt því fyrir sér að skrá bréf sín
í erlendri mynt í kauphöllinni. Borðliggjandi er fyrir fyrirtæki sem
eru með meginhluta starfsemi sinnar og tekna erlendis að hafa bréf-
in skráð í þeirri mynt sem notuð er við stærstan hluta starfseminnar. 

Kostir erlendrar fjárfestingar eru margvíslegir. Innkoma er-
lendra fjárfesta eykur seljanleika bréfa, agar og dýpkar markaðinn
og losar um fé sem leitar þá annarra fjárfestingakosta. Íslenskur
markaður og umhverfi íslenskra fyrirtækja hefur tekið út mikinn
þroska á undanförnum árum. Ef það þroskaferli verður ekki rofið og
erlend viðskiptatengsl vaxa eins og áður er litlum vafa undirorpið að
erlendir fjárfestar munu í vaxandi mæli fjárfesta í íslenskum fyrir-
tækjum. Svo að ekki sé talað um ef tekin verður upp önnur mynt í
framtíðinni.
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Kann Martha að skammast sín?
Buisiness Week | Jon Fine veltir því fyrir sér í
Business Week hvort sumir kunni ekki að skamm-

ast sín. Fyrirmyndarhúsmóðir-
in Martha Stewart sitji enn í
stofufangelsi en slaki þó hvergi

á þegar kemur að margmilljónasamningum;
Martha hafi nýlega samið um tveggja milljóna
króna greiðslu fyrir ritun bókar um heilsufar og
mataræði, Martha’s Rules. Hún hafi á dögunum
setið fyrir á forsíðu tímaritsins Vanity Fair, vænt-
anleg sé húsgagnalína undir hennar merkjum og
dvd- diskar í bílförmum. Fine spyr hvort sakfelling
Mörthu fyrir innherjaviðskipti hafi í raun engin
áhrif haft á viðskiptaveldi hennar. Fine virðist
komast að þeirri niðurstöðu að öll umfjöllun sé af
hinu góða, sama hvort hún sé neikvæð eða jákvæð:
„Fyrirtæki Mörthu Stewart tengist persónu hennar
órjúfanlegum böndum. Svo virðist sem öll umfjöll-
un um Mörthu eða fyrirtæki hennar auki enn frek-
ar á velgengnina.“

Allt í kringum borðið
Financial Times | Financial Times gerir bankakerfið í
Ísrael að umfjöllunarefni sínu. Timaritið segir að í
landinu starfi tveir bankar, þar af annar að mestu í
ríkiseigu, sem standi í vegi fyrir frekari efnahags-
legum framförum í Ísrael. Bankarnir einoki lána-

starfsemi, hafi undir höndum
stærstan hluta eigna almenn-
ings; veiti lán, fjárfesti, ráð-

leggi fjárfestum og miðli verðbréfum. Þeir sitji
ekki bara báðum megin borðsins, heldur allt í
kringum það. Segir í blaðinu að slíkt umhverfi, þar
sem samkeppni skortir, gangi þvert á hagsmuni al-
mennings. Það sjáist ef til vill best á því að sjötíu
prósent lánsfjár í landinu fari til eitt prósent lands-
manna, smærri fyrirtæki og frumkvöðlar séu svelt
fjármagni. Nú liggi fyrir á ísraelska þinginu breyt-
ingartillögur sem miði að því að lyfta einokun
bankanna. Slíkar umbætur verði að koma fyrr en
seinna segir Financial Times: „Bankarnir standa
náttúrulega vörð um yfirburðastöðu sína. Slíkir
eiginhagsmunir hinna fáu og stóru mega hins veg-
ar ekki ganga fyrir hagsmunum alls almennings.“    

U M  V Í Ð A  V E R Ö L D

Af þessum sökum
hafa fyrirtæki velt 

því fyrir sér að skrá
bréf sín í erlendri

mynt í kauphöllinni.
Borðliggjandi er fyrir

fyrirtæki sem eru
með meginhluta

starfsemi sinnar og
tekna erlendis að

hafa bréfin skráð í
þeirri mynt sem

notuð er við stærstan
hluta starfseminnar. 

bjorgvin@markadurinn.is l dogg@markadurinn.is l eggert@markadurinn.is
haflidi@markadurinn.is l jsk@markaðurinn.is l thkjart@markadurinn.is

Gylfi
Magnússon

Hagfræðingur og
dósent við Háskóla

Íslands skrifar 

O R Ð  Í  B E L G
Sögurnar... tölurnar... fólkið...

Pýramídar á hvolfi

Hvort sem okkur líkar betur eða verr liggur því t.d.
fyrir að vægi Evrópu í heimshagkerfinu mun smám
saman fara minnkandi. Það sama má segja um vægi
Japans. Vægi Bandaríkjanna mun einnig minnka en
ekki jafnmikið. 
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Greiningardeild Landsbankans
fjallaði um stöðuna sem upp er
komin varðandi uppgreiðslur
lána til Íbúðalánasjóðs:

„Það er ekki varanleg lausn á
vanda ÍLS að taka fyrir lána-
samninga hans við bankana. Eftir
situr að sjóðurinn þarf að ávaxta
það fé sem hann hefur aflað með
skuldabréfaútgáfu til þess að
hann geti staðið við skuldbind-
ingar sínar. Bankarnir voru farn-
ir að bjóða lán á sambærilegum
kjörum og ÍLS áður en til lána-
samninga milli sjóðsins og bank-
anna kom. Þessir samningar eru
því ekki forsenda fyrir því að

bankarnir bjóði lán á þessum
kjörum. Því virðist óhætt að ætla
að þeir hafi verið búnir að trygg-
ja sér fjármögnun á þessari
starfsemi, a.m.k. í einhvern tíma.
Ef ÍLS hættir að lána bönkunum
þá eru þeir í sömu stöðu og áður.
Því er ekki ástæða til að ætla að
það hafi nein áhrif á lánafram-
boðið á þessum markaði, a.m.k.
ekki í bráð, þó að lánasamningum
ÍLS og bankanna verði hætt.”

Síðar bætir greiningardeildin
við: „Ef pólitísk samstaða næst
mætti breyta fyrirkomulagi

sjóðsins þannig að hann fengi
heildsölu hlutverk. Í stað þess að
standa í útlánum til einstaklinga
þá myndu bankarnir sækja fjár-
mögnun á húsnæðislánum sínum
til sjóðsins, sem aftur pakkaði
þeim og fjármagnaði með útgáfu
skuldabréfa. Það mætti setja
þetta upp annað hvort sem sjóð í

eigu ríkisins, eins og ÍLS er nú,
eða með aðild bankanna. Þetta er
svipað fyrirkomulag og þekkist
t.d. í BNA. Stór samkeppnisaðili
með ríkisábyrgð færi þá út af
markaðnum. Líklegt er að sjóður-
inn myndi áfram hafa aðgengi að
fjármögnun á sömu kjörum og
nú, og jafnvel betri þar sem hann

myndi raunverulega sjá um að
fjármagna allan húsnæðislána-
markaðinn.

Líklegt er að það kæmi vel út
fyrir skuldabréfamarkaðinn og
fyrir myndun grunnvaxta ef að
ÍLS tæki að sér heildsöluhlut-
verk. Einnig er líklegt að þannig
mætti tryggja núverandi eða
hagstæðara vaxtastig á fast-
eignaveðlánum.“

Íbúðalánasjóður sem heildsölubanki

www.toyota.is
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Toyota, Nýbýlavegi 4-8, sími 570 5070

Sumir draumar rætast

Avensis - Upplifun

Verð frá 2.340.000 kr.

Avensis stendur undir miklum væntingum. Bíllinn er ríkulega hlaðinn 
staðalbúnaði. Innri hönnun einkennist af miklu rými og þægindum fyrir 
ökumann og farþega. Avensis hefur sjálfvirkan regnskynjara á þurrkum, 

tölvustýrða loftræstingu í miðstöð, hágæða hljómflutningstæki og afar 
fullkominn hemlunar- og öryggisbúnað. Komdu í reynsluakstur og láttu 
drauma þína rætast í veruleikanum. Næst ekur þú Avensis.

Jæja, þá er bara einn laxveiðitúr
eftir af þessu sumri og svo er
það ein golfferð seint í haust.
Það er engin ástæða til að vera
að treida mikið á markaðnum
yfir hásumarið nema ef maður
vill hreyfa eitthvað og láta sum-
arafleysingamiðlarana fara á
taugum.

Nú fer hins vegar að líða að
því að eitthvað fari að gerast.
Menn eru búnir að vera að stinga
saman nefjum í laxveiðtúrunum
og við því að búast að eitthvað
fari á hreyfingu innan skamms.

Ég fylgist náið með Lands-
bankanum og Burðarási þessa
dagana. Eftir því sem ég heyri
eru þeir að gefast upp á að reyna
að ná undirtökunum í Íslands-
banka og munu sennilega skilja
Straum eftir með að leysa úr

sinni stöðu þar. Carnegie er hins
vegar efst á óskalistanum hjá
Björgólfi Thor þessa dagana. Ég
held að styttist í fréttir þaðan.
Svo eru menn að spá því að sam-
eining Landsbankans og Burðar-
áss sé einnig á dagskrá. Það gæti
þó verið lengra í það. Það eina
sem ég hef áhyggjur af varðandi
Carnegie eru starfsmennirnir.
Þeir eru mjög hátt metnir þegar
litið er á verðmæti Carnegie og á
fínum kjörum í bankanum. Það
þýðir að þeir hafa talsverð völd
og verðmætið gæti rýrnað hratt
ef styggð kemur í hópinn. Ef það
gerist þá munu Kaupþingsmenn
veiða menn frá Carnegie á fullu,
eins og þeir hafa reyndar gert
örlítið undanfarin misseri.

Björgólfur Thor verður að huga
að því að fara vel að þeim og ég
hef trú á því að hann muni vanda
sig í því. Það er samt ekki hans
stíll að láta starfsmennina hirða
svona mikinn hluta hagnaðarins
eins og hefur tíðkast í Carnegie.

Annars er ég kátur með upp-
gjörið í Íslandsbanka. Ég hef
alltaf haft trú á Bjarna og upp-
gjörið kom þægilega á óvart. Ég
sé allavega ekkert eftir því að
hafa haldið bréfunum í bankan-
um. Það er nú reyndar þannig að
flestar ákvarðanir sem ég tek í
fjárfestingum hafa reynst rétt-
ar, þótt ég geti í sjálfu sér ekki
útilokað að ég hafi einhvern tím-
ann tekið ranga ákvörðun. Ég
bara man ekki eftir neinni í svip-
inn.

Spákaupmaðurinn á horninu

S P Á K A U P M A Ð U R I N N

Þ J Ó Ð A R B Ú S K A P U R I N N

Ef pólitísk samstaða næst mætti breyta fyrirkomulagi sjóðsins þannig að hann fengi
heildsölu hlutverk. Í stað þess að standa í útlánum til einstaklinga þá myndu bank-
arnir sækja fjármögnun á húsnæðislánum sínum til sjóðsins, sem aftur pakkaði þeim
og fjármagnaði með útgáfu skuldabréfa. Það mætti setja þetta upp annað hvort sem
sjóð í eigu ríkisins, eins og ÍLS er nú, eða með aðild bankanna. 

Carnegie á matseðlinum

Það eina sem ég hef áhyggjur af varðandi Carnegie
eru starfsmennirnir. Þeir eru mjög hátt metnir þegar
litið er á verðmæti Carnegie og á fínum kjörum í bank-
anum. Það þýðir að þeir hafa talsverð völd og verð-
mætið gæti rýrnað hratt ef styggð kemur í hópinn.
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F Ó L K  Á  F E R L I

Gunnar Jónasson, kaupmaður í
Kjötborg, segir besta ráðið kom-
ið úr Biblíunni en þar stendur
einhvers staðar að allt sem þér
viljið að aðrir menn gjöri yður
skulið þér og þeim gjöra: „Boð-
skapurinn er sá að bera jafna
virðingu fyrir öllum hvort sem
þeir eru háir eða lágir.“

Hann bætir við að þetta hafi

reynst sér vel í áratuga verslun-
arrekstri: „Við höfum verið lengi
í þessum bissness og lifað af í
gegnum súrt og sætt. Ég held að
lykillinn að því sé gagnkvæm
virðing milli okkar og kúnnans.“

Ráðið hefur Gunnar frá for-
eldrum sínum sem lögðu alla tíð
mikla áherslu á umburðarlyndi.
Gunnar segist þó ekki vera sér-

staklega trúaður: „Ég er svona
jólatrúaður eins og flestir Íslend-
ingar. Maður getur alltaf notað
Biblíuna og aðrar bækur sér til
hagsbóta ef maður vill nýta það
sem í þeim er.“ - jsk

B E S T A  R Á Ð I Ð

Flestir áhugamenn um knattspyrnu muna ef-
laust eftir Andra Sigþórssyni. Andri var á
sínum yngri árum ein allra bjartasta von Ís-
lendinga í sparkinu, hann hóf ferilinn hjá KR
og spilaði víða erlendis; með þýska stórliðinu
Bayern Munchen, í Austurríki með Salzburg
og loks með norska liðinu Molde. Andri á þess
utan að baki fjölda landsleikja með öllum
landsliðum Íslands.

Meiðsli settu hins vegar ávallt strik í
reikninginn og svo fór að lokum að hann
neyddist til að leggja skóna á hilluna. Andri
býr enn í Molde en kemur hvergi nálægt bolt-
anum, heldur rekur hann sex bakarí á vestur-
strönd Noregs.

BAKARAMEISTARINN FYRIRMYNDIN
Andri á ekki langt að sækja bakaragenin, fað-
ir hans er Sigþór Sigurjónsson sem lengi hef-
ur rekið Bakarameistarann, þeir feðgar
reyna hins vegar að halda sig sem allra
fjærst brauðinu, enda báðir með ofnæmi fyr-
ir hveiti: „Ég var svolítið langt niðri eftir að
ég þurfti að hætta í fótboltanum. Ég vildi
gefa boltanum algert frí og þá lá beinast við
að fara í brauðin, enda er maður nánast fædd-
ur í hveitiskúffunni. Þar er kannski komin
skýringin á hveitiofnæminu.“

Fjárfestingafélag sem er að 65 prósent
hluta í eigu Andra, Angvik Island, á 60 pró-
sent í Brauði og Bollum, þá eiga tvö rótgróin
norsk bakarí; Molde kaker og Tor Sevaldsen
konditori, tuttugu prósent hvort. 

Andri er titlaður forstjóri fyrirtækisins:
„Norðmennirnir koma með þekkingu á
norska markaðnum í reksturinn. Þeir þekkja
þetta út og inn, Molde Kaker hefur til að
mynda verið í eigu sömu fjölskyldunnar í
hundrað ár.“

Andri fer ekkert í felur með það að fyrir-
myndin er sótt til pabba gamla í Bakara-
meistaranum: „Þegar ég var að fá félagana
með mér í reksturinn bauð ég þeim til Ís-
lands, sýndi þeim bakaríið hjá pabba og sagði
þeim hvað ég væri að hugsa. Þeir þurftu ekki
langan tíma til umhugsunar.“

„GERI ÞETTA BARA SJÁLFUR“
Andri á norska sambýliskonu og hefur komið
sér vel fyrir í Molde. Hann segir Norðmenn
hins vegar svolítið á eftir í mörgu. Áður en
Brauð og bollur hafi komið til sögunnar hafi í
rauninni sama bakkelsið verið á boðstólum
sama hvar komið var niður á vesturströnd-
inni.

Hann man nákvæmlega eftir því augna-
bliki þegar hugmyndin að fyrirtækinu fædd-
ist: „Ég var nýhættur í fótboltanum og sat
inni á kaffihúsi, maturinn var ekkert sérstak-
ur frekar en venjulega. Þá rann upp fyrir
mér að ég hafði ekki fengið ætan bita á kaffi-
húsi þessi þrjú ár sem ég hafði dvalið í Nor-
egi. Þá ákvað ég að best væri að gera þetta
bara sjálfur.“

Bakaríin hafa hlotið góðar
viðtökur: „Þetta hefur
reynst feikivinsælt og
við höfum tröllatrú á
því sem við erum að
gera. Fólk hringir í
mig nokkrum sinn-
um í viku og vill fá að
setja upp Brauða og
bollu bakarí í sínum heima-
bæjum. Maður hefur þurft að
neita því hingað til enda er mikilvægt að fara
ekki fram úr sjálfum sér. Nægur hefur vöxt-

urinn þó verið, sex bakarí á einu og hálfu
ári.“

SAMA SIGURTILFINNINGIN
Hjá Brauði og bollum starfa nú fimmtíu
manns. Hagnaður fyrstu búðarinnar sem sett

var upp í Molde, jókst um hundrað
prósent síðasta hálfa árið.

Áætlað er að velta fyrir-
tækisins verði á næsta
ári 350 til 400 milljónir
króna.

„Við stefnum að því
að búa til bakarískeðju

á landsvísu. Fyrst þurfum
við að koma okkur vel fyrir á

vesturströndinni, ná   kannski tíu
bakaríum. En síðan eftir tvö til þrjú ár ætlum
við okkur lengra með þetta. Það er þó vita-

skuld mikilvægt að fara ekki of geyst.“
Andri segist raunar hafa skellt sér út í

djúpu laugina þegar farið var af stað með
reksturinn, enda ekki menntaður bakari: „Ég
skellti mér út í þetta án þess að hafa til þess
bakgrunn enda ætlunin að vera enn þá að spila
fótbolta. Reksturinn er raunar ekki svo ólíkur
boltanum, maður er að berjast daginn út og
inn. Svo þegar maður fær gott uppgjör í hend-
urnar er það sama sigurtilfinningin. Ekki ólíkt
því að vinna Íslandsmót“.

Andri er mikið að keyra á milli útibúa og
sjá til þess að allt gangi eins og smurt. Hann
segir það ekki sinn stjórnunarstíl að læsa sig
inni á skrifstofu og grúska í tölfræði: „Ég er
með fagfólk í því. Þetta er hins vegar mikil
vinna, það þarf að vakna snemma og fara seint
að sofa. Ég er heppinn að eiga góða og skiln-
ingsríka fjölskyldu.“

Brauð og bollur
Forstjóri: Andri Sigþórsson

Útíbú: Sex
Starfsmenn: Fimmtíu

Áætluð velta næsta árs: 350 til 400 milljónir króna
Eignarhald: Angvik Island 60%, Molde Kaker 20% 

og Tor Sevaldsen konditori 20%

Bakarinn með hveitiofnæmið
Andri Sigþórsson rekur bakaríkeðjuna Brauð og bollur sem starfar á vestur-
strönd Noregs. Hann tjáði Jóni Skaftasyni að fyrirtækið hafi fengið fljúgandi
start; á einu og hálfu ári hafi sex útibú verið sett á laggirnar og að stefnan sé
sett á fleiri áður en langt um líður.

DR. DANIEL L. HARTMAN mun gegna
stöðu framkvæmdastjóra vöruþróunar

hjá Íslenskri
erfðagreiningu og
stýra prófunum
fyrirtækisins á nýj-
um lyfjum við al-
gengum sjúkdóm-
um. Dr. Hartman
er 43 ára og hefur
undanfarin ár stýrt
alþjóðlegum

klínískum rannsóknum Pfizer á ofnæmi
og öndunarfærasjúkdómum. Áður starf-
aði hann í tvö ár við klínískar lyfjarann-
sóknir á lyfjum gegn hjarta- og æða-
sjúkdómum og efnaskiptasjúkdómum
hjá Pfizer. Árin 2000 til 2002 var hann
framkvæmdastjóri alþjóðlegra klínískra
rannsókna hjá Esperion Therapeutics
og þar áður gegndi hann stöðum hjá
Pfizer og Eli Lilly. Hann lauk læknis-
fræðinámi frá Wayne State University
og starfaði um tíma sem læknir og vís-
indamaður við Indiana University
School.

HÖRÐUR HARÐARSON hefur verið ráðinn
framkvæmdastjóri markaðssviðs Öl-

gerðarinnar Egill
Skallagrímsson
ehf. Hörður hefur
starfað hjá Ölgerð-
inni frá 2003 en þá
var hann ráðinn í
sjálfstæð vöruþró-
unarverkefni. Í
framhaldi tók
Hörður við starfi

aðstoðarmanns forstjóra. Samhliða
ráðningu Harðar sem framkvæmda-
stjóra markaðssviðs flyst öll vöruþróun
yfir á markaðssvið en framkvæmdastjóri
þess ber ábyrgð á mörgum af stærstu
vörumerkjum landsins á drykkjar- og
snakkmarkaði. Hörður lauk BS-gráðu í
markaðsfræðum frá Tækniháskóla Ís-
lands árið 2000 og masters-gráðu í al-
þjóðamarkaðsfræði frá Strathclyde-há-
skóla í Glasgow árið 2002. Á árunum
1999-2002 starfaði hann á markaðssviði
Norðurljósa, nú 365 ljósvakamiðla, og
sá meðal annars um markaðsmál fyrir
sjónvarpsstöðina Sýn, verkefnisstjórn
HM2002-verkefnis Norðurljósa og hafði
umsjón með M12-tryggðakerfinu. Hörð-
ur hefur verið stundakennari við Tækni-
háskóla Íslands. 

ANDRI SIGÞÓRSSON FORSTJÓRI BRAUÐS OG BOLLA Andri segist hafa verið búinn að búa í Noregi í þrjú ár án þess
að fá ætan bita á kaffihúsi þegar hugmyndin að fyrirtækinu hafi fæðst: „Ég ákvað að best væri að gera þetta bara sjálfur“.

Allt sem þér viljið að að aðrir menn 
gjöri yður skulið þér og þeim gjöra
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GUNNAR JÓNAS-
SON KAUPMAÐUR
Í KJÖTBORG Gunn-
ar segir gagnkvæma
virðingu mikilvæga í
samskiptum manna.

Það eigi að bera
jafna virðingu fyrir

öllum óháð stöðu í
samfélaginu.

Dömuúr 18kt gull og 
eðalstál, sett alls 
59 demöntum 26pt. VVS.
Perluskel í úraskífu sett 
12 demöntum.



Átta þúsund 
prósent vextir
Breski okurlánarinn Mark John-
son var á dögunum dæmdur í
fjögurra ára fangelsi. Johnson
var sakaður um að hafa rekið
lánastarfsemi án þess að hafa til
þess tilskilin leyfi.

Johnson rak lánaskrifstofu í
Birmingham í rúm þrjú ár og
hafði upp úr krafsinu tæpar
hundrað milljónir króna. Vextir
af lánum skrifstofunnar voru

allt að átta þúsund prósent á ári
og var lánþegum hótað líkams-
meiðingum stæðu þeir ekki í
skilum.

Á sama tíma og Johnson var á
atvinnuleysisskrá ók hann um á
átta milljóna króna sportbíl: ,,Þú
níddist á þeim sem minnst mega
sín í samfélaginu. Fólki sem ekki
átti í nein önnur hús að venda“,
sagði dómarinn í málinu áður en
hann kvað upp úrskurð sinn. -jsk
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Gömlu erkifjendurnir frá Glasgow, Celtic og
Rangers, hafa endurnýjað auglýsingasamning
sinn við bjórframleiðandann Carling. Auglýsing
frá Carling verður því á treyjum liðanna næstu
fimm árin. Upphæð samningsins er um tveir
milljarðar króna.

Forsvarsmenn Carling eru ánægðir með sam-
starfið og benda á að kannanir sýni að staða fyr-
irtækisins í huga skoskra karlmanna á aldrinum
18-34 ára hafi aldrei verið sterkari.

Það vakti mikla athygli á sínum tíma þegar
Celtic og Rangers gerðu sameiginlegan auglýs-
ingasamning við bandaríska gagnaveitufyrir-
tækið NTL. Þrátt fyrir að grunnt sé á því góða
meðal áhangenda sjá eigendur félaganna mikinn
hag í því að auglýsa saman og fá þannig betri
samninga fyrir vikið. - eþa

Celtic og Rangers semja saman

Hagnaður Intel jókst um 16 pró-
sent á öðrum ársfjórðungi þessa
árs miðað við sama tímabil í
fyrra. Hagnaður félagsins á
fjórðungnum nam tveimur
milljörðum Bandaríkjadala eða
um 130 milljörðum króna. 

Tekjur Intel á tímabilinu juk-
ust um 15 prósent á milli ára. 

Samkvæmt Vegvísi greining-
ardeildar Landsbankans var af-
koma félagsins í takt við vænt-
ingar flestra sérfræðinga. Sum-
ir fjárfestar höfðu hins vegar
gert ráð fyrir að afkoma Intel
yrði betri en spáð hafði verið
um. Bréf í félaginu lækkuðu því
lítillega eftir að afkomutölurnar
voru birtar. 

Intel er bandarískt hátækni-
fyrirtæki sem framleiðir meðal
annars örgjörva og aðra íhluti í
tölvur. -dh

165 milljónir hjá Vodafone
Farsímarisinn Vodafone
hefur bætt við sig 4,1 millj-
ón nýrra notenda það sem
af er ári, sem er mun meira
en spár gerðu ráð fyrir og
35 prósent meiri aukning en
á sama tíma í fyrra. 

Alls eru nú 165 milljónir
skráðra notenda hjá Voda-
fone og munar mestu um
gríðarlega fjölgun notenda
á Spáni, Ítalíu og í Rúmeníu. Það eina sem skyggir á framúrskarandi
árangur fyrirtæksins er taprekstur í Japan, þar sem Vodafone er að-
eins með þriðju mestu markaðshlutdeildina: ,,Árangurinn er framar
vonum í Bandaríkjunum og Evrópu, nú munum við einbeita okkur að
því að auka markaðshlutdeild okkar í Japan“, sagði Arun Sarin
stjórnarformaður Vodafone. -jsk

ALLT Í GÓÐU HJÁ VODAFONE Notendum Voda-
fone hefur fjölgað það sem af er ári. Alls eru nú 165
milljónir skráðra notenda hjá fyrirtækinu.

Hagnaður Intel eykst
Afkoma hátæknifyrirtækisins í takt við væntingar.

INTEL Í SÓKN Tekjur félagsins jukust
milli ára.

Manchester United goðsögnin
Eric Cantona gagnrýndi á dögun-
um nýjan eiganda félagsins,
Malcolm Glazer. Cantona
segir Glazer ekki koma til
með að hafa svipuð áhrif á
United og rússneski auðkýfing-
urinn Roman Abramovich hefur
haft á Chelsea: „United er ekki
Chelsea og Glazer er ekki
Abramovich,“ sagði Cantona og
bætti við: „Manchester United
þarf ekki á einum manni að
halda. United er sterkasta félag á
plánetunni.“

Áhangendur Manchester
United hafa margir gagnrýnt
Glazer sem keypti á dögunum
nánast öll hlutabréf í félaginu:

„Mér
er alveg
sama um
Glazer,“
sagði
Cantona. -
jsk

Cantona skýtur
á Glazer

KÓNGURINN Á
OLD TRAFFORD
Cantona segist engar
áhyggjur hafa af
Malcolm Glazer og tel-
ur hann ekki koma til
með að hafa mikil
áhrif á Manchest-
er United.



1. Frakkland 19.657

2. Þýskaland 15.440

3. Ítalía 16.219

4. Pólland 2.969

5. Finnland 2.780

6. Austurríki 2.677

7. Holland 1.875

8. Belgía 1.351

9. Grikkland 1.117

10. Ungverjaland 1.100
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Einkavæðing í Evrópu tók mikinn kipp í fyrra í ríkj-
um Evrópusambandsins samkvæmt rannsóknar-
stofnuninni Privatization barometer. Voru yfir átta-
tíu opinber fyrirtæki einkavædd að fullu eða hluta.
Heildarvirði þessara viðskipta nam meira en fjögur
þúsund milljörðum íslenskra króna. Jafngildir það
að hver sala hafi numið að jafnaði um fimmtíu millj-
örðum króna. Til samanburðar hafa greiningardeild-
ir íslensku bankanna verðlagt Símann, sem verið er
að einkavæða hér á landi, á 45 til 60 milljarða króna. 

Á árunum 2001 til 2003 dró verulega úr sölu ríkis-
fyrirtækja í löndum ESB. Árið 2003 voru ríkisfyrir-
tæki seld fyrir um 1.877 milljarða króna í 62 við-
skiptum. Aukningin á milli áranna 2003 og 2004, sé
horft til heildartekna vegna einkavæð-
ingar innan ESB, nemur um 132 pró-
sentum. Sé horft á súluritið hér að neð-
an sést að heildartekjur vegna einka-
væðingar í fyrra jafnast á við tekjur
sem fengust af einkavæðingu í lok tí-
unda áratugarins. Þó er ein mikilvæg
breyting þar á; á bak við tekjurnar 2004 eru mun
færri samningar en árin 1997 til 2000. Það þýðir að
verðmæti fyrirtækja, sem seld voru í fyrra, var mun
meira en í fyrri einkavæðingum. Er þessi þróun í
samræmi við væntingar um hækkandi hlutabréfa-
verð á mörkuðum í Evrópu.

Séu tölur um einkavæðingu á þessu ári skoðaðar
virðist ekkert ætla að hægja á þessari þróun milli
ára. Nú þegar hafa verið seld hlutabréf í ríkisfyrir-
tækjum fyrir um tvö þúsund milljarða króna í 42 við-
skiptum í Evrópu. Er verðmæti hvers samnings í ár
því svipað og í fyrra. 
Svo virðist sem Frakkar fari geyst í þessum efnum.
Þeir voru langtekjuhæstir í fyrra innan ESB vegna
sölu ríkisfyrirtækja og slá ekkert af einkavæðing-
aráformum sínum. Um þriðjungur allra tekna
vegna einkavæðingar í ár hefur myndast þar í
landi. Hæstu tekjurnar hafa fengist með sölu á hlut-

um ríkisins í Gaz de France og France Telecom.
Ásamt Frökkunum eru Þóðverjar, Ítalir og Tékkar
duglegir að einkavæða ríkisfyrirtækin það sem af
er ári.

Í skýrslu Privatization barometer segir að ein
megin orsök fyrir mikilli einkavæðingu í Frakk-
landi og Þýskalandi sé tilraun ríkisstjórnanna til að
taka á miklum vandamálum í ríkisfjármálum land-
anna til að uppfylla skilyrði ESB í þeim efnum.
Fjárlagahallinn í þessum ríkjum hafi verið mikill
en á Ítalíu hafi ágóðinn af sölu ríkisfyrirtækjanna
verið notaður til að greiða niður miklar skuldir hins
opinbera.

Þetta er í samræmi við það sem yfirmaður
Lehman Brothers, Vittorio Pignatti
Morano, sagði á fundi í Róm í maí á
þessu ári, að einkavæðing í Vestur-Evr-
ópu hefði verið drifin áfram til að afla
ríkisstjórnum tekna í stað þess að auka
frjálsræðið á markaðnum. Þó lagði
hann áherslu á að hagkvæmnin myndi

aukast með einkavæðingu ríkisfyrirtækja. Form-
breytingin yrði frekar til þess að lækka verð til við-
skiptavina, treysta rekstrargrundvöll fyrirtækj-
anna og létta á ábyrgð ríkissjóðs í hverju landi.
Privatization barometer stofnunin spáir því að vel
viðri fyrir einkavæðingu á þessu ári. Hlutabréfa-
markaðir verði áfram sterkir og mörg verkefni séu
enn í pípunum innan ríkja Evrópusambandsins.
Fleiri fyrirtæki verði seld á þessu ári og aftur sé
farið að setja ný fyrirtæki á markað með frumút-
boðum. Vittorio Pignatti Morano sagði að Pólland
yrði framarlega hvað þetta varðaði. Bylgja einka-
væðingar myndi ríða yfir landið þar sem selja ætti
tryggingarfélög, orkufyrirtæki og efnaverksmiðj-
ur. Þó lönd vestur Evrópu hefðu farið mun fyrr af
stað en ríki austur Evrópu í þessari þróun gæti sax-
ast á forskotið fljótt. Það væri mikil áskorun fyrir
nýju ríkin innan ESB.

M Á L I Ð  E R

Einkavæðing
í Evrópu

Pétur Blöndal, þingmaður Sjálf-
stæðisflokksins, hefur verið ötull
talsmaður einkavæðingar ríkis-
fyrirtækja á Íslandi undanfarin
ár.

Af hverju er heppilegra að fyrir-
tæki séu ekki rekin af hinu opin-
bera? Hver er megin tilgangur-
inn?

Einkafyrirtæki og einkarekstur
í samkeppni
verða að hafa
arðsemi að leið-
arljósi. Það er
fjárhagslegur
hagur eigenda og
stjórnenda að
stjórnun sé skil-
virk og kostnaði
sé haldið í lág-
marki en jafn-
framt að þjónust-
an eða fram-
leiðslan sé eins
góð og mögulegt
er. Það er líka
beinn hagur
starfsmanna að
fyrirtækið sé
rekið með hagn-
aði og því sé vel
stjórnað því þá
eiga þeir meiri
möguleika á
hærri launum.
Þessi hvati er
ekki til staðar í
ríkisrekstri og
sérstaklega er
erfitt að gera vel
við góða og skipulagða starfs-
menn í ríkisfyrirtæki. Til lengri
tíma dregur þetta úr metnaði
starfsmanna því þeir sjá enga
umbun fyrir vel unnin störf.
Enginn hefur beinan hag af
góðum rekstri. Þess vegna er
þjóðhagslega hagkvæmt að
rekstur sé á hendi einkaaðila,
þar sem því verður við komið.

Sala hvaða fyrirtækis í eigu rík-
isins telur þú að hafi skipt mestu
máli fyrir íslenskt samfélag
hingað til?

Það er ekki spurning að einka-
væðing bankanna hefur valdið
gjörbreyttu landslagi í íslensku
atvinnulífi. Sú einkavæðing
hefur án efa átt drjúgan þátt í

mikilli útrás íslenskra fyrir-
tækja og stórlækkun vaxta. 

Er einhver ein aðferð við einka-
væðingu ríkisfyrirtækja heppi-
legri en önnur?

Já, ég tel að ríkið eigi fyrst og
fremst að hugsa um verðið.
Önnur atriði eins og dreifð
eignaraðild eða landbyggðar-
sjónarmið eiga að koma fram í

almennri löggjöf
enda er ógjörning-
ur að segja fyrir
um hvað verður
um fyrirtækið að
lokinni einkavæð-
ingunni.

Ertu sáttur við
hvernig staðið
hefur verið að
sölu ríkisfyrir-
tækja hingað til?
Ég tel aðalatriðið
vera að einkavæð-
ingin hafi átt sér
stað. Smáhnökrar
á framkvæmdinni
vega lítið í saman-
burði við það. 

Nú liggur fyrir að
Síminn verður
seldur. Hver eiga
næstu skref í
einkavæðingu að
vera?
Orkufyrirtækin,
tvímælalaust. Svo
þarf að selja

Íbúðalánasjóð þannig að hann
skekki ekki markaðinn og haldi
uppi vöxtum og valdi löku þjón-
ustustigi. Loks mætti huga að
auknum einkarekstri í skóla-
kerfinu og heilbrigðiskerfinu.

Hefur umfang ríkisvaldsins í at-
vinnulífinu minnkað nægjanlega
í samræmi við minni ríkisaf-
skipti?

Nei. Því miður eru stærsta
framkvæmdin nú um stundir
á vegum ríkisfyrirtækis við
Kárahnjúka. Hún vegur upp á
móti einkavæðingunni. Þess
vegna er brýnt að einkavæða
orkufyrirtækin þannig að við
sjáum þau blómstra eins og
bankana.

Brýnt að einkavæða
orkufyrirtækin

T Ö L V U P Ó S T U R I N N

Til Péturs
Blöndals

alþingismanns og formanns
efnahags- og viðskiptanefndar

Alþingis

Stóraukin einkavæðing
Sala á opinberum fyrirtækjum í ríkjum Evrópusambandsins náði nýjum
hæðum í fyrra eftir þriggja ára lægð. Björgvin Guðmundssons segir að Ís-
lendingar muni finna fyrir áhrifum þessa á morgun, þegar tilboð í Símann
verða opnuð, eftir tveggja ára einkavæðingarhlé hér á landi.

MÓTMÆLA EINKAVÆÐINGU Ekki eru allir ánægðir með einkavæðingaráform ríkisstjórna víðs vegar um heiminn. Samkvæmt yfirmanni
hjá fjármálafyrirtækinu Lehman Brothers hefur aðal ástæðan fyrir mikilli einkavæðingu í Frakklandi, Þýskalandi og Ítalíu verið sú að fá tekj-
ur til að draga úr fjárlagahalla ríkissjóðs og/eða að borga niður opinberar skuldir. Megintilgangurinn hafi ekki verið að minnka umsvif rík-
isins á markaðnum og stuðla þannig að auknu frelsi, þótt það hafi auðvitað fylgt með í kaupunum og komið til góða.
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Tekjur í milljörðum
bandaríkjadala

Fjöldi
samninga

Hér gefur að líta tekjur hins opinbera vegna einkavæðingar í 25 ríkjum Evrópusambandsins undanfarin ár. Sem dæmi voru ríkisfyrirtæki
seld í ríkjum ESB fyrir um 4.357 milljarða íslenskra króna í fyrra.  Heimild: Privatization barometer
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Seinir fyrir
Fjárfestarnir Magnús Ármann
og Sigurður Bollason eru stór-
tækir í viðskiptalífinu. Fjárfest-
ingar þeirra teygja anga sína inn
í FL Group, Mosaic Fashions og
Og Vodafone og nú síðast inn í
SPH. Talið er að hvor um sig hafi
greitt um 50 milljónir króna fyr-
ir stofnfjárhlut í sparisjóðnum.
Hins vegar vildi ekki betur til en
svo að þeir misstu af stofnfjár-
eigendafundinum á miðviku-
dagskvöldið þar sem þeir voru
aðeins of seinir til. Þegar þeir
komu hlaupandi í átt að höfuð-
stöðvum SPH var búið að loka
fyrir innganginn og fengu
hvorki þeir né blaðamenn að
stíga fæti inn fyrir. Það skiptir
því litlu hvað greitt er fyrir
pundið ef maður mætir of seint.

Háll sem Páll
Páll Pálsson, stjórnarformaður
SPH og framkvæmdastjóri, hef-
ur lítið tjáð sig við fjölmiðla
vegna málefna sparisjóðsins og
oft sloppið vel undan ágengum
fjölmiðlamönnum. Besta dæmið
var kannski eftir hinn sögu-
fræga stofnfjáreigendafund á
miðvikudaginn. Að fundi lokn-
um gekk Páll út við hlið Árna M.
Mathiesen ráðherra. Gátu sjón-
varpsáhorfendur séð hvernig
fjölmiðlamennirnir stukku allir
á Árna á meðan Páll trítlaði í
burtu óáreittur, enda líklegt að
fáir viti hvernig Páll lítur út.
Löngu seinna föttuðu frétta-
mennirnir að bráðin var runnin
úr greipum þeirra.

Hreyfing í 
Íslandsbanka

Nú bíða menn spenntir eftir
hvernig hluthafahópur Íslands-
banka muni líta út í nánustu
framtíð. Eftir birtingu uppjörs
bankans geta innherjar farið á
fullt að kaupa í eigin nafni. Að
vísu er talið full víst að Flugleið-
ir geymi bréf fyrir Straum sem
verða sennilega seld Straumi ef
að líkum lætur. Baugur og
tengdir aðilar, ásamt Hannesi
Smárasyni munu væntanlega
koma að bankanum í ríkari mæli
á næstunni og hugsanlegt er
einnig að Karl Wernersson auki
hlut sinn ef þörf verður talin á.
Hins vegar er áhugi Lands-
bankamanna á að gera fleiri til-
raunir í Íslandsbanka talinn
vera að dofna og fullyrt að þeir
muni eiga nóg með að takast á
við spennandi verkefni í útlönd-
um á næstunni.

stöðugt á toppnum

Ferðaboxin frá Mont Blanc eru hönnuð með það í huga að hafa sem minnsta
vindmótstöðu en jafnframt mikið rými.

Þrjú handtök og ferðaboxið er komið á toppinn

Margar þægilegar aðferðir eru til að geyma ferðaboxin frá MONT BLANC

Í ferðaboxunum frá
Mont Blanc er tjakkur
sem auðveldar lestun
og losun
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3.928 24,5 2.119milljónir. Bókfært verðmæti eignar
Burðaráss í Novator, fjárfestingarfé-
lagi Björgólfs Thors Björgólfssonar

milljarðar. Hagnaður Burðaráss á
fyrstu sex mánuðum þessa árs.

metrar Hæð Hvannadalshnúks í
hugum flestra Íslendinga, hvað
sem öllum mælingum líður.
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