
Biðst afsökunar | Danska blaðið 
Ekstra Bladet hefur beðið Kaup-
þing afsökunar á greinaskrifum 
um bankann haustið 2006. Afsök-
unarbeiðnin er hluti af dómssátt, 
en Kaupþing höfðaði mál vegna 
skrifanna. Blaðið greiðir einnig 
bætur og greiðir lögfræðikostnað. 

Kaupa í Capacent | Capa In-
vest, nýtt fjárfestingarfélag í 
eigu Róberts Wessman og Jóns 
Dið riks Jónssonar, hefur eignast 
tuttugu prósenta hlut í IMG-Hold-
ing, eignar haldsfélagi Capacent-
samstæðunnar. Gefið var út nýtt 
hlutafé og Capa Invest orðið kjöl-
festufjárfestir í samstæðunni.

Stýrivextir óbreyttir | Seðlabanki 
Íslands breytti ekki stýrivöxtum á 
vaxtaákvörðunardegi sínum í síð-
ustu viku. Stýri vextir eru 13,75 
prósent. Greiningardeildir bank-
anna gera ráð fyrir að bankinn 
hefji að lækka vexti næst þegar 
vöxtum verður breytt.

Evran um bakdyrnar | „Við kunn-
um ekki við að lönd reyni að kom-
ast bakdyramegin í evruna,“ sagði 
Jürgen Stark, stjórnar maður í Evr-
ópska seðlabankanum á Viðskipta-
þingi 2008. Hann segir bankann 
á móti einhliða upptöku þjóða á 
evru og þær sem kjósi þá leið geti 
ekki vænst stuðnings bankans eða 
Evrópusambandsins.

Gjaldeyrismál í brennidepli | 
Staða krónunnar var til umræðu 
á Viðskiptaþingi Viðskiptaráðs 
Íslands. Erlendur Hjaltason, for-
maður Viðskiptaráðs, kallaði í ræðu 
sinni eftir skýrri sýn og aðgerð-
um stjórnvalda varðandi framtíðar-
skipan gjaldeyrismála og styrk-
ingu efnahagslegs stöðugleika.
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F R É T T I R  V I K U N N A R

Ingimar Karl Helgason
skrifar

„Aðgerðir til að treysta starfsumhverfi  bankanna 
á borð við styrkingu gjaldeyrisforðans eru alger 
nauðsyn við þessar aðstæður. Með slíkum aðgerð-
um eru send skilaboð til umheimsins sem mark er 
tekið á,“ segir Ólafur Ísleifsson, lektor við Háskól-
ann í Reykjavík.

Skuldatryggingarálag bankanna er himinhátt 
um þessar mundir. Í byrjun vikunnar var skulda-
tryggingarálag Kaupþings sex sinnum hærra en 
að jafnaði í Evrópu, álagið hjá Glitni fimm sinnum 
hærra, og þrisvar sinnum hærra hjá Landsbanka. 
Eftir því sem álagið er hærra eru lánskjör bank-
anna óhagstæðari.

Skuldatryggingarálag banka hefur alls staðar 
hækkað, en talið er að álagið á íslensku bankana 
sé hærra vegna uppruna þeirra og hefur það verið 
kallað Íslandsálag. „Þetta þýðir að álagið er ekki 
einkamál bankanna heldur verða stjórnvöld að 
treysta starfsumhverfi þeirra eins og matsfyrir-
tækið Moody‘s undirstrikar í nýlegu áliti um láns-
hæfi landsins. Bankarnir þurfa aukinn aðgang að 
lausu fé,“ segir Ólafur og hvetur til þess að við-
ræður verði teknar upp við Evrópska seðlabank-
ann. 

„Skuldatryggingarálagið er orðið óþolandi hátt 
og hamlar aðgengi að lánsfé meira en staða bank-
anna gefur tilefni til.“ Ólafur minnir á að áður fyrr 
hafi Seðlabankinn átt samstarf við aðra norræna 
seðlabanka um aðgang að fé sem grípa mætti til ef 
vandi steðjaði að. „Slíkir samningar eru raun hæfir 
og mikils metnir, til dæmis af matsfyrirtækjum. 
Brýnt er að tryggja aukinn aðgang að lausu fé og 
geta sýnt umheiminum að fjármálakerfið eigi bak-
hjarl í samningum af þessu tagi. Þess vegna er  
brýnt að leita hófanna eftir slíkum samningi við 
Evrópska seðlabankann og hugsanlega fleiri seðla-
banka eftir atvikum. Þetta eru aðgerðir sem menn 
skilja og mark er tekið á“, segir hann.

Geir H. Haarde forsætisráðherra sagði í samtali 
við Fréttablaðið fyrir helgi að ekki stæði til að leita 
eftir samstarfi við Evrópska seðlabankann í þessu 
tilltiti og það hefði ekki staðið til. Hins vegar væri 
undirbúningur hafinn á vettvangi ríkisstjórnar-
innar til að draga úr neikvæðum afleiðingum 
hugsanlegrar lánsfjárkreppu á alþjóðamörkuðum. 
„Eðlilegt er að vinna að slíku í góðu samstarfi við 
aðila á markaðnum,“ sagði Geir. Hann hitti fyrir 
helgi, ásamt utanríkisráðherra, forsvarsmenn fjár-
málafyrirtækja til skrafs og ráðagerða.

Gjaldeyrisforði Seðlabankans nemur nú ríflega 
174 milljörðum króna.  Sjá síður 8-9

Þurfum að senda 
marktæk skilaboð
Hátt skuldatryggingarálag íslensku bankanna er til vandræða. 
Ólafur Ísleifsson segir að styrkja verði gjaldeyrisforðann. 

Tíma - og verkskráning
Flotastýring og eftirlit

www.trackwell.com

„Við væntum þess að um tíu 
manns vinni hjá okkur til að 
byrja með. Svo kemur þetta í 
ljós,“ segir Jón Steinn Elíasson, 
framkvæmdastjóri Toppfisks.

Fyrirtækið keypti fyrir fáum 
dögum fasteignir og tæki Gunn-
ólfs á Bakkafirði. Byggðastofn-
un leysti þessar eignir til sín í 
haust.

Fram kemur á vef Byggða-
stofnunar að þar á bæ sé þess 
vænst að salan verði til að styrkja 
atvinnulífið á Bakkafirði.

Jón Steinn býst við því að 
vinnslan á Bakkafirði hefjist í 
næsta mánuði.  - ikh

Tíu störf á 
Bakkafirði

AFLINN Á LAND Fiskvinnsla hefst að nýju 
í Gunnólfi á Bakkafirði í mars.

Silfur- og steinavinnsla í sókn

Kraftur í 
handverkinu

Alparnir alltaf til

Á skíðum, 
bretti og hjóli

„Við höfum spilað vörn, tekið 
skrefið aftur á bak til að treysta 
stoðirnar og fínstilla rekstur-
inn sem gerir okkur kleift að 
nýta tækifærin sem hafa orðið 
til. Þeir sem komast í gegnum 
erfið leikana standa sterkir eftir,“ 
segir Jón Sigurðsson, forstjóri 
FL Group, sem kynnti sitt fyrsta 
ársuppgjör eftir miklar svipting-
ar í hluthafahópi félagsins í síð-
ustu viku.

Félagið hefur stokkað upp í 
eignasafni sínu upp á síðkastið, 
selt alla hluti sína í bandarísku 
flugrekstrarsamstæðunni AMR 
og fært eignarhlut í þýska bank-
anum Commerzbank, sem nú er 
agnarsmár, í veltubók svo fátt 
eitt sé nefnt. 

Forstjórinn segir einskipti-
kostnað hafa fallið á félagið í 
kjölfar mikils vaxtar í harðri 
samkeppni í fyrra. Nauðsynlegt 

hafi verið að bjóða í gott fólk. 
Seglin hafa verið dregin niður í 

bili og mun FL Group einbeita sér 
að kjarnafjárfestingum sínum. 
Dregið verður úr styrkveitingum 
í nafni FL Group á næstunni. Þá 
hafa minni umsvif erlendis falið 
í sér að ekki hefur þurft að nota 
margumtalaða einkaþotu upp á 
síðkastið, sem félagið fékk afnota 
af í fyrra í tengslum við stórar er-
lendar stöðutókur.  - jab / sjá síðu 6

FL Group leggur einkaþotunni
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 Vika Frá ára mót um
Atorka  2,2% -19,4%
Bakkavör 5,7%  -21,4%
Exista  14,4%  -36,3%
FL Group  11,7%  -29,8%
Glitnir  7,6%  -16,2%
Eimskipafélagið -0,7%  -12,4%
Icelandair  1,1%  -4,7%
Kaupþing  7,9%  -14,2%
Landsbankinn  6,4% -17,7%
Marel  -4,3% -7,5%
SPRON  9,6%  -35,2%
Straumur  3,8%  -16,6%
Teymi  1,3%  -10,8%
Össur  2,6%  -6,6%

Miðað við gengi í Kauphöll á mánudag

Stefnt er að því að frumvarp um 
skattlagningu olíuleitar hér við 
land verði lagt fram á vorþingi.

Fram kemur í vefriti fjármála-
ráðuneytisins að þar sé nú unnið að 
frumvarpi um hvernig fara skuli 
með leit, rannsóknir og vinnslu á 
olíu og gasi á svonefndu Dreka-
svæði, norðaustur af landinu.

Við vinnslu frumvarpsins er 
meðal helstu markmiða að tryggja 
íslenska ríkinu við unandi arð af 
oíuvinnslu í íslenskri lögsögu, auk 
þess að samanlögð skattheimta 
hér verði ekki meiri en gengur og 
gerist í nágrannalöndum. Fram 
kemur í vefritinu að almennt sé 
skattlagning olíufyrirtækja meiri 

en annarra fyrir tækja. 
Við samningu framvarpsins er 

meðal annars litið til regluverks 
í Noregi og Færeyjum. Færeying-
ar innheimta til að mynda sérstök 
framleiðslugjöld og Norðmenn 
heimta 50 prósenta sérstakan 
skatt á hagnað vegna olíuvinnslu.

Fjármálaráðuneytið segir að 
á móti komi yfirleitt heimildir 
til að draga ýmsan kostnað frá 
skattstofni, til dæmis rannsóknar-
kostnað, auk hagstæðra reglna um 
afskriftir og uppsafnað tap.

Stefnt er að því að hefja útgáfu 
rannsóknarleyfa vegna olíuleitar 
á Drekasvæðinu í janúar 2009.  

 - ikh

Olíufrumvarp lagt fram á vorþingi

OLÍUBORPALLUR Frumvarp um skattlagn-
ingu vegna olíuvinnslu í íslenskri lögsögu er 
í undirbúningi í fjármálaráðuneytinu.

„Raunverðmætið er nú drjúgt. 
Þegar þetta er allt tekið saman 
má ætla að heildarverðmætið sé 
eitthvað á annan milljarð,“ segir 
Pétur Grétarsson, lánasérfræð-
ingur hjá Byggðastofnun. Sam-
kvæmt árshlutareikningi stofn-
unarinnar í fyrra er bókfært 
virði hlutabréfa hennar tæplega 
1,5 milljarðar.

Stofnunin á hlutabréf í 64 fyrir-
tækjum, samkvæmt nýjasta 
yfirliti. Hlutir stofnunarinnar 
eru ávallt til sölu. „Það er búið 
að selja nokkuð á undan förnum 
tveimur árum og svo eru kaup-
samningar í pípunum,“ segir 
Pétur.

Fyrirtæki sem að hluta eru í 
eigu Byggðastofnunar eru um 
allt land og í mörgum atvinnu-
greinum. 

Pétur segir að stofnunin hafi 
eignast hlutabréfin með því að 
leggja til stofnfé. Þá hafi hlutir 
verið keyptir vegna átaks stjórn-
valda. „Síðan erum við auðvitað 
lánastofnun, og það hefur komið 
fyrir að við höfum leyst til okkar 
hluti,“ segir hann, en bætir við að 
lítið hafi verið keypt undan farin 
ár. „Við fengum síðast 350 millj-
ónir króna, árið 2003, til þess að 
kaupa í nýsköpunarfyrirtækjum. 
En höfum ekkert keypt frá árs-
lokum 2004.“  - ikh

Eiga í 64 fyrirtækjum

Stjórn Glitnis banka lýsir fullum 
stuðningi við forstjóra félagsins, 
Lárus Welding, og vísar orð rómi 
um breytingar á stöðu hans á 
bug. Jafnframt lýsir stjórnin yfir 
ánægju sinni með þau störf sem 
forstjórinn og aðrir stjórnendur 
bankans hafa innt af hendi síðan 
breytingar voru gerðar á yfir-
stjórn hans vorið 2007.

Bankinn sendi frá sér þessa 
yfirlýsingu í gær vegna fréttar 
Markaðarins daginn áður á þá 
leið að breytinga væri að vænta 
á yfirstjórn bankans. 

Aðalfundur Glitnis er haldinn 
í dag, 20. febrúar, en búist er 
við að nýr stjórnarformaður, Þor-
steinn Már Baldvinsson, taki við 
af Þorsteini M. Jónssyni.  - óká

Styðja forstjóra Glitnis

VBS fjárfestingarbanki stefnir á 
að sækja um viðskiptabankaleyfi 
til Fjármálaeftirlitsins, sam-
kvæmt dagskrá aðalfundar bank-
ans sem haldinn verður á föstu-
daginn. 

Með viðskiptabankaleyfi horf-
ir VBS til að efla starfsemina 
sem fyrir er, auk þess að færa sig 
mögulega inn á svið stóru bank-
anna án þess að lagt verði í upp-
byggingu útibúanets. Jón Þór-
isson, forstjóri VBS, segir net-
bankastarfsemi í einhverri mynd 
ekki útilokaða.
VBS yrði þá sjötti banki lands-
ins til að fá viðskiptabankaleyfi, 
en það hafa nú þegar stóru bank-
arnir þrír, Kaupþing, Glitnir og 
Landsbankinn, auk Ice bank og 
Straums fjárfestingarbanka.

Jón segir að viðskiptabanka-
leyfi fylgi heimild til að taka á 
móti innlánum og það sé stóri 
munurinn á slíku leyfi og fjár-
festingarbankaleyfinu sem VBS 

er þegar með. „Eignastýring 
er hluti starfsemi VBS og þar 
höfum við hóp viðskiptamanna 
sem hefur þörf fyrir víðtæk-

ari þjónustu en við getum veitt 
núna,“ segir hann og kveður þar 
kveikjuna að leyfisumsókninni. 
„Til viðbótar gefur þetta okkur 
tækifæri til að þróa hér þjónustu 
meira í átt við þá sem menn hafa 
upplifað í stóru bönkunum, án 
þess þó að vera að reka dýrt úti-
búanet.“ 

Jón segir að umsóknarferlið 
verði hafið að því gefnu að heim-
ild hluthafa fáist á föstudaginn 
og gerir sér vonir um að heim-
ildin geti fengist á „einhverjum 
vikum, fremur en mánuðum“. 

Fyrir aðalfundi VBS liggur 
einnig fyrir heimild til stjórnar 
bankans til að auka hlutafé hans 
um allt að 150 milljónir króna 
að nafnvirði. Þriðjungi aukning-
arinnar á að ráðstafa til starfs-
manna, ýmist með sölu eða kaup-
rétti, þriðjungur yrði til sölu á 
frjálsum markaði og þriðjungur 
yrði til útgáfu þar sem hluthafar 
hefðu forkaupsrétt.  - óká

JÓN ÞÓRISSON Jón, sem er forstjóri VBS 
fjárfestingarbanka, segir að með viðskipta-
bankaleyfi sé horft til þess að efla starfsemi 
bankans.

VBS í viðskiptabankaslaginn
VBS vonast til að geta fengið viðskiptabankaleyfi á næstu vikum. Fyrir 
aðalfundi liggu tillaga um að hefja umsóknarferli til Fjármálaeftirlitsins.

Ingimar Karl Helgason
skrifar

„Við stefnum að því að byrja með þetta í haust,“ 
segir Guðmundur Ingi Ásmundsson, aðstoðarfor-
stjóri Landsnets.

Til stendur að hefja heildsölumarkað með raf-
orku. Þetta er að norrænni fyrirmynd og geng-
ur þannig fyrir sig að heildsalar gera hver öðrum 
kaup- eða sölutilboð, jafnvel á tveggja klukku-
stunda fresti, allan sólarhringinn. Fyrirkomulagið 
yrði í sjálfu sér ekki ólíkt verðbréfamarkaði, þar 
sem stöðug verðmyndun á sér stað.

„Hugmyndin er ekki síst að fá verðmiða á orku í 
landinu. Núna er bara hægt að sjá orkuverðið með 
því að hringja í Landsvirkjun,“ segir Guðmund-
ur Ingi. 

Heildsala á rafmagni er að mestu leyti bundin í 
langtímasamningum, enn sem komið er. Nokkur ár 
eru frá því að komið var á smásölumarkaði með raf-
orku hér á landi. Fólk getur í grófum dráttum ráðið 
af hverjum það kaupir rafmagnið. Samkeppnin 
virðist enn sem komið er ekki hafa orðið til þess að 
lækka raforkuverð til almennra notenda að ráði. 

Össur Skarphéðinsson iðnaðarráðherra sagði á 
ráðstefnu Landsnets á dögunum að gjald fyrir 
flutning og dreifingu raforku væri hátt, auk þess 
sem samkeppni skorti á orkumarkaði. Hann sagði 
jafnframt að of stór hluti raforkuframleiðslunnar 
væri í höndum Landsvirkjunnar einnar. Það ætti 
sér þó sögulegar skýringar. Hins vegar hefðu Orku-
veita Reykjavíkur og Hitaveita Suðurnesja aukið 
raforkuframleiðslu undanfarið.

Bryndís Skúladóttir, forstöðumaður hjá Samtök-
um iðnaðarins, sagði marga telja yfirburði Lands-
virkjunar slíka að engin samkeppni gæti orðið í 

heildsölu á raforku. Markaðshlutdeild Landsvirkj-
unar í heildsölu væri áttatíu prósent, og sextíu pró-
sent væri stóriðjan tekin út fyrir sviga.

Á sameiginlegum raforkumarkaði annarra Norð-
urlanda væri hins vegar enginn einn aðili með 
stærri markaðshlutdeild en fimmtung, og fjór-
ir stærstu aðilarnir á markaðnum með innan við 
helmings markaðshlutdeild.

Guðmundur Ingi segir að stærð Landsvirkjunar á 
markaðnum sé í takt við ýmislegt fleira hér á landi. 
„Markaðshlutdeild Landsvirkjunar hefur verið að 
minnka og það verða þrír til fjórir aðilar á þessum 
markaði til að byrja með. Svo er bara að sjá hvort 
það sé nóg.“

Heildsölumarkaður 
raforku hefst í haust
Landsvirkjun ber höfuð og herðar yfir aðra raforkuframleiðend-
ur. Þrátt fyrir það á að stofna markað með heildsölu í haust.

HELLISHEIÐARVIRKJUN Þótt Landsvirkjun hafi yfirburðastöðu 
í framleiðslu á rafmagni hafa Orkuveita Reykjavíkur og Hitaveita 
Suðurnesja verið að sækja í sig veðrið.  Markaðurinn/GVA

Greiningardeild Landsbankans 
telur að verðbólga nái hámarki 
á næstu mánuðum. Tólf mán-
aða verðbólga í mars fari yfir 
7,5 prósent og haldist há fram á 
haustið.

Þá taki hún hins vegar að 
lækka frekar hratt og fari undir 
fjögur prósent á fyrri hluta 
næsta árs.

Greiningardeildin gerir enn 
fremur ráð fyrir að stýrivextir 
byrji að lækka strax í næsta 
mánuði. Þá verði þeir lækkaðir 
um hálft prósent, en síðan um 

0,75 prósent á reglulegum vaxta-
ákvörðunardegi, 10. apríl. Þá 
verði þeir lækkaðir um eitt pró-
sentustig í hverjum fjórðungi 
þar til þeir nái 7,5 prósentum um 
mitt næsta ár.

Þrátt fyrir spá um lækkun 
stýrivaxta gerir Greiningar-
deildin ráð fyrir því að gengi 
krónunnar styrkist. Vaxtamunur 
við útlönd verði áfram hár og 
vaxtamunaviðskipti styðji við 
gengi krónunnar. Gengisvísital-
an muni sveiflast í kringum 130 
stig út árið.  - ikh

Verðbólga senn í hámarki

Gullforði Seðlabankans jókst 
að verðgildi um ríflega hálf-
an milljarð króna í síðasta 
mánuði. Undanfarið ár 
hefur verðmæti gullforð-
ans aukist um milljarð 
króna, án þess að bætt hafi 
verið við hann.

Gjaldeyrisforði bankans 
í heild jókst um tæplega 
tólf milljarða króna. Aukn-
ing á verðmæti gullforð-
ans skýrir um fjögur 
prósent aukningarinn-
ar, en Seðlabankinn 
segir að meginskýr-
ingin felist í hækkun 
á verði erlendra verð-
bréfa. 

Gjaldeyrisforði bankans nam í 
lok janúr ríflega 174 milljörðum 
króna.  - ikh

Gjaldeyrisforðinn jókst 
um 12 milljarða

Hagnaður Fasteignafélagsins 
Eikar nam 1,7 milljörðum króna 
í fyrra. Þetta jafngildir 360 pró-
senta aukningu hagnaðar frá 
árinu á undan, að því er fram 
kemur í fréttatilkynningu.

Næstum allar eignir félagsins 
eru í útleigu. 

Garðar Hannes Friðjónsson, 
forstjóri Eikar, segir að sveifl-
ur í efnahagslífinu minni áhrif 
á reksturinn en margra annarra 
fyrirtækja. Þá séu helstu skuld-
bindingar félagsins í krónum, á 
föstum vöxtum. Erlendar tekjur 
komi á móti erlendum skuldum. 
Þvi hafi gengissveiflur takmörk-
uð áhrif á reksturinn.  - ikh

Þrefaldur hagnaður
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Meðalverð á húsnæði hefur hækkað um 3,2 
prósent á milli mánaða í Bretlandi. Þetta er 
fyrsta verðhækkunin sem sést hefur þar í 
landi síðan í september í fyrra en fjármála-
skýrendur segja í samtali við Bloomberg-
fréttaveituna að áhrifa tveggja stýrivaxta-
lækkana Englandsbanka frá því í desember 
sé nú að skila sér. 

Til samanburðar lækkaði fasteignaverð 
um 0,8 prósent á milli mánaða í janúar. 

Verðhækkunin nær til landsins alls. Sé 
litið til einstakra staða hækkaði verð að 
meðaltali í höfuðborginni um 0,9 prósent nú 
að meðaltali. Í hverfunum Hammersmith, 
Fulham og Wandsworth hækkaði verðið 
hins vegar um 3,5 prósent og fer meðalfast-
eignin á 402 þúsund pund, jafnvirði 52,6 
milljónir króna. 

Á móti féll fasteignaverðið um 4,2 pró-
sent í Kensington og Chelsea-hverfunum. 
Fasteignaverðið þar er hins vegar talsvert 
hærra en í öðrum hverfum og fer meðal-
fasteignin á 1,6 milljónir punda, tæpar 210 
milljónir íslenskra króna.  - jab

MITTAL-HÚSIÐ Bretar sjá loks fyrir endann á lækkun fasteignaverðs. Óvíst 
er hver verðlagningin verður á rándýrum húsum á borð við þetta í vesturhluta 
Lundúna sem indverskættaði stálkóngurinn Lakshmi Mittal greiddi sautján 
milljarða fyrir árið 2004. MARKAÐURINN/AFP

Fasteignaverð hækkar í Bretlandi

Danski bjórrisinn Carlsberg 
hefur ákveðið að hætta að selja 
bjór í plast- og léttglersflösk-
um. Ástæðan er sú að neytend-
ur kjósa fremur að teyga ölið í 
gömlu góðu þungu flöskunum 
þrátt fyrir að glerið sé dýrara.

Jens Bekke, talsmaður Carls-
berg, segir í samtali við við-
skiptablaðið Börsen 
að löngum hafi 
verið litið á Carls-
berg á innanlands-
markaði sem bjór 
í dýrari kantin-
um á meðan bjór í 
flöskum og dósum 

Tuborg höfði meira til almenn-
ings. 

Plastflaskan virðist ekki hafa 
átt góðu gengi að fagna og verð-
ur hún fljótlega tekin úr umferð. 
Öðru máli gegnir hins vegar um 
glerflöskuna, sem hverfur úr 
hillum danskra verslana hægt 

og bítandi. Hún verður 
eftir sem áður fáan-

leg á skemmti- og 
veitingastöðum 
auk þess sem gler-
flöskurnar verða 
seldar á erlendum 
mörkuðum, að sögn 
Börsen. - jab

Kastar plastflöskunni

Mál hins alræmda Jer-
óme Kerviel hefur 
skrúfað fyrir það að 
lægra settir starfsmenn 
franskra banka fái stöðu-
hækkun og verði fluttir 
upp í miðlaraborðið, að 
sögn Bloomberg-frétta-
veitunnar. 

Stöðuhækkun sem 
þessi hefur þótt eftir-
sóknarverð innan banka-
geirans en þar hafa 
menn átt von á hærri 
bónusgreiðslum fyrir 
vel unnin störf en í 
öðrum deildum.

Kerviel var sagt upp 
störfum eftir að um-
svifamiklir verðgjörningar hans 
leiddu til þess að franski bankinn 

Sóciété Genéralé tap-
aði 4,9 milljörðum evra, 
jafnvirði um 480 millj-
arða íslenskra króna. 
Deilt hefur verið um það 
hvort yfirmenn hans hafi 
vitað af verðbréfavið-
skiptunum fyrir nokkr-
um árum en lokað aug-
unum fyrir því þar sem 
miðlarinn hafi skilað 
bankanum góðum hagn-
aði. Því til sönnunar átti 
hann von á vænum bón-
usi fyrir störf sín áður 
en málið uppgötvaðist 
og hann missti vinnuna.

Kerviel var fluttur 
upp á miðlaraborðið 

árið 2005 eftir fimm ára starf í 
bakvinnslu bankans.   - jab

JERÓME KERVIEL 
Hætt er við að verð-
bréfagjörningar hins 
franska Kerviels hafi 
skrúfað fyrir mögu-
leika lægri settra 
starfsmanna hjá 
frönskum bönkum að 
fá stöðuhækkun upp 
á miðlaragólfið. 

Skrúfað fyrir stöðuhækkun

Breska ríkið hyggst þjóðnýta 
banka og fjármálafyrirtæki ger-
ist þess þörf. Alistair Darling, 
fjármálaráðherra Bretlands, 
lagði frumvarp þessa efnis fyrir 
breska þingið á mánudag. 

Í frumvarpinu er kveðið á um 
að ríkið geti tekið yfir rekstur 
fyrirtækja sem hafi lent í kröpp-
um dansi.

Frumvarpið kemur í fram-
haldi af þeirri ákvörðun breskra 
stjórnvalda á sunnudag að þjóð-
nýta breska bankann Northern 
Rock, sem hefur verið í gjör-
gæslu síðan í september í fyrra.  
Richard Branson, stofnandi 

Virgin-samstæðunnar, og fleiri 
fjárfestar gerðu tilboð í bankann 
en það mun ekki hafa verið full-
nægjandi, að  sögn breska blaðs-
ins Daily Telegraph, sem gagn-
rýnir bresku ríkisstjórnina harð-
lega fyrir ákvörðunina.

Northern Rock hefur fengið 
mikinn stuðning frá Englands-
banka vegna lausafjárkrepp-
unnar og sótt sér á bilinu 25 
til 30 milljarða punda, jafn-
virði 3.200 til 3.900 milljarða ís-
lenskra króna, til hans í formi 
neyðarlána til tryggja sparifjár-
eign viðskiptavina auk annarra 
skuldbindinga.  - jab

NÁÐ Í SPARIFÉÐ Breska ríkið getur fengið 
heimild til að þjóðnýta fleiri banka og 
fjármálafyrirtæki sem lent hafa í kreppu en 
Northern Rock, komist frumvarp þess efnis 
í gegn.  MARKAÐURINN/AFP

Horfa til frekari þjóðnýtingar

Hagfræðingur á hagfræðisviði
Seðlabanka Íslands

Seðlabanki Íslands auglýsir lausa til umsóknar stöðu hagfræðings á hagfræði-
sviði bankans. Hagfræðisvið annast rannsóknir og greiningu á þróun efna-
hags- og peningamála, gerir þjóðhags- og verðbólguspár og tekur þátt í mótun 
stefnunnar í peningamálum. Hagfræðisvið hefur m.a. umsjón með útgáfu 
Peningamála og enskri þýðingu þeirra, Monetary Bulletin. 

Verkefni hagfræðingsins verða m.a.:

• Að fylgjast með framvindu efnahagsmála, greina gögn og skrifa um 
      niðurstöður.
• Tilfallandi rannsóknarverkefni og ráðgjöf á sviði þjóðhagfræði.
• Þátttaka í öðrum verkefnum hagfræðisviðs eftir atvikum.

Áskilið er a.m.k. meistarapróf í þjóðhagfræði og lögð er áhersla á að umsækjandi 
hafi  þekkingu og áhuga á efnahagsmálum. Umsækjandi þarf að hafa gott vald 
á mæltu og rituðu máli, bæði íslensku og ensku, og hæfi leika til að setja fram 
fræðilegt efni á skýran hátt. Auk þekkingar á hefðbundnum hugbúnaði væri það 
kostur ef umsækjandi hefði góða þekkingu á notkun hugbúnaðar til tölfræði-
greiningar og hagmælinga. Umsækjandi þarf að hafa góða samskiptahæfi leika 
og vera reiðubúinn til hópvinnu af ýmsu tagi.

Upplýsingar um starfi ð veitir Arnór Sighvatsson, aðalhagfræðingur, í síma 
569¬9600. Umsóknum skal skilað fyrir 4. mars 2008 til rekstrarstjóra Seðlabanka 
Íslands, Kalkofnsvegi 1, 150 Reykjavík.  

 

Jón Aðalsteinn Bergsveinsson
skrifar

Úrvalsvísitalan náði sínu hæsta 
gildi 19. júlí síðastliðinn þegar 
hún fór í 9.016 stig eftir mikinn 
uppgang frá byrjun síðasta árs. 
Daginn eftir að hæsta punkti var 
náð féll vísitalan þegar lausa-
fjárkreppan á alþjóðlegum fjár-
málamörkuðum ýtti við henni af  
miklum þunga og féll hún nær 
viðstöðulaust allt fram til síð-
ustu og þessarar viku, sem þó 
hefur verið með þeim skárri. 
Inn í dýfu á fjármálamörkuðum 
blandast umræður um hugsan-
lega óprúttna verðbréfamiðlara 
hjá stærstu bönkum Evrópu sem 
hafa ýtt enn frekar undir lækk-
anaferli á erlendum hlutabréfa-
mörkuðum.

Úrvalsvísitalan stóð í 5.159 
stigum um miðjan dag í gær og 
nemur fallið því rúmum 42 pró-
sentum frá því um mitt síðasta 
ár. Þar af hefur vísitalan fallið 
um 18,34 prósent frá áramótum. 
Líkt og greiningardeild Kaup-
þings hefur bent á samanstend-
ur Úrvalsvísitalan að langmestu 
leyti af bönkum og fjármála-
fyrirtækjum og líkist því held-
ur vísitölum í fjármálageira en 
öðrum vísitölum. Þar af er Kaup-
þing langstærsta fyrirtækið sem 
skráð er á markað hér á landi og 
hefur hreyfing á gengi bankans 
mikið að segja um þróun Úrvals-
vísitölunnar.

Rætur lausafjárkreppunnar á 
alþjóðlegum mörkuðum liggja, 
líkt og áður hefur komið fram, í 
miklum vanskilum á bandarísk-
um undirmálslánum sem tekju-
lágum einstaklingum í Banda-

ríkjunum stóð til boða í stað 
almennra íbúðalána. Einstakl-
ingar þessir höfðu oftar en ekki 
lent á svörtum lista vegna van-
skila eða gátu ekki gert grein 
fyrir öruggum tekjum. Vanskil-
in undu upp á sig og þegar þessi 
heldur ótryggu og áhættusömu 
fasteignalán skiluðu sér ekki í 
bækur bankanna neyddust fjöl-
mörg fyrir tæki, ekki síst í Vestur-
heimi, að afskrifa háar fjárhæð-
ir úr bókum sínum sem féllu 
til á þriðja ársfjórðungi í fyrra. 
Afskriftir nokkurra af stærstu 
bönkum Bandaríkjanna námu 
hátt í 100 milljörðum dala, jafn-
virði 6.600 milljarða íslenskra 
króna, á tímabilinu og öðru eins 
á síðasta fjórðungi síðasta árs. 
Óttast er að afskriftir banka, 
jafnt þar og í Evrópu og Asíu, 
nemi hátt í 400 milljörðum dala 
þegar upp verður staðið. 

Inn í lausafjárþurrðina leik-
ur grunur á að óprúttnum verð-
bréfaskúrkum megi að einhverju 
leyti kenna um afskriftir banka 
og fjármálafyrirtækja. Skemmst 
er að minnast Jerómes Kervi-
el, fyrrverandi verðbréfamiðl-
ara hjá franska bankanum Sóci-
été Generale, en hann er sakað-
ur um að eiga stærstan hlut á því 
að bankinn tapaði 4,9 milljörðum 
evra. Í gær var svo frá því greint 
að evrópski risabankinn Credit 
Suisse hefði nokkra verðbréfa-
miðlara grunaða um að ofmeta 
eignatryggð skuldabréf bankans 
um allt að 2,85 milljarða dala, 
jafnvirði um 190 milljarða ís-
lenskra króna. Af þeim sökum er 
reiknað með að hagnaður bank-
ans dragist saman á yfirstand-
andi fjórðungi. 

Sjö mánuðir 
frá fallinu
Úrvalsvísitalan hefur fallið nær við-
stöðulaust síðan 19. júlí síðastliðinn.
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V
ið höfum spilað vörn, 
tekið skrefið aftur á 
bak til að byggja betri 
grunn, treysta stoðirn-
ar til að vinna út frá 

og fínstilla reksturinn sem gerir 
okkur kleift að nýta tækifærin 
sem hafa orðið til. Þeir sem kom-
ast í gegnum erfiðleikana standa 
sterkir eftir,“ segir Jón Sigurðs-
son, forstjóri FL Group.

Jón kynnti í síðustu viku sitt 
fyrsta uppgjör. Vart öfundsverð-
ur af hlutskiptinu því uppgjör-
ið sýndi tap upp á 67 milljarða 
króna, eitt mesta tap hjá íslensku 
fyrirtæki til þessa. Tífalt meira 
en Dagsbrún skilaði af sér fyrir 
tveimur árum, sem þá skipaði 
fyrsta sætið.

Markaðsaðilar eru almennt - 
þrátt fyrir ýmsa fyrirvara - sam-
mála um að FL Group hafi geng-
ið hreint til verks í uppgjörinu og 
benda á að 32 prósenta eign fé-
lagsins í Glitni sé færð til bókar á 
markaðsvirði í stað hlutdeildarað-
ferðar. Markaðsvirðið hafi keyrt 
afkomuna niður en hefði hinni að-
ferðinni verið beitt mætti ætla að 
tapið hefði orðið á bilinu 20 til 30 
milljörðum krónum minna.

Hlutskipti Jóns er vart öfunds-
vert en hann tók við forstjóra-
stólnum eftir að mjög tók að 
þrengja um stærstu hluthafa fé-
lagsins í kjölfar mikillar gengis-

lækkunar á hlutabréfamarkaði. 
Sviptingar urðu í hluthafahópn-
um í kjölfarið og greip félag-
ið til þess að selja stórar stöður 
í erlendum félögum sem höfðu 
lækkað mikið í verði.

Þar á meðal hafði mjög saxast 
á hlut félagsins í bandarísku 
flugrekstrarsamstæðunni AMR 
og í hinum þýska Commerzbank. 
Til tíðinda þótti þegar FL Group 
flaggaði tæpum sex prósenta 
hlut í AMR skömmu fyrir þar-
síðustu áramót og varði félagið 
háum fjárhæðum og ærnum til-
kostnaði til að fá kröfum sínum 
framgengt þar innandyra í fyrra. 
Árangurinn var lítill og ákvað fé-
lagið að losa um eignir í skugga 
niðursveiflu á hlutabréfamörk-
uðum samhliða háum olíuverði 
sem snerti mjög við afkomu flug-
rekstrarfélagsins. 

Svipaða sögu var að segja af 
öðrum fjárfestingum FL Group 
sem gengu ekki eftir á síðasta ári. 
Mikil umsvif í fjárfestingum fé-
lagsins skiluðu sér í háum rekstr-
arkostnaði: 6,1 milljarðar króna. 

NIÐURSKURÐARHNÍFUR Á LOFTI
Þeir Jón Sigurðsson, forstjóri FL 
Group,  og Jón Ásgeir Jóhann-
esson, stjórnarformaður þess, 
boðuðu báðir á fjölmennum upp-
gjörsfundi fyrir viku að fram-
undan væri mikill niðurskurð-

ur á kostnaðinum. Stefnan er að 
skera kostnað niður um helming 
hið minnsta.

Forstjórinn segir hraða upp-
byggingu FL Group síðastliðin 
ár skýra háan rekstrarkostnað 
í fyrra. Félagið hafi flutt inn í 
nýjar höfuðstöðvar síðla hausts 
í fyrra  auk þess sem skrifstofa 
var opnuð í Lundúnum í Bretlandi 
og annarri lokað í Kaupmanna-
höfn í Danmörku. Þá hafi félag-
ið borið eftirlaunaskuldbindingar 
frá Flugleiða-tímanum á bakinu 
auk kostnaðar vegna starfsloka, 
m.a. vegna lokunar skrifstofu 
félagsins í Kaupmannahöfn. 
Þar er líka starfslokasamning-
ur Hannesar Smárasonar, fyrr-
um forstjóra, uppá níutíu millj-
ónir króna. Allt er þetta einskipt-
ikostnaður sem ekki falli í bækur 
FL Group á næstu árum, að sögn 
Jóns. Jón bendir líka á að setja 
verði rekstrarkostnað félagsins 
í samhengi við mikil umsvif í 
kringum eignsafn sem nam 422 
milljórðum í árslok 2007.

SAMKEPPNISHÆF LAUN
Launakostnaðurinn í fyrra nam 
701 milljón króna sem deilist á 
40 starfsmenn. Það geri 1,5 millj-
ónir á mann að meðaltali á mán-
uði, með launatengdum gjöldum. 
„Laun í þessum geira eru há og 
því tel ég að við greiðum sam-
bærileg laun og hjá öðrum fyrir-
tækjum í sama geira,“ segir Jón 
og bætir við að nauðsynlegt hafi 
verið, í sókn síðustu ára, að bjóða 
vel í góða starfskrafta, bæði ís-
lenska sem erlenda. „Við erum 

með mjög gott fólk, “ segir hann.   

DREGIÐ ÚR STYRKVEITINGUM 
FL Group hefur í ofanálag styrkt 
veglega við ýmis verkefni og 
málefni. Svo sem við Unicef, 
BUGL (Barna- og unglingageð-
deild Landsspítalans), Mænu-
skaðastofnun Íslands, Tónvís og 
Sinfóníuhljómsveit Íslands, auk 
margra smærri málefna. Verk-
efnin eru flest hver bundin til 
ákveðins tíma. Kostnaður við 
verkefnin hefur ekki komið fram 
í ársreikningum FL Group til 
þessa. 

Stefnan er að draga mjög úr 
smærri styrkjum og einblína á 
stærri málefnin.

Stærsti liðurinn í rekstrar-
kostnaði FL Group í fyrra voru 
útgjöld í tengslum við stór yfir-
tökuverkefni, svo sem í banda-
rísku flugrekstrarsamstæð-
unni AMR og stórar stöðutökur 
í öðrum erlendum stórfyrirtækj-
um, svo sem í Commerzbank, 
sem sumar hverjar skiluðu ekki 
því sem sóst var eftir. Eins og 
áður hefur komið fram hóf FL 
Group að losa um stöður sínar 
bæði í AMR og Commerzbank 
þegar niðursveifla af hlutabréfa-
mörkuðum komu fram af full-
um þunga. Félagið beitti fyrir 
sig ýmsum vörnum, svo sem með 
skortsölu á hlutabréf í öðrum 
bandarískum flugfélögum til að 
verjast lækkun á gengi AMR. 
„Þetta voru aðeins erlend hluta-
bréf sem við skortseldum, meðal 
annars í bandarískum,“ segir 
Jón. 

Yfirtökutilraunir á  breska hug-
búnaðarfyrirtækinu Inspired Ga-
ming Group, sem gekk ekki eftir, 
setti sömuleiðis strik í reikning-
inn. Yfirtökutilraunirnar skýra 
að mestu kostnað við fjárfest-
ingar upp á 1,3 milljarða króna. 
„„Við vorum komin langt í ferl-
inu og þá fellur til hár sérfræði-
kostnaður ásamt öðru,“ segir Jón 
en bendir á að kostnaðurinn varð-
andi AMR og breytinga á rekstri 
félagsins vegi þungt auk svip-
aðra verkefna sem aldrei urðu 
opinber. „Það er ljóst að þetta 
var mjög sveiflukennt ár og mjög 
stórir póstar sem féllu til sem 
við reiknum ekki með að komi 
aftur.“

EKKI ÞÖRF FYRIR EINKAÞOTUR
Þreifingar FL Group í Banda-
ríkjunum og Evrópu í fyrra 
kröfðust mikilla ferðalaga landa 
á milli. Jón vill ekki gera mikið 
úr umræðum um einkaþotur, 
sem notaðar hafa verið í við-
skiptaerindum víða um heim í 
nafni félagsins. „Í sumum til-
fellum notuðu menn einkaþotur 
og hluti af kostnaðinum fellur til 
vegna slíkra ferða,“ segir Jón en 
áréttar að ekki hafi verið nauð-
syn fyrir slíkar ferðir síðustu 
mánuðina.

Aðspurður um framtíðina 
segir Jón: „Ég held að þegar við 
höfum siglt í gegnum þetta tíma-
bil erfiðleika þá verðum við vel 
í stakk búin til að hagnast á því 
þegar markaðir jafna sig. Við 
erum að undirbúa skútuna fyrir 
framhaldið. Það er markmið 
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NÝR FORSTJÓRI SKOÐAR UPPGJÖRIÐ 
Jón Ásgeir Jóhannesson, stjórnarformaður 
FL Group, og Jón Sigurðsson forstjóri skoða 
uppgjörið á kynningarfundi í síðustu viku.
 MARKAÐURINN/ANTON

FL Group hreinsar út fortíðardrauga fyrir framtíðina
Fjárfestingarfélagið FL Group skilaði mesta tapi Íslandssögunnar á síðasta ári. Í kjölfar umfangsmikilla sviptinga á stærstu hlut-
höfum félagsins í ólgusjó á fjármálamörkuðum leitaði félagið í var. Jón Sigurðsson, forstjóri FL Group, segir í samtali við Jón 
Aðalstein Bergsveinsson að rekstrarkostnaður verði skorinn niður og stoðirnar treystar til að nýta tækifærin sem hafi skapast. 

NÝTT ELDHÚS 
MEÐ BREYTTUM 

ÁHERSLUM

Bergstaðastræti 37       s. 552 5700       holt@holt.is       www.holt.is



Prentsmiðjan Oddi ehf., Höfðabakka 3-7, 110 Reykjavík, sími 515 5000, www.oddi.is

Við hjá Odda bjóðum upp á ótrúlegt úrval 
á öllum sviðum hráefnis og prentunar. 
Trúnaðarupplýsingar eru öruggar í okkar 
höndum enda eftirlit og umgengni um 
prentsali takmörkuð.
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S T I K L U R *

1 9 9 2 

Gengisskráningarvísitalan 
samsett af ECU (18%), USD 
(76%) og JPY (6%).

1 9 9 3 

Millibankamarkaður með 
gjaldeyri stofnaður.

Viðskipti fóru fram á skráning-
arfundum í Seðlabankanum.

1 9 9 5 

Vikmörk víkkuð í 6%. 
Gengisskráningarvoginni 
breytt og hlutfall mynta endur-
speglaði hlut viðskiptaland-
anna.

1 9 9 7 

Gengisskráningarfundir lagðir 
af. Gjaldeyrismarkaður fyrir 
viðskipti kl. 9.15- 16.00 hvern 
viðskiptadag tók til starfa.

2 0 0 0 

Vikmörk víkkuð í 9%.

2 8 .  M A R S  2 0 0 1 

Seðlabankinn tók upp verð-
bólgumarkmið. Vikmörk krón-
unnar formlega afnumin.

* Heimild: Seðlabankinn

R
ætt var um stöðu gjaldmiðilsins á 
nýafstöðnu Viðskiptaþingi. Meðal 
helstu niðurstaðna þar, bæði hjá 
flestum frummælendum og í pall-
borðsumræðum, var að óhjákvæmi-

legt væri að Íslendingar myndu notast við 
krónuna næstu árin þótt tæknilega mögu-
legt sé að taka upp evru, eins og fram kom 
í máli Richards Portes, prófessors við Lond-

on School of Econ-
omics.

Hins vegar er 
ljóst að vilji nú-
verandi stjórn-
valda stendur ekki 
til þess; hvorki til 
að hefja aðildarvið-
ræður við Evrópu-
sambandið á þess-
um tímapunkti né 
að taka evru upp 
einhliða. 

Íslenskir bankar 
eru hins vegar orðn-
ir mjög stórir miðað 

við íslenskt efnahagslíf og spurningar hafa 
vaknað um hvort þeir eigi sér framtíð hér á 
landi að óbreyttu.

Einnig velta menn fyrir sér burðum Seðla-
bankans til að styðja við bankana.

KRÓNAN ENN UM SINN
Íslendingar verða því að sætta sig við krón-
una næstu árin, enda má ætla óhjákvæmilegt 
annað en að hún verði hér gjaldmiðlill, jafn-
vel allan komandi áratug.

Jurgen Stark, stjórnarmaður í Evrópska 
seðlabankanum, sá í ræðu sinni á Viðskipta-
þingi alla meinbugi á einhliða upptöku evr-
unnar. Íslendingar nytu seint stuðnings Evr-
ópska seðlabankans, stigju þeir einhliða 
skref. Þá sagði Percy Westerlund, sendiherra 
Evrópusambandsins gagnvart Íslandi, að Ís-
lendingar kynnu beinlínis að baka sér óvild 
sambandsins með slíkum æfingum. 

Þó hefur verið bent á ýmsa kosti við að taka 
upp evruna einhliða, til dæmis að öll gengis-
áhætta væri frá og vextir myndu lækka. En 
einnig að á því séu gallar. Við þyrftum að 
kaupa allar okkar evrur og fórna sjálfstæðri 
peningastefnu, svo nokkuð sé nefnt.

Ljóst var af umræðum á Viðskiptaþinginu 
að upptaka evru væri stærra mál en að líta 
mætti á það sem skammtímalausn á tíma-
bundnum vandamálum í efnahagsmálunum.

KRÓNAN LEIKSOPPUR YTRI AFLA
En hvers vegna öll þessi umræða um evru? 
Meðal þess sem hæst hefur borið er sá óstöð-
ugleiki sem fylgir krónunni, ekki síst með 
vaxandi flæði fjármagns, auknum utanríkis-

viðskiptum og útrás íslenskra fyrirtækja. 
Arnór Sighvatsson, aðalhagfræðingur 

Seðlabankans, sagði í grein í Fjármálatíð-
indum í fyrra, að eftir því sem leyst væri 
úr fjármagnshöftum um allan heim „verð-
ur peningastefna hvers lands í ríkari mæli 
leiksoppur afla sem standa utan áhrifasviðs 
hennar“.

Gengissveiflur hafa enda verið töluverðar 
frá því að flotgengisstefna var tekin upp árið 
2001.

Sé miðað við gengi Bandaríkjadals hefur 
verðið á honum farið frá rúmum 58 krónum 
og upp fyrir 110 krónur á þessum tíma. Það 
þykir mörgum drjúg sveifla.

Áður var fylgt fastgengisstefnu, en ekki 
er hægt að segja að stöðugleikinn hafi verið 
alger. Margir minnast einnig tíðra gengisfell-
inga fortíðar. 

Friðrik Már Baldursson, prófessor við Há-
skólann í Reykjavík, bendir á að stýrivextir 
Seðlabankans séu í raun eina tæki hans til að 
hafa áhrif á verðlag. Því sé beitt til að reyna 
að halda verðbólgu í skefjum. Þetta markmið 
verði að hafa forgang á allt annað, hvort sem 
það sé atvinnuástand eða gengi krónunnar. 

AFBORGUNIN AF BÍLALÁNINU
Útflutningsfyrirtæki og raunar aðrir hafa 
mikið kvartað undan óstöðugleikanum. 

Krónan kallar á reglulega jarðskjálfta
Krónan nær aldrei fullkomnum stöðugleika að mati viðmælenda Markaðarins. Það sé í eðli smárrar myntar að 
sveiflast. Ná megi meira jafnvægi, en bent er á að stöndugri gjaldmiðlar sveiflist einnig. Kallað er eftir endurskoðun 
á peningastefnu Seðlabankans. Viðhorf stjórnmálamanna til þess eru mismunandi. Lektor við Háskólann í Reykjavík 
telur að strax eigi að grípa til aðgerða til að auka gjaldeyrisforðann. Ingimar Karl Helgason fór yfir málið.

G J A L D E Y R I S F O R Ð I N N

Gjaldeyrisforði Seðlabankans nemur nú ríflega 
174 milljörðum króna. Bankinn skilgreinir gjald-
eyrisforðann sem eignir í erlendum gjaldmiðlum 
sem eru aðgengilegar með litlum fyrirvara. Forðinn 
samanstendur af gulli, sérstökum dráttarréttindum 
og gjaldeyrisstöðu við Alþjóðagjaldeyrissjóðinn og 
erlendum innstæðum auk erlendra markaðsverðbréfa.  
Því má velta fyrir sér hvort þetta geti orðið erfitt, ef 
fleiri en einn banki á í vandræðum og hafa má í huga 
að hluti Norðurlanda er í Evrópusambandinu, en 
aðeins Finnar nota evru.
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Atvinnulífið í heild skuldar 1.350 milljarða 
tæpa, í öðrum gjaldmiðlum en krónu.

Hin síðustu misseri hafa heimilin einnig 
í vaxandi mæli tekið lán í öðrum myntum. 
Nú er svo komið að heildarskuldir heimil-
anna í öðrum gjaldmiðlum en krónu nema 
tæpum 138 milljörðum króna. Þessi erlendu 
lán heimilanna hafa aukist mjög mikið undan-
farið. Þau námu ríflega 23 milljörðum króna 
í janúar 2006.

Margir verða þess enda varir að afborgun-
in af bílaláninu breytist þegar gengið sveifl-
ast til. Stundum lækkar hún, en þegar gengi 
krónunnar lækkar gagnvart öðrum miðlum 
þurfum við að borga meira.

Pétur Reimarsson hjá Samtökum atvinnu-
lífsins segir að sjálfstæðum gjaldmiðli í 
jafn litlu landi og Íslandi fylgi umtalsverð-
ur fórnar kostnaður og ávinningur sjálfstæðr-
ar peningastefnu sé mun minni en kostnaður-
inn sem henni fylgi. „Upptaka evru er eðlilegt 
framhald af alþjóðavæðingu landsins og yki 
milliríkjaviðskipti, samkeppni og stöðug-
leika. Peningalegt sjálfstæði þjóðarinn-
ar með íslensku krónuna er hins vegar 
skynvilla þar sem sveiflur koma að 
mestu að utan.“

En ljóst er að evra verður ekki tekin 
upp hérlendis á allra næstu árum og 
hún verður ekki tekin upp til að bregð-
ast við aðsteðjandi tímabundnum 
vanda, eins og núverandi lausafjár-
kreppu á alþjóðlegum mörkuðum. 

Skuldatryggingarálag bankanna er 
himinhátt um þessar mundir. Í byrj-
un vikunnar var skuldatryggingar-
álag Kaupþings sex sinnum hærra 
en að jafnaði í Evrópu, álagið hjá 
Glitni fimm sinnum hærra, og þri-
svar sinnum hærra hjá Lands-
banka. Eftir því sem álagið er 
hærra eru lánskjör bankanna 
óhagstæðari.

Skuldatryggingarálag banka 
hefur alls staðar hækkað, en 
talið er að álagið á íslensku 
bankana sé hærra vegna 
uppruna þeirra og hefur það 
verið kallað Íslands álag.

HVAÐ ER TIL RÁÐA?
Jón Ásgeir Jóhannesson, 

stjórnarformaður Baugs, 
sagði í viðtali við Markað-
inn á Stöð 

tvö að til 
framtíð-
ar yrði 

ríkið sem fyrst 
að skoða alvar-

lega aðild að Evr-
ópusambandinu. Það væri for-

senda þess að bankarnir ættu sér 
framtíð hér á landi. „Í núverandi 

kerfi verður mjög erfitt fyrir bankana að 
stækka. Þá verður alltaf spurt hvort Seðla-
bankinn og ríkið séu nógu stór til að styðja 
við svona stóra banka.“ Allt tal um einhliða 
upptöku evru gangi ekki upp, „því þá verð-
um við alltaf með íslenska seðlabankann sem 
endastöð“.

Ólafur Ísleifsson, lektor við Háskólann í 
Reykjavík, segir nauðsynlegt að grípa þegar 
til aðgerða til að styrkja gjaldeyrisforðann, 
vegna hins háa skuldatryggingarálags. „Með 
slíkum aðgerðum eru send skilaboð til um-
heimsins sem mark er tekið á,“ segir Ólafur 
Ísleifsson, lektor við Háskólann í Reykjavík.

„Þetta þýðir að álagið er ekki einkamál 
bankanna heldur verða stjórnvöld að treysta 
starfsumhverfi þeirra eins og matsfyrirtækið 
Moody‘s undirstrikar í nýlegu áliti um láns-
hæfi landsins. Bankarnir þurfa aukinn að-
gang að lausu fé,“ segir Ólafur Ísleifsson, 
sem hvetur til þess að viðræður verði teknar 
upp við Evrópska seðlabankann. 

„Skuldatryggingarálagið er orðið óþol-
andi hátt og hamlar aðgengi að lánsfé meira 
en staða bankanna gefur tilefni til.“ Ólafur 
minnir á að áður fyrr hafi Seðlabankinn átt 
samstarf við aðra norræna seðlabanka um að-
gang að fé sem grípa megi til ef vandi steðji 
að. „Slíkir samningar eru raunhæfir og mik-
ils metnir, til dæmis af matsfyrirtækjum. 
Brýnt er að tryggja aukinn aðgang að lausu fé 
og geta sýnt umheiminum að fjármálakerfið 
eigi bakhjarl í samningum af þessu tagi. Þess 
vegna er brýnt að leita hófanna eftir slíkum 
samningi við evrópska seðlabankann og hugs-
anlega fleiri seðlabanka eftir atvikum“. 

Fram kemur á vef Seðlabankans að telji 
hann að fyrirgreiðsla sín sé nauðsynleg til að 
varðveita traust á fjármálakerfi landsins, eða 
hætta sé á keðjuverkun vegna erfiðleika eins 
fjármálafyrirtækis, geti hann gripið inn í. Í 

því sambandi er rætt um lausafjárvanda. Ef í 
hlut á banki með höfuðstöðvar í einu Norður-
landanna og jafnframt starfsstöð í að minnsta 
kosti einu öðru norrænu ríki gæti reynt á 
samkomulag norrænu seðlabankanna.

ER STÖÐUGLEIKI MÖGULEIKI?
„Ég held að undanfarin misseri hafi sýnt að 
það er mjög erfitt að ná stöðugleika í geng-
ið,“ segir Ólafur Darri Andrason, hagfræð-
ingur Alþýðusambands Íslands. Hann telur 
að með réttri hagstjórn megi líklega ná meiri 
stöðugleika en ríkt hefur undanfarin ár. „En 
krónan verður held ég alltaf háð meiri sveifl-
um en helstu viðskiptamyntir, einfaldlega af 
því hversu lítil hún er og hagkerfið líka.“ Auk 
þess segir Ólafur Darri Íslendinga hafa búið 
við mikinn vöxt undanfarin ár. Hann ýti enn 
frekar undir sveiflurnar.

Pétur Reimarsson bendir á að Bandaríkja-
dalurinn, helsta mynt heimsviðskiptanna, 
hafi ekki verið stöðugur undanfarna áratugi 
og evran ekki heldur í sinni skömmu 

sögu. „Áhrifin eru hins vegar mun 
minni í jafn stórum hagkerfum 

og þar um ræðir en í okkar til-
felli.“

Jón Sigurðsson, kennari við 
Háskólann í Reykjavík, 

fyrrverandi Seðlabanka-
stjóri, ráðherra og 
formaður Fram-

sóknar-
flokks-
ins, 
segir 

í 

grein á vef 
Framsóknar-
flokksins að mögulegt sé 
að ná jafnvægi í gengi 
krónunnar, enda þótt 
„Menn segja að íslenska 
krónan verði aldrei stöð-
ug, og að erlendir braskarar ráði mestu um 
hana með viðskiptum með svokölluð jökla-
bréf“. Til þess þurfi hins vegar þolinmæði. 
„Til þarf svissneska íhaldssama jafnvægis-
stefnu í efnahags-, atvinnu- og fjármálum. Til 
þarf íhaldssamt lokað og eldtraust fjármála- 
og bankakerfi að svissneskum hætti. Og til 
þarf úthald og þrek ár eftir ár.“

Jón segir að svipað megi segja um alþjóð-
leg áhrif á krónuna og svissneska frankann, 
þótt hann sé virtur gjaldmiðill. „Á nokkru 
árabili mætti koma íslenskri krónu í sam-
bærilega stöðu, enda þótt hún verði að sönnu 
ávallt minni og viðkvæmari en sjálfur sviss-
neski frankinn.“

Friðrik Már bendir enn fremur á að reynsl-
an frá öðrum löndum sýni að þrátt fyrir til-
tölulega stöðugt efnahagslíf, miðað við það 
sem gengur og gerist hér, sveiflist gjaldmiðl-
ar landa eins og Nýja-Sjálands nánast jafn 
mikið og krónan.

JÖKLABRÉFIN OG SPÁKAUPMENNSKA
Töluverður vaxtamunur er á milli Íslands og 
næstu landa. Stýrivextir Seðlabankans eru nú 
13,75 prósent. Háir vextir hafa haldið gengi 
krónunnar háu.

„Háir vextir hér á landi hafa leitt til mik-
illar útgáfu krónubréfa, sem vafalaust hefur 
aftur leitt til tímabundinnar styrkingar krón-
unnar. Þegar aðstæður breytast eins og nú 
þannig að efnahagslífið stendur ekki undir 
svo hárri ávöxtunarkröfu verða þessir vextir 
þung byrði og á ákveðnum punkti verða þeir 
beinlínis skaðlegir í efnahagslífinu eins og nú 
er raunin,“ segir Sveinn Hjörtur Hjartarson, 
hagfræðingur Landssambands íslenskra út-
vegsmanna. 

Nú eru útistandandi svonefnd jöklabréf eða 
krónubréf fyrir hátt í 400 milljarða króna. 
Þetta eru skuldabréf sem gefin eru út af er-
lendum aðilum sem hyggjast hagnast á vaxta-
muninum milli Íslands og annarra landa. 
Stundum er talað um spákaupmenn í þessu 
sambandi.

„Spákaupmennska verður alltaf fyrir hendi 
og er eðlilegur hluti af markaðnum,“ segir 
Edda Rós Karlsdóttir, forstöðumaður Grein-
ingardeildar Landsbankans. Spákaupmenn 
séu sannarlega mikilvægir fyrir skoðana-
skipti á gjaldeyrismarkaði. Þeir séu mun 
kvikari en til dæmis inn- og útflytjendur. 
„Þegar vaxtamunur við útlönd er jafn hár og 
raun ber vitni verður spákaupmennskan hins 
vegar einhliða og getur styrkt gjaldmiðilinn 
langt úr takti við það sem undirliggjandi hag-
þróun getur réttlætt.“

„Stór hluti viðskipta á gjaldeyrismarkaði er 
tengdur kaupum og sölum á verðbréfum. Þau 
viðskipti kalla á að gengið ákvarðist þannig 
að eignir í íslenskum krónum séu jafnverð-

mætar og sams konar eignir í erlendri mynt. 
Ef skuldabréf í íslenskum krónum bera hærri 
vexti en skuldabréf í erlendri mynt hefur 
vaxtamunurinn áhrif á gengið, svo dæmi sé 
tekið,“ segir Þórólfur Matthíasson, prófessor 
við Háskóla Íslands.

Sveinn Hjörtur Hjartarson bætir því við að 
frá því að verðbólga fór niður fyrir tveggja 
stafa tölu hafi spákaupmennska haft víð-
tækari áhrif á gengið en áður. „Tímabund-
in almenn efnahagsleg skilyrði, staða lykil-
atvinnuvega og viðskiptajöfnuður virðast 
ekki hreyfa gengi krónunnar með sama hætti 
og áður og við höfum átt að venjast.“

Hann telur enn fremur að almenn bjartsýni 
hér og mikill efnahagsuppgangur hafi styrkt 
krónuna. Nú hafi aðstæður hins vegar breyst. 
Mikill samdráttur sé í sjávarútvegi. Olíuverð 
sé gríðarlega hátt. Verðbréfavísitölur lækki 
og útlán tapist í stórum stíl, meðal annars í 
Bandaríkjunum, dragi úr framboði á lánsfé. 
„Allir þessir þættir munu hreyfa gengi krón-
unnar.“ 

JARÐSKJÁLFTAR
Edda Rós Karlsdóttir segir að á meðan krón-
an fljóti frjáls á markaði sé óraunhæft að gera 
ráð fyrir því að hún verði stöðug. „Reynsl-
an sýnir að allir litlir fljótandi gjaldmiðlar 

sveiflast töluvert. Þetta sést meðal annars af 
sveiflum nýsjálenska og ástralska doll-
arans og svo norsku og sænsku krón-
unnar. Sveiflur í krónunni eru hins 
vegar með því ýktasta sem þekkist 

og það er alveg raunhæft að gera 
ráð fyrir að við getum dreg-

ið verulega úr sveiflun-
um. Til þess þarf 
að draga úr vaxta-
mun við útlönd og 
draga úr vaxta-

munarvið-
skipt-
um 
sem 

halda krónunni 
mun sterkari en eðli-
legt getur talist lang-
tímum saman. Til að 
hægt sé að draga úr 
vaxtamun þarf hins 
vegar að draga úr ójafnvægi í 
þjóðarbúskapnum, bæði verðbólgu 
og viðskiptahalla.“ 

Sveinn Hjörtur Hjart-
arson dregur í efa að 
verðbólgumarkmið 
Seðlabankans sé tæki til 
að halda genginu stöð-
ugu. „Það er ekki raun-
hæft markmið, og það er 
ekki einu sinni markmið 
Seðlabankans.“

Gylfi Magnússon, dós-
ent við Háskóla Íslands, 
telur að hægt verði að 
ná stöðugleika í gengið. 
Krónan hafi til að mynda 
verið að mestu stöðug 
allan tíunda áratuginn. 
Sjá má á töflu hér til hlið-
ar að mun minni sveiflur 
voru á genginu þá gagn-
vart Bandaríkjadal en 
það sem af er þessari öld. 
„Það er hins vegar erfið-
ara að ná þeirri stöðu nú, 
jafnvel þótt efnahags-
lífið róist, því að Seðla-
bankinn er orðinn svo lít-
ill í samanburði við við-
skiptabankana. Ég þori 
engu að spá um hvort eða 
hvenær þetta markmið 
næst, enda er þetta sem 
stendur ekki einu sinni 
opinbert markmið.“ 

Þórólfur Matthías-
son segir að þegar marg-
ir þættir séu lagðir 
saman sé líklegt að bæði 
vinnu- og eignamarkað-
ur muni búa við sveifl-
ur í gengi krónunnar sem 
séu „nægjanlega mikið 
úr takt við það sem ger-
ist á stóru myntsvæðun-
um til að það sé borin von 
að krónan geti verið jafn 
stöðug og stærri myntir. 
Þó geta hæglega verið 
löng tímabil þar sem ein-
hverjar stórar myntir eru 
óstöðugri en krónan. En 
við komumst varla hjá 
því að „jarðskjálftahrinur“ komi öðru hvoru.“

G E N G I 
K R Ó N U N N A R 

G A G N V A R T 
B A N D A R Í K J A D A L

Fyrir flotgengi
1991 59,12
1992 57,60
1993 67,82
1994 69,93
1995 64,79
1996 66,68
1997 70,98
1998 71,12
1999 72,42
2000 78,87

Eftir flotgengi
2001 97,76
2002 91,46
2003 76,76
2004 70,12
2005 62,86
2006 69,78
2007 64,02
2008 65,14

Viðskiptaráð hefur lagt til að peningastefnan 
verði endurskoðuð. Það hafa aðrir gert, til að 
mynda Friðrik Már Baldursson prófessor.

Ingimundur Friðriksson Seðlabankastjóri 
sagðist í samtali við Markaðinn ekki fráhverf-
ur því. Stjórnmálamenn virðast ekki alveg frá-
hverfir því heldur.

Ingibjörg Sólrún Gísladóttir, formaður Sam-
fylkingarinnar, segir að sjálfsagt sé þörf á að 
endurskoða peningastefnuna. „En það þarf að 
gera með jafnaðargeði.“ Meta þurfi reynsluna 
af verðbólgumarkmiðsstefnunni sem verið 
hafi við lýði frá 2001. „Nú er komið árið 
2008 og það er full ástæða til að meta hvern-
ig til hefur tekist og meta hvort ástæða sé til 
að gera á þessu einhverjar leiðréttingar eða 
breytingar. Og gefa sér tíma til þess.“
„Mér finnst að það ætti að gera heildarúttekt 
á öllu heila klabbinu. Þar væri skoðaður hlut-
ur ríkisstjórnar, Seðlabankans og einkageir-
ans,“ segir Steingrímur J. Sigfússon, formaður 
Vinstrihreyfingarinnar – græns framboðs.

Viðskiptaráð leggur til að farið verði í end-
urskoðun á peningamálastefnu Seðlabankans. 
Steingrímur segir að taka eigi út hluti á breið-
ari grundvelli. Þverpólitískt samstarf stjórn-
málaflokka ætti að leiða til heildarúttekar á 
þróun íslenska hagkerfisins og pólitískum og 
efnahagslegum ákvörðunum undanfarin ár. 
„Það er ekki til nein ókeypis sársaukalaus 
lausn þegar búið er að klúðra hagstjórn í einu 
landi.“

Geir H. Haarde, formaður Sjálfstæðisflokks-
ins, segir að sjö ár séu ekki langur tími þegar 
peningamálastefna sé annars vegar. „En auð-
vitað skoðum við allar hugmyndir.“
Ingibjörg Sólrún bendir á að umræðan eigi 
ekki bara að snúast um krónur og evrur. 
Ákvörðun um inngöngu í Evrópusambandið og 
þar með myntbandalag sé miklu stærri spurn-
ing. „Þetta er í rauninni val um samfélagsgerð. 
Menn hafa farið dálítið í kringum þetta eins og 
kettir í kringum heitan graut.“ Brýnasta verk-
efnið nú sé að taka til hér heima. „Það hafa 
verið gerð ýmis hagstjórnarmistök á undan-
förnum árum. Við verðum að fara yfir þetta og 
sjá hvernig við getum undið ofan af þessu, náð 
niður vöxtum og viðskiptahalla.“

Úttekt á öllu klabbinu

LÍNAN SÝNIR 
SVEIFLUR Í GENGI 
KRÓNUNNAR FRÁ 
ÁRINU 2003.
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Sögurnar... tölurnar... fólkið...

O R Ð S K Ý R I N G I N

DANSAÐ KRINGUM SÚKKULAÐIGOSBRUNNINN Margvíslegur lúxusvarningur hefur ratað inn á heimili fólks í uppgangi síðustu ára. 
Greinarhöfundur nefnir þar á meðal tjaldvagna, súkkulaðigosbrunna, trampólín og fleira sem fólk myndi síður leyfa sér að kaupa ef fjárráðin 
væru minni.  MARKAÐURINN/DANÍEL R.

Eftir að hafa leiðrétt fyrir fjölg-
un eyjarbúa er nokkuð sláandi 
að sjá að Íslendingar neyta nú 
um helmingi meira en þeir gerðu 
fyrir aðeins tíu árum. Frekari 
greining á tiltækum tölum sýnir 
að íslenskir neytendur hafa aukið 
einkaneyslu að jafnaði um rúm 
fimm prósent á ári á þessu tíma-
bili, talsvert meira en hin OECD-
löndin geta státað af. 

Í reynd eru það aðeins Írar 
sem hafa verið duglegri en við í 
þessum málaflokki. Þetta er enn 
ein rósin í hnappagat íslensku 
þjóðarinnar, til viðbótar við að 
vera ein hamingjusamasta þjóð 
í heimi erum við ein sú neyslu-
glaðasta. Það má velta því fyrir 
sér hvort einhver fylgni sé þar 
á milli og það sé í raun og veru 
hægt að kaupa hamingju en það 
er önnur saga. Hér er ekki þar 
með sagt að Íslendingar séu að 
borða miklu meira en áður, þó 
að það gæti verið hluti af ástæð-
unni, að minnsta kosti förum 
við meira út að borða en áður. 
Nei, þjóðin er að kaupa meira af 
öllu. Svo höfum við líka verið að 
bæta við okkur nýjum tækjum 
og tólum enda vægast sagt nýj-
ungagjörn þjóð. 

LÚXUSVÖRUR
Flestir geta líklega einnig verið 
sammála því að landsmenn hafa 
verið duglegir sem aldrei fyrr að 
sanka að sér ýmiss konar lúxus-
vörum. Eldri kynslóðin hristir 
hausinn á meðan yngri landsmenn 
festa kaup á súkkulaðigosbrunn-
um, tjaldvögnum, trampólínum 
og nuddpottum í stórum stíl. Þessi 
þróun ætti ekki að koma mönnum 
í opna skjöldu þar sem ráðstöf-
unartekjur heimilanna hafa auk-
ist töluvert á síðustu árum, að 
meðaltali um 66 prósent á mann 

frá árinu 2000 til 2006 samkvæmt 
tölum Hagstofunnar. 

Hagfræðikenningar segja 
okkur að þegar tekjur aukist þá 
aukist neysla. Neysla ýmissa 
vörutegunda getur verið misnæm 
fyrir tekjuaukningu en í því sam-
hengi er talað um háa eða lága 
tekjuteygni. Neysla á matvör-
um og öðrum nauðsynjavörum er 
nokkuð stöðug en annað gildir um 
svokallaðar lúxusvörur. Þær hafa 
háa tekjuteygni eða með öðrum 
orðum, þegar einstaklingar hafa 
meira milli handanna leyfa þeir 
sér meiri „lúxus“.

Erfitt er að finna töluleg gögn 
sem gefa skýra vísbendingum 
um aukna neyslu á lúxusvörum 
að undanförnu en þó er athyglis-
vert að rýna í rannsókn Hagstofu 
Íslands á útgjöldum íslenskra 
heimila. Þar kemur meðal annars 
í ljós að árið 2006 áttu að jafnaði 
um 12% heimila tjaldvagn saman-
borið við aðeins 5,8% árið 2003. 
Um 4,6% heimila áttu vélsleða 
árið 2006 samanborið við 2,6% 
árið 2003. Um 8% íslenskra heim-
ila státuðu af fjórum eða fleiri 
sjónvörpum árið 2006 samanbor-
ið við um 5% árið 2003. Af sama 
skapi hefur heimilum með þrjá 
eða fleiri bíla fjölgað. Í tölum frá 
Hagstofunni kemur einnig í ljós 
að sala á kampavíni í lítrum talið 
jókst um hvorki meira né minna 
en 82% frá árinu 2003 til ársins 
2006.

BREYTT NEYSLUMYNSTUR
Ef litið er aðeins lengra til baka 
eða til ársins 2001 kemur hins 
vegar í ljós að fleiri heimili áttu 
vélsleða og tjaldvagna það árið 
en árið 2003, síðast þegar dró 
saman í íslenska hagkerfinu. 
Einnig dró talsvert úr neyslu 
á kampavíni á árunum 2002 og 
2003 miðað við 2001. 

Almennt talað er einkaneysla 
Íslendinga í heild sinni mun 
sveiflukenndari en hjá öðrum 
vestrænum ríkjum. Ef litið er 
á síðustu tíu ár kemur í ljós 
að flökt í einkaneyslu eyjar-
búa er langtum meira en hjá 
hinum OECD-löndunum og til 
marks um það eru sveiflurn-
ar um þrisvar sinnum meiri en 
hjá Írum. Landsmenn eiga það 
til að flykkjast í búðir þegar vel 
árar en draga snögglega í land 
þegar í harðbakkann slær og 
sér í lagi þegar gjaldmiðilinn 
gefur eftir. 

Það er ýmist í ökkla eða eyra 
þegar kemur að neyslu land-
ans og virðist það sérstaklega 
eiga við þegar kemur að lúxus-
vörum. Breytt neyslumynstur 
á komandi fjórðungum samfara 
samdrætti í neyslu er því ekki 
ólíklegt. 

Flestir greinendur eru sam-
mála um að einkaneysla muni 
dragast saman í ár og það fari 
saman við samdrátt í ráðstöf-
unartekjum. Hvað varðar árið 
2008 gerir svartsýnasta spáin 
ráð fyrir um 6% samdrætti í 
einkaneyslu milli ára. En hvað 
þýðir það? Jú, það segir okkur 
að neysla landsmanna árið 2008 
verður aðeins minni en hún var 
2006 en talsvert meiri en árið 
2005. Til viðbótar við það kæmi 
ekki óvart að sala á tjaldvögnum 
og kampavíni drægist saman.

Neysluglaðir Íslendingar

Hlutdeildaraðferð kallast það þegar fyrirtæki á 
allt frá tuttugu prósentum til helmings í öðru fyrir-
tæki og hefur sjáanleg áhrif á rekstur þess. Slíkt 
er hægt með því að hafa mann í stjórn hlutdeildar-
fyrirtækisins eða hafa áhrif á ákvarðanatöku 
innan stjórnarinnar í krafti hlutafjáreignarinnar 
með öðrum hætti. Sveiflur á gengi hlutdeildar-
félags hafa ekki áhrif á afkomu félagsins sem 
fjárfestir í því. Hins vegar skiptir máli hvort hlut-
deildarfélagið skili hagnaði eða tapi því félagið 
sem fjárfestir í því færir afkomuna í bækur sínar 
í samræmi við eignarhlut sinn. Arðgreiðslur frá 
hlutdeildarfélaginu hafa á hinn bóginn engin áhrif 
á afkomutölur félagsins sem á hlutinn og því tví-
talning að telja hagnað og arðgreiðslu frá hlut-
deildarfélagi sem hagnað af fjárfestingu. 

Nokkuð hefur verið rætt um hlutdeildaraðferð-
ina í tengslum við eignarhlut Existu í Kaupþingi 
og finnska tryggingafyrirtækinu Sampo. Hlutur 

Existu í Sampo nam 19,98 prósentum um síðustu 
áramót og 23,7 prósentum í Kaupþingi. Báðar 
þessar eignir eru færðar með hlutdeildaraðferð í 
bókum Existu en félagið er jafnframt stærsti hlut-
hafinn í Sampo. 

STJÓRNENDUR EXISTU Fjármálaþjónustufélagið Exista beitir 
hlutdeildaraðferð á tvær stórar eignir sínar, svo sem tæpan fjórð-
ungshlut í Kaupþingi. MARKAÐURINN/GVA

Hlutdeildaraðferð

Vandi bankanna sem endurspeglast í gríðarháu skuldatryggingar-
álagi á bréf þeirra er graf alvarlegur. Deginum ljósara er að ís-
lensku bankarnir eru ekki samkeppnishæfir við erlenda banka til 
lengri tíma litið meðan kostnaður þeirra við fjármögnun er fimm 
sinnum meiri en hinna.

Eftir stendur svo spurningin um hvað veldur. Íslandsálagið, 
það er að segja mismunurinn á kostnaði við fjármögnun íslenskra 
banka og erlendra sem ekki verður útskýrður með öðru en land-
fræðilegri legu þeirra, er ekki sprottið upp úr einhverju tóma-
rúmi heldur er það mat erlendra sérfræðinga á meiri áhættu við 
kaup á skuldabréfum íslensku bankanna en annarra banka.

En hvað getur valdið þessu mati? Arðsemi íslensku bankanna 
er mikil, vöxtur þeirra og rekstur til fyrirmyndar og þeir stand-
ast með glans álagspróf þau sem Fjármála eftirlitið leggur þeim 
á herðar. Þá eru ekki augljósar ástæð-
ur í rekstrar umhverfi þeirra hér sem 
ættu að gera þá hættumeiri fjárfest-
ingu en aðra banka. Þeir starfa í opnu 
vestrænu lýðræðisríki þar sem allt 
regluverk og umgjörð til fyrirtækja-
rekstrar er eins og best verður á kosið. 
Þannig er þetta að minnsta kosti á yf-
irborðinu. 

Í nýlegri skýrslu alþjóðlega mats-
fyrirtækisins Moody‘s er hreyft við 
spurningunni um hvort íslensku bank-
arnir séu að vaxa þjóð sinni yfir höfuð. 
Verði þeir mikið stærri og þar af leið-
andi með meiri skuldbindingar utan 
landsteinanna í erlendum myntum er 
óvíst hvort þeir hafa nægt bakland 
hér heima fyrir í krónuútgáfu Seðla-
bankans og með ábyrgðum ríkisins. 
Því kemur verulega á óvart svar Geirs 
Haarde forsætisráðherra eftir Við-
skiptaþing í síðustu viku að hann telji 
ekki raunhæfa leið að reyna samninga 
við Seðlabanka Evrópu um stuðning 
eða bakland vegna skuldbindinga ís-
lenskra fyrirtækja í evrum.

Þá er því ekki að neita að þjóðfé-
lagsbreytingar síðustu ára og breytt 
valdahlutföll í viðskiptalífinu urðu til 
þess að sums staðar á sviði stjórnmála 
duttu menn í þá gryfju að draga menn 
í dilka eftir því hvort þeir væru æski-
legir eða óæskilegir viðskiptajöfrar. 
Í því ljósi er sérstaklega óheppilegt 
að vangaveltur skuli vera uppi um 
hvort Seðlabanki Íslands vilji leggja 
stein í götu fjármálafyrirtækja sem 
kjósa aðra starfrækslu- eða kauphall-
armynt en krónuna. Þá hjálpar ekki 
til að miðað við þann stýrivaxtaferil 
sem Seðlabankinn styðst enn við virð-
ist sem ætlun bankans sé að keyra 
hér hagkerfið niður í harkalega lend-
ingu. Vegna fjármálaóróleika og 
lausafjárþurrðar eru nú uppi aðstæð-
ur sem gera þetta kleift, en vandséð 
er að þessi stefna sé hagkvæm, enda 
kostnaður þjóðfélagsins gríðarlegur af 
djúpri niðursveiflu í efnahagslífinu. Landið hefur verið yfir verð-
bólgumarkmiði bankans nánast allar götur síðan það var tekið 
upp og skipta þá varla máli nokkrir mánuðir til eða frá ef forða 
má slíkum þrengingum.

Spurning er hvort erlendir bankar sem kaupa skuldabréf sjái 
slík merki óróa á sviði stjórnmálanna eða vísbendingar í viðhorfi 
ráðamanna til íslensku bankanna og almennrar þjóðfélagsþróunar 
að réttlæta kunni Íslandsálagið svonefnda. Fundur forsvars-
manna fjármálafyrirtækja með ríkisstjórn undir lok síðustu viku 
er með jákvæðari fregnum síðustu daga og vonandi til marks 
um að á ríkisbænum séu menn að vakna til vitundar um mikil-
vægi þess að leggjast á árar með bönkunum, núna þegar á móti 
blæs. Þá dugar ekki heldur að vísa fyrir fram frá sér möguleik-
um í samstarfi eða mögulegum samningum við stofnanir á borð 
við Seðlabanka Evrópu, kunni þeir að verða til að létta íslensk-
um fyrirtækjum róðurinn og hjálpa til við að aflétta Íslandsálagi 
bankanna. Stjórnvöld þurfa að sýna í verki að þau séu í liði með 
þeim fyrirtækjum sem ætlunin er að verði hér grunnurinn að 
áframhaldandi hagsæld.

Íslandsálagið svonefnda er alvöru vandamál.

Stjórnvöld leggist á 
árar með bönkunum
Óli Kristján Ármannsson

O R Ð  Í  B E L G

Þóra 
Helgadóttir

hagfræðingur

Arðsemi íslensku 
bankanna er mikil, 

vöxtur þeirra og 
rekstur til fyrir-
myndar og þeir 

standast með glans 
álagspróf þau sem 

Fjármálaeftirlitið 
leggur þeim á 

herðar. Þá eru ekki 
augljósar ástæður 
í rekstrarumhverfi 

þeirra hér sem 
ættu að gera þá 
hættumeiri fjár-

festingu en aðra 
banka. Þeir starfa 

í opnu vestrænu 
lýðræðisríki þar 

sem allt regluverk 
og umgjörð til 

fyrirtækjarekstrar 
er eins og best 
verður á kosið. 
Þannig er þetta 

að minnsta kosti á 
yfirborðinu.

Annar hf
Rekstrarverkfræðistofan

Suðurlandsbr. 46 • Sími 568 1020 • Annar.is
a Ársreikningar

Bókhald
Skattframtöl
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Margir hafa barið á dyrnar hjá 
mér upp á síðkastið með grát-
bólgin augun og allt niður um 
sig í von um ráðleggingar. „Í 
þessu skelfilega ástandi,“ eins og 
nokkrir hafa sagt á milli titrandi 
tannanna. Glansinn var farinn af 
jakkafötum flestra en aðrir hafa 
látið nægja að kaupa eldri og út-
runnin módel á helmingsafslætti 
og vel það. Og þá er nú farið að 
slá í harðbakkann!

Ég er ekki vanur að gefa ráð-
leggingar um hlutabréfakaup 
enda getur það komið aftan að 
manni um heila eilífð, svona eins 
og Skrattinn í sauðarleggnum. 
Miklu betra – og ég ráðlegg fleir-
um að taka slíkt til sín – er að 
gefa ráð í formi vísbendinga, 
óljósra leiða sem geta vísað á 
gullnámu. Sem raunin er í sára-
fáum tilfellum. 

Einhvern tímann síðasta sumar 
rak ég augun í ráð sem kvað á um 
að núna ættu fjárfestar að kaupa 
ógrynni af dósamat og loka sig 
og sína inni í byrgi með haglar-
ann þar til veðravítinu slotaði á 
hlutabréfamarkaði. Lítið gagn í 
því að mínu viti. Aðstæður hafa 
versnað allsvakalega síðan þá og 
óvíst hvernig þeim líði sem fóru 
eftir þeim ráðum, hafi þeir ekki 
selt sig út fyrir löngu. En eitt er 
víst. Þeir sem leituðu í var hafa 
þurft að kaupa haglara, skotfæri, 
dósamat og ógrynni af skeini-
pappír. Af því leiðir að tekjur 
fyrirtækja sem sinna daglegum 
þörfum fólks – og þá er ég ekki 
að tala um haglarabísnessinn – 
ættu að koma ágætlega inn í árið. 
Fólk þarf jú að sinna sínu daglega 
stöffi og margir til að sinna því. 
Tannkrems- og andremmubana-
framleiðendur ættu líka að gera 
það gott, að mínu viti. Margir 
mættu reyndar nota meira af 
slíku stöffi.   

(Taka ber fram að spákaup-
maðurinn á enga hluti í neytenda-
vörufyrirtækjum sem snúa að 
andremmu fólks).

 Spákaupmaðurinn á horninu  

S P Á K A U P M A Ð U R I N N

Skitið í 
byrginu

DeCoce, fyrirtæki Kára Stefáns-
sonar, hefur nýlega sett á mark-
að greiningarpróf vegna krabba-
meins í blöðruhálskirtli. Þetta 
hefur vakið nokkra athygli, enda 
er þessi tegund krabbameins 
talin eitt helsta heilbrigðismál 
vestrænna karla. 

Kári hefur um árabil verið um-
deildur í íslensku samfélagi, allt 
frá því að hann setti Íslenska 
erfðagreiningu á stofn í maí árið 
1996 og árin þar á eftir þegar 
tekist var á um miðlægan gagna-
grunn á heilbrigðissviði.

Kári Stefánsson er fæddur 

í Reykjavík árið 1949. Hann 
gekk í Menntaskólann í Reykja-
vík. Þar var hann meðal annars 
samtíða Davíð Oddssyni Seðla-
bankastjóra og lék meðal annars 
í frægri uppfærslu Herranætur 
á Bubba kóngi. Þar lék Kári keis-
arann en Davíð kónginn.

Úr MR lá leiðin í læknisfræði 
í Háskóla Íslands. Haft hefur 
verið eftir Kára að HÍ hafi verið 
leiðinlegasti skóli sem hann 
hafi gengið í. Þaðan hélt hann 
til Bandaríkjanna í framhalds-
nám, þar sem hann sérhæfði sig í 
taugalækningum og taugameina-

fræði. Hann var settur prófessor 
við Háskólann í Chicago árið 
1990. Hann gerði síðan stuttan 
stans hér á landi þegar hann 
tók við forstöðu Tilraunastöðvar 
HÍ að Keldum, en sagði stöð-
unni lausri þegar honum bauðst 
prófessorsstaða við Harvard-
háskóla.

Kári var við Harvard til árs-
ins 1997, en árinu áður tilkynnti 
hann um stofnun DeCode Ge-
netics. Þá hafði hann safnað 
tólf milljónum Bandaríkjadala 
hjá erlendum áhættufjárfest-
um. Hugmyndin var að nýta sér-

stöðu Íslendinga, um 
erfðastofn og sögu 
þjóðarinnar.

Stórt skref var 
stigið í sögu fyrir-
tækisins tveimur 
árum síðar þegar 
DeCode gerði sam-
starfssamning við 
svissneska lyfjaris-
ann Hoffmann-La 
Roche upp á sem þá 
nam sautján millj-
örðum króna. Það þótti gríðarleg 
fjárhæð í þann tíð. 

Það vakti athygli að hús Ís-
lenskrar erfðagreiningar í Vatns-

mýri reis á undra-
skömmum tíma og 
var tekið í notkun 
í kringum áramót-
in 2001/2002. Þar 
hafa höfuðstöðvar 
fyrirtækisins verið 
síðan. 

Kári þykir mikill 
keppnis maður 
en hann leggur 
stund á körfubolta 
og líkamsrækt. 

Margir sem hafa séð til hans í 
miðstöð World Class í Laugum 
segja hann ávallt vera með ein-
beittasta móti. - ikh

Krabbameinspróf DeCode komið á markað
  . . .  K Á R A  S T E F Á N S S O N

Hringdu í síma

ef blaðið berst ekki

40,09% 

33,18% 

63,07% 

Fí
to

n/
S

ÍA

Við stöndum upp úr
Fréttablaðið er með 57% meiri lestur en 24 stundir

og 90% meiri lestur en Morgunblaðið

Meðallestur á tölublað m.v. allt landið, 18–49 ára. Könnun Capacent í nóvember 2007 – janúar 2008.

Fréttablaðið er mest lesna dagblað landsins samkvæmt nýjustu 
könnun Capacent Gallup. Fréttablaðið hefur mikið forskot á 
samkeppnisaðila sína miðað við meðallestur á tölublað hjá 
aldurshópnum 18–49 á öllu landinu. Við erum bæði þakklát og 
stolt og bendum auglýsendum á að notfæra sér þessa vitneskju 
þegar þeir ákveða hvar auglýsingu þeirra er best borgið.

ur en Morgunblaðið
justu
á

át og
neskju

Allt sem þú þarft... ...alla daga
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S J Á V A R Ú T V E G U R

L A N D B Ú N A Ð U R

Þorsteinn Jónsson er eigandi 
Handverkshússins í Hafnarfirði. 
Handverkshúsið var stofnað af 
Gylfa Sigurlinnasyni fyrir ellefu 
árum, en Þorsteinn tók við skút-
unni fyrir um tveimur árum. 

Þorsteinn og félagar sérhæfa 
sig í fjölbreyttu handverki; til að 
mynda tréútskurði, tálgun, hnífa-
gerð, steinavinnslu, leirbrennslu 
og silfursmíði, auk þess sem sér-
hæfð verkfæri til slíkra nota eru 
til sölu. Þá býður Handverks-
húsið heildarlausnir fyrir hand-
verksstofurnar í skólum lands-
ins. „Við höfum vaxið smátt og 
smátt. Nýlega fluttum við í nýtt 
húsnæði að Bolholti 4 og þreföld-
uðum þá plássið hjá okkur. Okkar 
sérhæfing liggur fyrst og fremst 
í ýmiss konar handverki,“ segir 
Þorsteinn.

Kúnnahópurinn er fjölbreyttur 
og kemur víða að, að sögn Þor-
steins. Mestur vöxtur hafi þó 

orðið í aðsókn að silfursmíða-
námskeiðum, sem njóti sérstakra 
vinsælda meðal kvenna á öllum 
aldri. „Annars er þetta fólk um 
allt land, sem er að skapa heima 
hjá sér. Nýja verslunin okkar er 
sannkallaður sköpunarheimur og 
menn verða upprifnir af því að 
koma hingað inn.“

Hjá Handverkshúsinu starfa 
fjórir starfsmenn. Þorsteinn seg-
ist leggja mikla áherslu á þekk-
ingu á viðfangsefninu og góða 
þjónustu. Fólk sem heimsæki 
Handverkshúsið eigi að fá þá til-
finningu að það sé að sækja fag-
menn heim. „Okkar þjónusta er 
við annan hóp fólks en til dæmis 
hjá stóru byggingarvöruversl-
ununum. Það má segja að við 
einblínum á hliðargreinar sem 
stóru fyrirtækin hafa ekki lagt 
mikla áherslu á. Við erum mjög 
sérhæfð, öðruvísi og vonandi 
skemmtileg.“

Þorsteinn segir þó ekki standa 
til að fjölga verslunum eða 
stækka enn frekar við sig. Hann 
bendir þó á að þjónusta Hand-
verkshússins nái nú þegar til 
landsins alls, enda sé mikið úrval 
bæði verkfæra og upplýsinga að 
finna á heimasíðunni Handverks-
húsið.is, auk þess sem hægt sé að 
fá varning sendan með póstþjón-
ustu. „Markmiðið er að halda vel 
utan um þá þjónustu sem þegar 
er komin á koppinn.“

Þorsteinn segir mikinn kraft 
í handverkinu. Vinsældir silfur-
smíðinnar og steinavinnslunnar 
séu til að mynda alltaf að aukast. 
„Það er alltaf líf og fjör hérna og 
viðtökurnar á nýjum stað hafa 
verið gríðarlega góðar. Við erum 
alltaf með heitt á könnunni og ríf-
lega hundrað titla af handverks-
bókum. Fólk kemur hingað gjarn-
an, fær sér kaffi og kynnir sér 
bækurnar í rólegheitum.“  - jsk

Kraftur í handverkinu
Í Handverkshúsinu í Hafnarfirði má finna allt sem þarf til handverks; allt frá 

námskeiðum til verkfæra. Jón Skaftason spjallaði við Þorstein Jónsson eiganda.

ÞORSTEINN Í HANDVERKSHÚSINU Handverkshúsið er sannkallaður sköpunarheimur að sögn Þorsteins. Þangað getur fólk komið til 
að versla, sækja námskeið, eða hreinlega til að fá heitt af könnunni og skoða handverksbækur.  FRÉTTABLAÐIÐ/ARNÞÓR

„Ekki er fyrirsjáanlegt að mörg 
kúabú verði rekstrarhæf miðað 
við núverandi mjólkurverð,“ 
segir Þórólfur Sveinsson, for-
maður Landssambands kúa-
bænda. „Þetta er því miður stað-
reyndin.“

Hann segir bændur uggandi 
yfir stöðunni og þeir spyrji 
hvenær þeir fái leiðréttingar 
á mjólkurverði til sín, vegna 
hækkana á kostnaði við fram-
leiðsluna. „Þær eiga sér senni-
lega ekkert fordæmi.“

Um 700 kúabú eru í landinu.
Þórólfur segir stöðuna nú 

óvenjulega að því leyti að bæði 
fjármagnskostnaður og almenn-
ur rekstrarkostnaður búanna 
hafi hækkað óheyrilega. Hann 
nefnir þar sérstaklega kjarn-
fóður og áburð. Þetta komi sér-
staklega illa við skuldsett kúabú 
sem hafi staðið í uppbyggingu.
Þórólfur vill að mjólkurverð til 

bænda verði hækkað 1. apríl. 
Hækkunin verði byggð á 

framreikningi sem meðal ann-
ars byggist á vaxtakostnaði, 
beingreiðslum og áburðarverði. 
„Fjárfestingalánin eru nú á hátt 
í níu prósenta vöxtum.“

Þórólfur segir brýnt að fyrir 
útreikningunum liggi raunveru-
leg staða kúabúanna og því þurfi 
Landssambandð að fá bráða-
birgðauppgjör bænda fyrir síð-
asta ár í hendur sem fyrst.

Eins og er sé erfitt að spá 
fyrir um hversu mikilla hækk-
ana bændur muni þarfnast.

Viðmiðunarverð á mjólkur-
lítranum til bænda er nú 49 
krónur og 96 aurar.

Ef verð til bænda verður 
hækkað má gera ráð fyrir að 
hækkuninni verði á einhverj-
um tíma velt yfir á neytandann. 
Mjólkurlítrann má fá á bilinu 73 
til 83 krónur út úr búð. - ikh

Kúabúin á hausinn?

DÝRAR KÝR Á FÓÐRUN Landssamband kúabænda vonast eftir hækkun á mjólkur-
verðinu.

„Við reiknum með því að fá jafn 
mikið inn í sölukerfið hjá okkur 
og við missum á Íslandi,“ segir 
Pétur Hafsteinn Pálsson, fram-
kvæmdastjóri hjá Vísi í Grinda-
vík.

Félagið hefur keypt þrjátíu 
prósenta hlut í kanadíska fyrir-
tækinu Ocean Choice. Félagið 
hefur verið með umfangsmikla 
starfsemi á Nýfundnalandi, 
einkum í skelfiski og kola, en 
líka í bolfiski. Gengið var frá 
kaupunum skömmu fyrir ára-
mót.

„Við vorum komnir á kaf í 
þetta þegar kvótaskerðingin 
reið yfir. Þetta er kannski ekki 
besti tíminn til fjárfestinga, en 
við höfum lánstraust í íslenska 

bankakerfinu. Landsbankinn 
stendur á bak við okkur,“ segir 
Pétur Hafsteinn.

Hann vill ekki gefa upp hversu 
mikið hluturinn kostaði, en 
segir að velta Vísis aukist um-
talsvert við kaupin. „Við veltum 
um fimm milljörðum króna, en 
til samanburðar er veltan í Kan-
ada um tuttugu milljarðar.“

Innan Ocean Choice eru einn-
ig kvóti, skip og vinnsla sem 
keypt voru af félaginu Fishery 
Product International. Hjá 
Ocean Choice eru nú tólf vinnsl-
ur og átta skip. 

„Svo fylgir með þessu nokkur 
þorskkvóti. Við verðum þarna í 
uppbyggingu veiða og vinnslu á 
bolfiski.“  - ikh

Fá kvótaskerðinguna

Sasan Rabieh hefur verið ráðinn 
sem verkefnastjóri við efnarannsóknir 
hjá Matís. Hann er með BSc. próf í 
efnafræði og MSc. gráðu í efnagrein-
ingum frá Ahvaz-háskólanum í Íran. 
Þá lauk hann Ph.D. í efnagreiningum 
á umhverfis sviði frá háskólanum í 
Duisburg í Þýskalandi.

Arnljótur Bjarki 
Bergsson hefur 
tekið við starfi 
sérfræðings hjá 
Matís í verkefnum 
í próteinvinnslu. 
Hann er sjávar út-
vegsfræðingur og 
með MSc. próf í 
matvælavísindum 
og -tækni frá 
Tokyo University of 

Marine Science and Technology. 
Jón Haukur Arnarson hefur verið 
ráðinn verkefnastjóri hjá Matís. Hann 
er með BS í matvælafræði frá Háskóla 
Íslands og MS í viðskiptafræði með 
áherslu á gæðastjórnun. 
Jón Árnason hefur tekið við starfi 
deildarstjóra á eldisdeild Matís. Jón 
lauk Ph.D. í fóðurfræði frá Norges 
Lanbruks Högskole árið 1980. 

F Ó L K  Á  F E R L I

JÓN ÁRNASON

ARNLJÓTUR 
BJARKI 
BERGSSON

SASAN RABIEH

„Vatnið er komið til að vera. Þetta 
er ekki lengur spurning um hvort 
heldur hversu stórt það verður,“ 
segir Jón Ólafsson, stjórnarfor-
maður Icelandic Water Hold-
ings, sem selur átappað vatn 
á flöskum  undir merkjum 
Icelandic Glacial úti um 
allan heim. 

Rætt var við Jón í banda-
ríska vefritinu TheStreet.
com á dögunum í tengsl-
um við aukna vatnsneyslu 
vestanhafs samhliða 
minnkandi neyslu á gos-
drykkjum og kolsýrð-
um drykkjum. 
Þar kemur 
meðal 
annars 
fram 
að Ice-
landic 
Glac-
ial sé 
tiltölu-
lega lít-
ill aðili 
á banda-
rískum 
mark-
aði en 
stefni 
hraðbyr 

á aukna markaðshlutdeild þar í 
landi með samstarfi við drykkja-
vörurisann Anheuser Busch. 

Í nýlegu fréttabréfi Iceland-
ic Water Holdings kemur 

fram að stefnt sé að 
því að hafa vatnið 
úr Ölfusinu í hillum 
verslana í öllum ríkj-
um Bandaríkjanna 
1. maí næstkom-
andi. Það er á áætl-

un og starfs-
fólk, 
bæði 
fyrir-
tækis 
Jóns 

og sonar 
hans og Anheuser 
Busch, á fullu að 
ná markmiðinu, 

líkt og segir í 
fréttabréfinu. 

 - jab

JÓN FÆR 
SÉR EINN 
FRÍSKANDI

Vatnið sækir á
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„Varla fæst staðist að svipta 
menn þessum rétti afturvirkt,“ 
sagði Sigurjón Högnason, lög-
fræðingur hjá KPMG, um gildis-
töku frumvarps um söluhagn-
að á hlutabréfum, á skattaráð-
stefnu fyrirtækisins sem haldin 
var á Grand hóteli á dögunum.

Hann sagði að óvissa hlyti að 
skapast varðandi söluhagnað 
sem myndaðist frá upphafi árs-
ins 2008 og fram að því að breyt-
ingarnar á lögum um söluhagnað 
af hlutabréfum yrðu lögfestar. Á 
þessum tíma væru eldri heim-
ildir um frestun söluhagnaðar í 
gildi. Þetta kynni að hafa í för 
með sér að menn yrðu sviptir 
réttindum aftur í tímann. Sam-
kvæmt frumvarpinu ættu lögin 
að hafa tekið gildi um síðustu 
áramót. 

Sigurður gagnrýndi 
ýmslegt í frumvarpinu í 
erindi sínu, en bætti því 
við að vonandi yrðu gall-
ar sniðnir af því í með-
förum Alþingis. 

Samkvæmt frum-
varpinu verður afnum-
in heimild til að fresta 
skattlagningu söluhagn-
aðar af hlutabréfum; 
hann verði í raun skattfrjáls. 
Um leið verður frádráttur vegna 

hagnaðar af sölu hlutabréfa tak-
markaður þannig að hvorki verði 

hægt að draga hann 
frá öðrum tekjum 
né nota hann til að 
mynda yfirfæran-
legt tap hjá félög-
um.

Ýmis hörð gagn-
rýni hefur komið 
fram á frumvarpið. 
„Meginreglan er sú 
að kostnaður við að 
afla tekna sé frá-

dráttarbær. Í þessu tilviki er 
til dæmis vaxtakostnaður ekki 

frádráttarbær svo það er verið 
að þrengja þetta,“ sagði Guð-
mundur Skúli Hertvigsson hjá 
Deloitte í Markaðnum. Þá benti 
Friðgeir Sigurðsson, forstöðu-
maður skattasviðs Kaupþings, 
á að frumvarpið væri langt frá 
því að vera skýrt um heimild-
ina til að nýta yfirfæran legt tap 
sem hefur orðið fyrir gildistöku 
laganna. 

Árni M. Mathiesen fjármála-
ráðherra segist ekki hafa kynnt 
sér gagnrýni á frumvarpið til 
hlýtar en hins vegar sé ljóst að 
öll glögg gagnrýni verði skoðuð. 

F J Á R M Á L A G E I R I N N

Gallarnir sniðnir af frumvarpinu

SIGURJÓN HÖGNASON

ÁHUGAFÓLK UM SKATTA Margt var um manninn á skattaráðstefnu KPMG. Þar var 
meðal annars fjallað um reikningsskil í erlendum gjaldmiðlum og skattaleg álitamál, 
frumvarp um söluhagnað hlutabréfa og fyrirtækjaskatta í alþjóðlegu samhengi auk þess 
sem fjármálaráðherra fjallaði um stöðu Íslands í skattamálum.  MARKAÐURINN/RÓSA

með ánægju

Hagstæðara verð

Aðra leið

Tíðar flugferðir

Hægt að fljúga til eins áfangastaðar og heim frá öðrum

Auðvelt að breyta bókunum

Finnum hótel við hæfi

Í boði að velja sæti 

Engin sunnudagaregla

Engin hámarksdvöl

Aðstoðum við bókanir á framhaldsflugi erlendra flugfélaga

Fjórtán áfangastaðir í sumar

Hagstæðir fyrirtækjasamningar í boði

Kostirnir eru ótvíræðir:

Hafðu samband í síma 5 500 600 eða sendu okkur línu á 

vidskiptaferdir@icelandexpress.is – Saman leggjum við 

grunninn að vel heppnaðri viðskiptaferð!
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Með fyrirtækjasamningi við Iceland Express
tryggirðu fyrirtækinu hagstæðara verð  
og sparar fyrirhöfn.
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„Það var engu líkara en að við 
hefðum skrifað veðurspána, sól 
á daginn og snjókoma á nótt-
unni. Nýr snjór og fjöllin æv-
intýralegt leiksvæði dag eftir 
dag“ segir Böðvar Þórisson, 
framkvæmdastjóri í Sjóvá. 

Böðvar og fjölskylda hans, 
Hrefna Sigfinnsdóttir, Sigfinn-
ur 9 ára, Kristín 7 ára og Ingunn 
2 ára, eru útivistarfólk og sækja 
mikið í Alpana, eru nú nýkom-
in heim frá Laax sem er í sviss-
nesku Ölpunum. Þar eru að-
stæður sérlega góðar fyrir fólk 
sem vill fjölbreytta möguleika; 
flottar troðnar brekkur, stökk-
pallar og aðrar lausnir fyrir 
snjóbrettaiðkun sem og ósnert, 
ótroðin fjöllin sem bjóða upp á 
skemmtilegt utanbrautar rennsli 
fyrir skíði og snjóbretti. 

„Við vorum tíu saman, tvær 
fjölskyldur með þrjú börn 
hvort,“ segir Böðvar og bend-
ir á að þetta sé frábært fjöl-
skyldusport fyrir alla aldurs-
hópa. „Þetta verður miklu 
skemmtilegra fyrir alla þegar 
fjölgar í hópnum. Krakkahóp-
arnir voru tveir hjá okkur núna, 
brettahópur og skíðaprinsess-
ur,“ segir hann og hlær. Yngsta 
barn þeirra hjóna er tveggja 
ára og skellti á sig plastskíðum 
inni á hóteli á kvöldin en hafði 
einnig mikið gaman af því að 
leika sér í snjónum á daginn. 
„Hún er orðin spennt og byrjar 
að renna sér næsta vetur.“

Laax er einn helsti snjóbretta-
staður Evrópu í dag, að sögn 
Böðvars. „Þar er mikið verið 
að horfa til þeirra þarfa sem 
eru í snjóbrettunum og dregur 
það mikinn fjölda iðkenda inn 
á svæðið. Laax leggur einnig 
mikið upp úr því að bjóða upp 
á ótroðnar leiðir og heilu fjöl-
lin eru ekkert troðin en þó skil-
greindar leiðir þannig að maður 
á ekki að villast. Mikið er lagt 
upp úr öryggi á sama tíma 

þannig að allt sé þetta stundað 
með réttum búnaði og við rétt-
ar aðstæður.

Sigfinnur, níu ára, hefur verið 
á snjóbretti síðustu fjögur árin 
og farinn að gera ótrúlega hluti 
á brettinu. „Maður klórar sér 
bara í hausnum þegar hann svíf-
ur í loftinu og fer í hringi,“ segir 
Böðvar. En allt er þetta gert 
með hjálm á höfði og brynju á 
bakinu, það er lykil atriði. „Ég 
hef stundað snjóbrett jafnt sem 
skíði síðustu ár, en Sigfinnur er 
orðinn miklu betri en ég jafnt 
í stökkvum sem og við rennsli 
í braut og mjöll,“ segir hann. 
„Oft er talað um það að þeir 
sem stundi svona íþróttir séu 
áhættusæknir, en ég er ekki 
sammála. Maður er vel varinn 
og fer um fjöllin af yfirveg-
un og hugsun, “ segir Böðvar. 
„Ég er alltaf hræddastur í bíl 
á Suðurlandsveginum. Maður 
stýrir sjálfur skíðunum og snjó-
bretti en ræður ekki því sem 

fram fer í bíl sem kemur á móti 
manni ,“ segir hann.

Böðvar segir heilmikla upp-
byggingu hafa átt sér stað fyrir 
útivistarfólk í Ölpunum síðustu 
ár og mörg svæðanna séu nú 
einnig opin á sumrin. „Við sækj-
um mest í skíðasvæðin í Sviss, 
Ítalíu og Austurríki á veturna 
en hjólreiðasvæðin Frakklands-
megin á sumrin.“

Böðvar segir Alpana frábæra. 
Fjölskyldan komi þangað reglu-
lega og kunni hvergi betur við 
sig. „Ég fer einnig reglulega 
í Alpana með félögum mínum 
og þá sérstaklega í hjólreiða-
ferðir. Les Gets í Frakklandi er 
þá oftast áfangastaðurinn. Pass-
portes du Soleil er að verða ein-
hver þekktasta fjallaþraut hjól-
reiðanna í Evrópu og afgreidd á 
hverju ári. Ísland hefur einnig 
upp á magnaðar hjólaleiðir að 
bjóða, en það er eins og krem 
á köku að fara í Alpana,“ segir 
Böðvar. - jab

BÖÐVAR OG BÖRNIN Böðvar og fjölskylda hans fer reglulega í Alpana og kann hvergi 
betur við sig. Hann er hér í miðið ásamt börnum sínum tveimur og vinkonu þeirra, sem 
er efst á myndinni.  MYND/ÚR EINKASAFNI

Alparnir fyrir allar árstíðir
7.00 Vaknaði og ræsti konu og börn. Sinnti morgunverkunum, sem 
aðallega felast í því að gefa yngri börnunum súrmjólk og Cheerios.

8.30 - 9.15 Mætti á reglulegan fund með fjárstýringu Icebank þar 
sem farið var yfir stöðu markaða.

9.15 - 10.00 Þessi stund fór í undirbúning fyrir fundi dagsins og í að 
svara tölvupóstum.

10.00 - 11.30 Fundur með formanni bankaráðs til undirbúnings 
bankaráðsfundar á morgun [þriðjudaginn 19. febrúar].

11.30 - 12.00 Fundur með mannauðsstjóra Icebank þar sem lagðar 
voru línur fyrir stefnumótunardag bankans.

12.00 - 12.45 Hádegisverður með viðskiptavini.

12.45 - 13.30 Fundur með ráðgjafa vegna stefnumótunar.

13.30 -14.00 Fundur með lögfræðingi bankans vegna ýmissa úti-
standandi mála.

14.00 - 15.00 Fundur í öryggisnefnd bankans.

15.00 - 15.30 Frágangur mála fyrir fyrrnefndan bankaráðsfund.

15.30 - 16.30 Símtöl til viðskiptavina og fleira þess háttar.

16.30 -17.00 Fundur vegna ársskýrslu.

17.00 - 18.00 Tölvupóstur og önnur skriffinnska (hver fann eiginlega 
upp tölvupóstinn??).

18.00 Fer heim að sinna börnum og matargerð þar sem mánudagar 
eru leikfimidagar hjá frúnni. Kvöldið fer síðan í lestur og leiðrétt-
ingar á ársskýrslutexta samhliða heimilisstörfum.

D A G U R  Í  L Í F I  …
Agnars Hanssonar, bankastjóra Icebank

Í DAGSINS ÖNN Agnar Hansson, bankastjóri Icebank, fer yfir málin með ritara sínum. 
Agnar deilir með lesendum Markaðarins yfirliti yfir dagsins amstur fyrsta dag vikunnar, 
mánudaginn 18. febrúar. MARKAÐURINN/GVA

Við sækjum mest í skíðasvæðin í Sviss, Ítalíu og Austurríki á veturna en hjól-
reiðasvæðin Frakklandsmegin á sumrin ... Ísland hefur einnig upp á magnaðar 
hjólaleiðir að bjóða, en það er eins og krem á köku að fara í Alpana.

ÚTSÝNI TIL LEIGU

Kringlunni 4–12 | 103 Reykjavík          www.landicproperty.isLandic Property er eitt stærsta fasteignafélag 

á Norðurlöndum og sérhæfir sig í útleigu 

fasteigna til langs tíma.

LÁGMÚLI 9

Um er að ræða tvær hæðir. Annars vegar innréttað rými á 6. hæð sem er 338 m2 og hins 
vegar 7. hæð sem er nýbygging ofan á húsið, alls 286 m2. Útsýni einstakt frá báðum hæðum. 
Mjög góð staðsetning. Hægt er að leigja rýmin saman eða í sitt hvoru lagi.

Til útleigu frá og með 15. mars nk. Teikningar er að finna á www.landicproperty.is.

LAUGAVEGUR 26

Um er að ræða 5. hæð sem er nýbygging ofan á húsið, alls 332 m2. Þetta er einstakt rými 
með gluggahliðum til norðurs og suðurs. Svalir allan hringinn og frábært útsýni.

Til útleigu frá og með 15. mars nk. Teikningar er að finna á www.landicproperty.is.

Nánari upplýsingar fást hjá Ingu Rut Jónsdóttur í s. 575 9010 eða á irj@landicproperty.is.



Skeif
an

Miklabraut

Fellsmúli

G
re
ns
ás
ve
gu

r

Skeifan 17 - Ný verslun!

BT Fyrirtæki      Skeifan 17     550 4400    Kíktu á heimasíðuna okkar www.btf.is 

Í fyrsta sinn á Íslandi færðu 200% ábyrgð á 
tölvu sem hentar bæði fyrir vinnu og heimili. 
Við erum svo öryggir með Toshiba fartölvuna 
að við ábyrgjumst ekki aðeins að gera við 
hana hratt og örugglega ef hún bilar, heldur 
endurgreiðum við þér hana...
      ...og þú heldur tölvunni! *

...líka fyrir þig!

F YRIRTÆKI

Þú færð peninginn tilbaka
og tölvuna líka!

200% ábyrgð!

Þú gengur að Toshiba Öryggi eingöngu í BT fyrirtæki, verð frá 89.999,-

Nýtt á Íslandi

*Á eingöngu við þegar vélbúnaður bilar. Endurgreiðslan er greidd að fullu, að frádregnum virðisaukaskatti.

Gildir fyrir eftirfarandi vélar: Satellite Pro (fyrir utan L40), Portege, Tecra



2,1 104 1,1milljarður króna er tap Aska Capital á undirmáls-
lánum, að því er fram kom í ársuppgjöri bankans. 
Bankinn segir að áhrifa amerískra undirmálslána 
gæti ekki lengur í fjárfestingum bankans og þannig 
hafi staðan verið þegar í lok síðasta árs.

kaupsamningum var þinglýst í síðustu viku, 
samanborið við 75 til 85 vikurnar þar á 
undan. Velta á fasteignamarkaði nam 3,5 
milljörðum króna í vikunni.

prósents atvinnuleysi mældist í janúar 
samkvæmt tölum Vinnumálastofnunar. 
Atvinnuleysið er það minnsta sem mælst 
hefur í mánuðinum í tuttugu ár.

SÍMA NÚM ER MARKAÐARINS: 512 5000, fax: 512 5301, rit stjorn@markadurinn.is  DREIFING: dreifing@posthusid.is  Aug lýs ingadeild: auglys ing ar@markadurinn.is  Veffang: visir.is

B A N K A H Ó L F I Ð

Talsverðar breytingar hafa orðið 
í kjölfar vorhreingerninga innan-
dyra hjá FL Group eftir að nýir 
menn settust við stýrið. Jóni 
Sigurðssyni, forstjóra félags-
ins, var á uppgjörsfundi félags-
ins í síðustu viku tíðrætt um 
niðursveifluna á alþjóðlegum 
hlutabréfamörkuðum en dýfan 
varð meðal annars til þess að 
hlutafjáraukning á genginu 14,7 
krónur á hlut, sem fyrirhuguð 
var á á fyrri helmingi ársins, 
var sett í salt. Spurður um þetta 
sagði Jón að  eins og útlitið væri 
um þessar mundir myndi hann 
frekar kaupa bréfin á markaði. 
Gengi bréfa í FL Group hefur 
fallið um 65 prósent frá því fyrir 

nákvæmlega ári og 
endaði í 10,2 krónum 
á hlut á uppgjörsdeg-
inum. Gróft reiknað 

þurftu þau að hækka 
um 44 prósent til 
að ná 14,7 króna 
markinu.

Allt í salti

Sameiningar og hagræðing í fjár-
málageiranum eru meðal þess 
sem hér þarf að eiga sér stað, að 
því er fram kom í máli Tryggva 
Þórs Herbertssonar, forstjóra 
Aska Capital, í pallborðsumræð-
um á Viðskiptaþingi Viðskiptaráðs 
Íslands í síðustu viku. Að umræð-
um loknum og í almennu spjalli 
gesta þingsins sveif blaðamaður á 
Sigurjón Þ. Árnason, bankastjóra 
Lands bankans, og Lárus Welding, 
forstjóra Glitnis, og spurði álits á 
umræðum. „Svara þú bara fyrir 
okkur. Þú ert góður í þessu,“ 
sagði Lárus við Sigurjón og stökk 
í annað spall. Bankastjóri 
Lands bankans tók vel 
um leitunum blaða-
manns, en aftók um 
leið fyrir að það væri 
vísbending um yfir-
vofandi sameiningu 
bankanna að hann 
svaraði fyrir báða í 
þetta skiptið. 

Sameiningar 
í vændum

Útsending á netinu frá vaxta-
ákvörðunarfundi Seðlabankans 
síðasta fimmtudag gekk ágæt-
lega. Hljóð var að vísu örlítið 
brogað á köflum, en þó ekki svo 
að truflaði mikið. Væntanlega 
hefur þeim létt mjög sem að 
útsendingunni komu því í tvö 
skipti þar á undan fór allt aflaga 
sem gat og útsending féll niður, 
fjarstöddum áhugamönnum 
um vaxtaákvarðanir til mikill-
ar armæðu. Í bæði skiptin var 
útsendingarsíðan vandlega 
merkt Nýherja sem tók að sér 
tæknivinnslu, en í þetta skiptið 
bar svo við að merki félagsins 
var hvergi að sjá. Lausleg athug-
un leiddi þó í ljós að ekki hefði 
verið skipt um fyrirtæki til að 
sjá um útsendinguna. Líklega 
hefur fyrirtækið bara ekki viljað 
taka áhættuna á að flagga nafn-
inu ef illa færi í þriðja sinn.

Tóku ekki séns á 
mistökum


