N =

Yo» BoEx, W
N ROLEX
l,“.‘ J MICHELSEN
OYSTER PERPETUAL bbbt
B i ar Laugavegur 15 - 101 Reykjavik
y & DATEJUST 36 511 1900 - www.michelsen.is

MARKADURINN

Midvikudagur 17. janaar 2017 2. t6lublad | 11. argangur

FYLGIRIT FRETTABLAPSINS UM VIDSKIPTI OG FJARMAL

: sl

Gengistap og vaxtakostna()l'l_r. pyoir a0 upp e takast a
safnadur kostnaour af gjaldeyriskaupu _ : ] ) i L e
.- ¥ ; N 2% menthf.ogGamma ehf.
nemur um 120 n11111016um. aOﬁzeélnﬂu i Rl S K SR e, &L deilaum vérumerkio
telur osenmlegt a0 nokkur seélaba Ki hafi EREY A LR - ‘o0 % GammafyrirHérads-
ny { i’ e Ty - o, T “.+L  domiReykjavikur.
»safnao ]afn miklum g]aldeyrl a svo skom Tk

um tima*, Forseti hagfrzoideilda ﬁ % ; b £ 4 YR »4
D1 : ')‘! : 3 % : ”..' .-___ _.._' :- '_

kaup bankans a0 verda honu Fékk
forkaupsrétt
Logmadur sem sat i
skilanefnd SPB keypti
sidar 16% hlut i Asa-
byggd af slitastjorn
bankans og ESI. Bréfin
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Tryggvi Por Herbertsson, var forstjori Askar Capital og Steingrimur Wernersson og

Karl Wernersson eigendur bankans.

Eignasafn Seolabankans
fékk naer prja milljaroa

Eignasafn Sedlabanka Islands (ESI)
fékk rétt fyrir aAramot taepa prja millj-
arda krona upp 1 kréfur sinar vegna
gjaldprots Askar Capital hf. ESI var
langsteersti krofuhafi félagsins en
skiptum bess lauk 30. desember.
Kroéfur i btiid namu 7,4 milljéroum
og fengust rétt ramir prir milljardar
upp i protio eda 41 prosent.

Bu Askar Capital, sem var aour
fjarfestingarbanki sem lagoi aherslu

a sérhaefoar fjarfestingar & nymaork-
uoum, var tekio til gjaldprotaskipta
25. september 2015. Héfudstoovar
bankans voru vio Sudurlands-
braut i Reykjavik en 6skad var eftir
slitameofero a félaginu i juli 2010.
Tryggvi bPor Herbertsson var forstjori
bankans i eitt ar eda fra stofnun hans
ario 2007. Askar Capital var hluti
af Milestone-veldi Steingrims og
Karls Wernerssona.
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Gisli Hauksson, forstjori Gamma Management hf. og hluthafi i fjarmalafyrirtaekinu. FRETTABLADID/GVA

Slast um vorumerkio
Gamma fyrir domi

Gamma Capital Management og Gamma ehf. deila um vorumerkio Gamma.
Fravisunarkrafa tekin fyrir i Héradsdomi Reykjavikur a fimmtudag.,betta er
btiid a0 vera i minni fjolskyldu sidan 1969,“ segir Magnus Stephensen.

Deila um notkun og skraningu
a vorumerkinu Gamma verour
atkljao fyrir domst6lum. Héraos-
domur Reykjavikur darskuroar a
fimmtudag um fravisunarkréfu
fasteignafélagsins Gamma ehf. a
domsmali sem hofst med stefnu
fjarmalafyrirteekisins Gamma Cap-
ital Management hf. Eigendur fast-
eignafélagsins hafa einnig stefnt
sidarnefnda félaginu.

,betta byour upp a rugling og
vio viljum fa dar pessu skorio hvao
er rétt og hvao er rangt. bad eru
stefnur a bada boga en engin ill-
indi eda neikvaoni af okkar halfu.
Gamma Capital Management rekur
sitt fyrirtaeki og gerir pad vel en von-
andi kemst nidurstada i malid og pa
munu menn ventanlega una henni
og lifio halda afram,” segir Magnus
Stephensen, stjornarmadur og einn
eigenda Gamma ehf.

Ingvi Hrafn Oskarsson, Il6gmadur
Gamma Capital Management { mal-

gg Faoir minn rak
fyrirtzeki sem hét

Gamma og sinnti ymissi
pjonustu fyrir auglysinga-
stofur eins og
innheimtu.

Magnus Stephen-
sen, einn eigenda
Gamma ehf.

inu, staofestir i samtali vio Markao-
inn ad forsvarsmenn fyrirtekisins
fari fram 4 ad skraning Gamma
ehf. a vorumerki fasteignafélags-
ins veroi ogilt. Fyrrnefnda félagio
a og rekur Almenna leigufélagio,
annao staersta leigufélag landsins a
almennum markadi. Gamma ehf. er
i eigu Magnusar og Hannesar Hilm-

arssonar, forstjora flugfélagsins Atl-
anta, og a og leigir ut fasteignirnar
Skolavordustig 7, Bergstadastraeti 4
og Tysgotu 8 dsamt nokkrum 6drum
hasum i Reykjavik,

Firmaheiti Gamma ehf. var
skrao arid 2005 en Gamma Capital
Management, sem er 6llu umsvifa-
meira fjarmalafyrirteeki meod yfir
115 milljarda krona i styringu fyrir
meoal annars lifeyrissj60i, fyrirtaeki
og einstaklinga, var stofnad ario
2008. Magnus Stephensen segir ad
nafnio s€ honum mjog keert.

,Petta er buio a0 vera i minni fjol-
skyldu sidan 1969. Fadir minn rak
fyrirtaeki sem hét Gamma og sinnti
ymissi pjonustu fyrir auglysinga-
stofur, eins og innheimtu. Svo var
nafnid sett a is en vio félagarnir
tokum paod svo upp aftur arid 2005
og sitjum na baadir i stjorn okkar
fasteignafélags sem heitir Gamma
ehf. og hefur starfad sidan pa,“ segir
Magnus. haraldur@frettabladid.is

Jor ehtf. tekio til gjaldprotaskipta

Einkahlutafélagio Jor var tekio til
gjaldprotaskipta pann 11. jandar.
betta kemur fram i Légbirtinga-
bladinu en félagid var stofnad utan
um hénnun a fatalinum J6r og versl-
unarrekstur vio Laugaveg 89.
Félagio var rekid meo 25 milljona
krona tapi ario 2015 og var eigio fé
pbess pa neikvaett um rétt teepar 53
milljonir krona. Pad var stofnad
2012 af Guoémundi Jérundssyni og
Gunnari Erni Petersen. Guomundur
sagdi i samtali vio Fréttabladio i
lok névember ao fyrirtaekio veri
i endurskipulagningu og komid a
akveodinn byrjunarreit. Ny verslun
Jor var i kjolfarid opnud a horni
Tysgotu og Skolavoroustigs. Sam-
kvaemt upplysingum Markaoarins
er han rekin af félaginu RE13 ehf.
sem var stofnad i fyrra. Ekki naoist
i Guomund vio vinnslu fréttarinnar.

Gudédmundur Jérundsson, stofnandi Jor. FRETTABLADID/DANIEL
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SOomdu vio skilanefndarmann SPB
um forkaupsrétt i storu leigutélagi

Logmadur sem sat i skilanefnd SPB keypti sioar 16% hlut i Asabyggd af slitastjorn bankans og ESI. Fjarfestingin hefur sexfaldast.

Haraldur
Guomundsson
haraldur@frettabladid.is

litastjorn Sparisjodabank-

ans (SPB) seldi félagi i eigu

fyrrverandi skilanefndar-

manns protabusins tiu

prosenta hlut i leigufélag-

inu Asabyggod sidla ars
2015. Kaupveroio nam 10,6 millj-
o6num kréna og innan vio ari sidar
keypti hann sex présent til viobotar
af Eignasafni Sedlabanka Islands
(ESI). Pessi 16 prosenta hlutur
breyttist rétt fyrir sidustu aramot i
4,9 prosent i leigufélaginu Heima-
vollum sem eru ni metin a um 664
milljonir krona. Eigandi hlutarins,
16gmadurinn Jon Armann Gudjéns-
son, fullyroir a0 hann hafi borgao
um 100 milljonir krona fyrir eignar-
hlutinn med kaupum & hlutafé og
patttoku i hlutafjaraukningum i Asa-
byggo. Auk bess padi hann ekki laun
fyrir vinnu sina fyrir slitastjornina a
arunum 2012 til 2015.

Samkvaemt svari Tomasar Jons-
sonar, fyrrverandi formanns slita-
stjornar SPB, vio fyrirspurn Mark-
adarins var samio vid Jén Armann
i mars 2013 um forkaupsrétt a tiu
présentunum vegna pekkingar
hans 4 rekstri Asabyggoar. Jon hafoi
pa setio sem stjérnarformadur leigu-
félagsins og Fjarfestingarfélagsins
Teigs ehf., sem hélt pba utan um 50
prosenta hlut SPB i Asabyggd, vegna
setu sinnar i skilanefndinni.

»Skilanefndin lauk stérfum i lok
ars 2012 og ba var Jén bainn ad vera
parna i bankanum { tvé prjua ar og
pekkti margt. Vido nyttum okkur
pad begar slitastjornin tok vio eign-
unum. Hann adstodaoi okkur med
nokkur mal og par 4 meoal petta en
vio vildum halda pessu eins lengi og
vio gaitum og hégnudumst agetlega
a pvi,“ segir Tomas.

Skiladi 732 ibudum

Asabyggd a Asbr i Reykjanesba hét
aour Haskolavellir og var stofnad
arid 2007 utan um kaup a 1.500
ibudum auk atvinnuhusnadis a
gamla varnarliossveodinu. SPB for
inn i hluthafah6p leigufélagsins i
april 2008 pegar bankinn keypti
Fjarfestingarfélagio Teig af Run-
olfi Agastssyni, fyrrverandi rektor
Haskolans a Bifrost. Bankinn for

Heimavellir og Asabyggd sameinudust rétt fyrir aramoét. Markadsverdmaeti fyrirtaekisins midad vid utistandandi hlutafé nemur 13,5 milljordum kréna. FRETTABLADID/STEFAN

664

milljonir krona er upphaodin
sem bréf Jons Armanns i
Heimavollum eru na metin
a og hefur fjarfestingin pvi
sexfaldast.

i greioslustéovun i mars 2009 og
skipadi Fjarmalaeftirlitid (FME) pa
skilanefnd yfir honum. Jén Armann
tok seti i henni og varo stjornar-
formaodur Asabyggoar i jani 2010.
Gegndi hann sému st6du hja Teig
fra aguast 2009 og pangao til félag-
i0 var afskrad pann 18. né6vember
sidastlioinn.

Leigufélagio a Asbru keypti alls
89 fasteignir, par af 76 fjolbylishus,
4 11,6 milljaroa krona. Eins og kom
fram i frétt DV i oktober 2015 pa
greiddu paverandi eigendur Asa-
byggdar alls 4,1 milljard krona til
rikisins fyrir eignirnar arié 2008.

gg Eg hef alltaf borgao
hverja einustu

kronu a moti 60rum hlut-
hofum. Eg borgadi tiu
milljonirnar til SPB og peir
topudu engu a pvi og ég fékk
aldrei greitt fyrir vinnu mina
ium fjogur ar.
Jon Armann
Guodjonsson

beir greiddu aftur & moti aldrei
milljardana 7,5 sem rikio atti a0 fa
arin a eftir. Prounarfélag Keflavikur-
flugvallar, Kadeco, neyddist pvi i
september 2014 til ad leysa til sin
732 ibtidir sem voru adur i eigu Asa-
byggoar. Yfirtok Kadeco einnig 7,5
milljarda kréna skuld leigufélagsins
vio rikissj60o en fékk a moti skulda-
bréf ad verometi 2,5 milljaroar.
Eigendur Asabyggoar héldu eftir

il il
LTI IV

¥
by L B

713 ibidum 4 Asbri sem peim hafoi
tekist a0 koma i atleigu. Samkvamt
frétt DV i oktéber 2015 voru beer pa
metnar a 9,7 milljaroa.

»Si0an var endursamio og pa fyrst
var kominn einhver rekstrargrund-
vollur fyrir pad sem eftir st60,“ segir
Jén Armann i samtali vid Markao-
inn.

Keyptu einnig af ESI

Teigur atti niu présenta hlut i Asa-
byggo ario 2011 en 50 présent i lok
ars 2012. Aukninguna ma rekja til
dkvardana Teigs og Klasa fjarfest-
ingar ehf. um kaup a fleiri hlutum {
félaginu pegar fyrrverandi hluthaf-
arnir, Islandsbanki, slitaba VBS fjar-
festingarbanka og Landsbankinn,
akvaou a0 afsala sér hlutum sinum i
félaginu. Samkvamt svari T6masar
toldu pessir fyrrverandi eigendur ad
ekkert framtioarvirdi veeri i félaginu.
Teigur greiddi malamyndagjald eda
184 pusund krénur fyrir 41,3 pro-
senta aukahlut og pegar Logborg,
l6gmannsstofa Jons Armanns, nytti
sér kaupréttinn i névember 2015
hafdi SPB sett 50 milljénir kréona
inn i Teig.

Asabyggd var i arslok 2015 i eigu
félagsins Foss II slhf. Klasi fjarfesting,
fjarfestingarfélags hjonanna Finns
Reyrs Stefanssonar og Steinunnar
Jonsdottur og Tomasar Kristjans-
sonar, atti pa 50 prosent i Fossi II
en Teigur 40 préosent. Forkaups-
rétturinn sem Jén Armann samdi
um hafdi pa tryggt honum tiu proé-
senta hlut sem var sidan skraour a
félagio M75 ehf. bao félag er i dag
skrad i helmingseigu Jons en sam-
kvemt l6gmanninum er hann eini
raunverulegi eigandi félagsins.

,betta snyr alfarid ad mér. Eg hafoi
gert bennan samning um ad ég fengi
nanast ekki neitt borgad nema ao
pao yroi eitthvao ar pessu ad hafa.
Foss II er buio ad leggja inn i petta
um 826 milljénir krona. Eg tok patt i
hlutfalli vid mina hlutafjareign adur
en kom ad sameiningu vid Heima-
velli,“ segir Jon Armann.

Samkvaemt svérum Témasar og
Jons endudu bréfin i Asabyggd sem
Teigur hélt eftir inni i eignarhalds-
félagio SPB pegar slitastjornin lauk
Klasa fjarfestingar og Jén akvaou
pa ao nyta sér forkaupsrétt og var
hlutafé Foss IT aukio.

,Peir fara svo tut ar pessu verkefni

i fyrra og pa var ég meo forkaups-
rétt inni i Fossi og ba nyti ég a moti
60rum hluth6fum forkaupsrétt
pegar ESI akvedur ao fara ut. Eg fékk
pa einn af hverjum fimm hlutum
annarra eigenda Foss og pannig
endaoi égi 16 prosentum,” segir Jon.

Hluthafi i leigurisa

Asabyggd sameinadist Heimavollum
rétt fyrir aramot og ar varo stersta
leigufélags landsins sem & og rekur
yfir tvé busund leiguibuoir. Eigend-
ur pess stefna ad skraningu félagsins
a hlutabréfamarkao i lok naesta ars.
M75 4 eins og a0ur segir 4,9 présent
i Heimav6llum sem metin eru a 664
milljénir kréna midao vio sidustu
vioskipti meo bréf leigufélagsins.

,Eg er ekki buinn ad leggja jafn
mikio i petta og veromaetio stendur
iidag. Pao er alveg ljost. Aftur a moti
er ekki btiid ad selja tut tr pessu og
pao a eftir ad koma 1 1j6s hvernig
verkefni® endar,” segir Jon Armann
og heldur afram:

,Eg hef alltaf borgad hverja
einustu kronu @ moéti 60rum hlut-
héfum. Eg borgadi tiu milljénirnar
til SPB og beir tépudu engu a bvi og
ég fékk aldrei greitt fyrir vinnu mina
i um fjogur ar. Eg tok sénsinn & pessu
og hafoi tra a verkefninu og vildi
ekki skilja pao eftir i rast.”

Tomas Jénsson segir samninginn
vio Jon Armann um forkaupsrétt
hafa verio ,mj6g edlilegan“ og itrek-
ar pad mat a0 Asabyggd hafi verio
verdlaust félag pegar slitastjornin
tok vio.

,Pu getur fengid pao staofest hja
6llum sem komu a0 pessu. Vid saum
moguleika i pbessu ad vid getum
haldid pessu 4 lifi i einhver ar og vio
komumst ad pvi hja pessum tveimur
aodilum [eigendahoépur Klasa fjar-
festingar og Jon Armann] ad pao
veeri moguleiki ad fa eitthvao at ar
pessu sem vard sidan raunin,“ segir
Tomas.

En Jon Armann komsti pessa st6ou
af pvi hann sat i skilanefndinni d
sinum tima?

,J4, ja. Pad ma segja pao. En pad
voru fleiri i pessari skilanefnd sem
voru ekki i pessari st6du pvi pau
ho6fou ekki pessa pekkingu a rekstri
Asabyggoar og Teigs sem J6n hafdi
aflao sér. Pao var ekki verid ad semja
vio skilanefndarmann. Allir samn-
ingar um Dpetta pola dagsljosio,”
segir Tomas
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Foroasofnun Seolabankans hefur
kostao bankann vfir 120 milljaroa

Sé horft fram hja hagnaoi vio utbod aflandskrona nemur kostnadur af gjaldeyriskaupum Sedlabankans samanlagt 160 milljoroum.
Mestu munar um gengistap samtimis styrkingu kronunnar. Forstbdumaour efnahagssvios SA segir bankann ekki geta haldio afram a
somu braut. Framkvamdastjori hja GAMMA segir pao skjota skokku vid ad vera meo 5 prosenta vaxtamun i naverandi arferoi.

Hoérour

Zgisson -

hordur@frettabladid.is -
ppsafnaour heildar-
kostnadur Sedla-
banka Islands vegna

gjaldeyriskaupa

bankans fra arinu

2014, sem nema
samanlagt 770 milljéroum, er kom-
inn yfir 120 milljarda krona. Par
munar mestu um hreint gengistap
upp a teplega 80 milljaroa, sam-
kvemt atreikningum Markadarins
a aetludum kostnadi vio gjaldeyris-
vioskipti Sedlabankans a undan-
fornum misserum og arum. Til
viobétar vio hid mikla gengistap
pa kemur til kostnadur vegna nei-
kvaeos vaxtamunar vio utlond, enda
eru innlendir vextir mun harri en
avoxtun gjaldeyrisfordans i erlendri
mynt, a0 fjarhao um 45 milljaroar &
sidustu tveimur arum.

I stjornarsattmala nyrrar rikis-
stjornar er booud endurskodun
4 peninga- og gjaldmiolastefnu
Islands, medal annars i 1j6si breyt-
inga sem ordid hafa a grunngero
efnahagskerfisins med miklu inn-
streymi gjaldeyris og 6rt vaxandi
gjaldeyrisvaraforoa.

Asdis Kristjansdottir, forstoou-
maour efnahagssvids Samtaka
atvinnulifsins (SA), segir ad Seola-
bankinn sé kominn a0 enda-
morkum pess a0 geta haldio afram
4 sdbmu braut i gjaldeyriskaupum.
Bankinn hafi byggt upp ritman
gjaldeyrisforoa sem uppfylli 611
alpjooleg viomio og langt umfram
pao. ,Varafordi af peirri steerdar-
gradu sem vid héldum uti kostar
tugi milljarda a ari hverju bara i
hreinum vaxtakostnadi. Hugsan-
lega eru ekKki til deemi pess efnis ad
nokkur sedlabanki i heiminum hafi
safnad jafn miklum gjaldeyri a svo
skommum tima ofan i svo mikla
styrkingu og meo eins mikinn vax-
tamun,”“ segir Asdis i skriflegu svari
til Markaoarins.

Ohugsandi ad vita rétt gengi

Huan bendir jafnframt a ad i stad
bess ao halda afram a peirri vegferd
ao vinna gegn styrkingu kronunnar
me0d gjaldeyriskaupum atti Seola-
bankinn fremur ad huga ao pvi

|

Jem————

Hugsanlega eru ekKi

til deemi um ao
nokkur sedlabanki hafi
safnad jafn miklum gjaldeyri
a svo skommum tima ofan i
svo mikla styrkingu og meo
eins mikinn vaxtamun

Asdis Kristjansdottir,
forstédumadur
efnahagssvids Sam-
taka atvinnulifsins

hvort ekki sé svigram til ad minnka
vaxtamun vid atlénd og losa um
o1l hoft, { hvada formi sem er. ,Vio
erum i haftalosunarferli en pad er
oskiljanlegt i bvi umhverfi sem vio
buum vio i dag ao fjarfestingar inn-
lendra og erlendra adila séu hadar
staofestingu Sedlabankans eda luati
fjarheedartakmoérkunum. A medan
vio baum vio hoft er 6hugsandi ad
vita hvao sé hio rétta gengi kron-
unnar.“

Asgeir Jonsson, forseti hagfraeoi-
deildar Haskola Islands og efna-
hagsraogjafi Viroingar, segir ao a
einhverjum timapunkti, sem er
kannski ekKki of fjarri i tima, pa fer
gjaldeyrisinngripastefna Sedla-
bankans a0 verda bankanum
ofvida. ,Fordasofnun bles ut efna-
hagsreikning Sedlabankans — baoi
eignir og skuldir. A eignahli® hlad-
ast upp gjaldeyriseignir en a skulda-
hlid myndast kréfur a hendur Sedla-
bankanum fra fjarmalastofnunum.
betta skapar vanda fyrir Sedlabank-
ann vegna gjaldmiolamisraemis sem
og mismunandi vaxtaburo eigna og
skulda. Bankinn situr pvi uppi med
ba0di gengisahattu og neikvaedan
vaxtamun sem getur verid mjog
kostnadarsamur. Fra sjonarholi
hagkerfisins i heild pa mun steekkun
efnahagsreiknings Sedlabankans
vegna foroaséfnunar leida til pess
ad innlendar fjarmalaeignir vaxa i
einu eda 60ru formi sem getur leitt
til lanapenslu, meodal annars meo
aukningu peningamagns i umfero.“

Utbod og gengishagnadur
Kostnaour Sedlabankans vid ad
byggja upp gjaldeyrisforda, sem

Mar Gudmundsson sedlabanka-

stjori hefur sagt ad ,viobrogo

vid miklu gjaldeyrisinnstreymi a
~ gjaldeyrismarkad ad undanférnu
[s€é] eitt floknasta vidfangsefni
‘ Sedlabankans um pessar mundir“.

Fimm prosent vaxtamunur vio atlond , pjonar engum tilgangi“

Ymsir greinendur og markadsadilar
hafa nefnt, sem rok fyrir pviad
peningastefnunefnd Sedlabankans
eigi a0 laekka nafnvexti bankans, ad
raunvaxtamunur islands gagnvart
helstu vidskiptarikjum hafi sjaldan
verid meiri. Su stada veki aleitnar
spurningar enda er hun medal ann-
ars til pess fallin ad yta enn frekar
undir gengisstyrkingu krénunnar og
vaxtakostnadur Sedlabankans vid
ad halda uti storum gjaldeyrisforda
verdur ad sama skapi meiri en ella.
Valdimar Armann, hagfraedingur
og framkvamdastjori sjoda hja
GAMMA, tekur undir slik sjonarmid
i samtali vio Markadinn. Hann segir
ad paod skjoti skdkku vid hversu hair
vextir Sedlabankans séu vid nuver-
andi adstaedur par sem gjaldeyris-
fordinn er i methaedum samhlida
pvi ad bankinn hefur ekki undan vio

Valdimar Armann, framkvamdast;jori
sjoda hja GAMMA.

ad bregdast vio miklu fjarmagns-
innflaedi med pvi ad kaupa gjaldeyri
i storum stil 8 markadi.

»Ad vera med vaxtamun vid Ut-
16nd um pessar mundir sem nemur

um fimm présentum pjonar engum
tilgangi pegar horft er til pess ad
grunngerd islenska hagkerfisins
hefur gjorbreyst a lidnum arum
med uppgangi ferdapjonustunnar.
Adstedur eru med allt 6drum haetti
en i addraganda bankahrunsins
2008 pegar goOzerid var tekid ad
lani med erlendri skuldsetningu.
Nuna er hagvoxtur drifinn afram

af nyrri og 6rt vaxandi gjaldeyris-
skapandi atvinnugrein auk pess sem
pjédhagslegur sparnadur heldur
afram ad aukast umtalsvert. Pad er
pvi erfitt ad sja hvada porf er a pvi
ad halda voxtum jafn haum ograun
ber vitni enda virdist pessi breytta
samsetning hagkerfisins pyda ad
pad erijafnvaegi vid mun haerra
gengi kronunnar en vid héfum adur
pekkt i islenskri hagsogu,” segir
Valdimar.

% Fordasofnun Sedlabankans kostadi 88 milljarda arid 2016

Hagnadur/tap a gjaldeyrisvidskiptum Sedlabankans 2014 til 2016 (i milljonum kréna)

MEDAL- ARSLOKA- EVRUR

KAUPGENGI GENGI KEYPTAR 2014 2015 2016 SAMTALS
Gjaldeyriskaup 2014 154,52 154,27 721 -182 9333  -15.993 -25.508
Gjaldeyriskaup 2015 145,52 141,32 1.872 -7.871  -41.538 -49.409
Gjaldeyriskaup 2016 133,59 119,13 2.891 -41.817 -41.817
Utbod aflandskréna 190,00 119,13 -436 30916 30.916
Vidbotarkaup afl.kr. 220,00 119,13 -70 7.107 7.107
Gengismunur -182 -17.204  -61.325 -78.711
Vaxtamunur (Gaetlad 2016) 0 -18.000 -27.000 -45.000
Heildarkostnadur a ari -182 -35.204 -88.325 -123.711

nemur um 35 présent af landsfram-
leioslu, vaeri enn meiri ef ekki hefoi
verio fyrir gjaldeyristitboo sem var
haldio fyrir eigendur aflandskréna
ijani 2016. Samanlagdur gengis-
hagnaour Sedlabankans i tengslum
vi0 beer adgerdir, par sem bankinn
seldi aflandskronueigendum evrur
fyrir kronur a talsvert leegra gengi
en sem nam hinu opinbera gengi
bankans, var um 38 milljardar
krona. bratt fyrir ad bankanum hafi
tekist a0 minnka aflandskronu-
stabbann um nzarri hundrad millj-
aroa meo utbodi og gjaldeyrisvio-
skiptum a lidnu ari pa

namu aflandskrénu-
eignir 191 milljaroi
krona i arslok
2016. bar af-

landskronur eru ao sterstum hluta
i eigu fjégurra bandariskra fjar-
festingasjoda sem hafa hingao til
ekKki verid reidubunir ao selja paer
krénueignir 4 miklum afsleetti,
miodao vio skrad gengi krénunnar,
fyrir evrur.

A sama tima og Sedlabankinn
hefur verid ad auka gjaldeyriskaup
sin a markadi — a sidasta ari namu
hrein kaup bankans ad meoal-
tali um 32 milljéroum i hverjum
manudi — pa hefur kréonan haldio
afram ao styrkjast gagnvart helstu
vidskiptamyntum. Pad hefur pytt

a0 bokfert gengistap Sedla-
bankans af slikum gjald-
eyrisvioskiptum, par sem
bankinn kaupir evrur
fyrir kréonur, hefur ad

sama skapi aukist umtalsvert. Pann-
ig kostaoi evran 119 krénur i ars-
lok 2016 borid saman vio rimlega
141 kronu arid aour. Samkvaemt
atreikningum Markaodarins, sem
hafa verio yfirfarnir af sérfreding-
um a fjarmalamarkadi, pa nemur
bokfeaert gengistap af uppséfnudum
gjaldeyriskaupum Seolabankans
2014 samanlagt um 116 milljéroum
krona. Rétt er a0 taka fram ao Seola-
bankinn kann a0 hafa skipt hluta
af peim evrum sem bankinn hefur
keypt & markadi a0 undanférnu
yfir i adra erlenda gjaldmiola, til
demis Bandarikjadollar, og pannig
minnkao eitthvaod gengistapio sem
hefur fylgt gjaldeyriskaupunum —
sa fjarhao breytir hins vegar litlu
vardandi storu myndina.



Avoxtun sjéda Stefnis

Arleg nafnavéxtun Arleg nafndvéxtun

14 fra stofnun”*
5105111‘ 14r 24 3ar* 4a*  Sar* 4 stotnn
Blandadir sjodir
Stefnir — Samval! -1,4% 14,7% 12,8% 14,8% 15,0%
Stefnir — Eignastyringarsjodur! -0,5% 10,2% 7,8% 8,8% 8,8%
Islensk hlutabréf
Stefnir — IS 15! -11,2% 13,6% 12,2% 19,3% 20,2%

Islensk skuldabréf og innlan

Stefnir — Rikisbréfasjodur dverdtryggdur? 8,1% 6,9% 7,7% 7,0% 6,5%

Stefnir — Rikisverdbréfasjodur millilangur? 4,9% 5,9% 4,9% 4,3% 4,4%

Stefnir — Rikisverdbréfasjédur langur? 5,2% 6,8% 5,4% 4,4% 4,7%

Stefnir — Rikisskuldabréf verdtryggd? 3,5% 5,5% 3,6% 3,0% 3,5%

Stefnir — Lausafjarsjédur? 5,8% 5,5% 5,5% 5,5% 5,5%
Stefnir — Skuldabréfaval! 5,5% 5,0% 5,1%
Erlend hlutabréf **

KF — Global Value? -5,5% -1,8% 2,1% 4,5% 6,7%

KMS - Global Equity? -9,3% -3,6% 1,4% 3,3% 6,4%

Stefnir — Scandinavian Fund? -14,2% -6,8% -4,1% -0,1% 4,5%

Stefnir — Erlend hlutabréf? -8,6% -6,3% -1,2% 1,1% 4,5%

*% Grunnmynt sj6danna er EUR en avoxtun er uppreiknud i islenskar *1ar:31.12.2015 — 31.12.2016. 2 ar: 31.12.2014 — 31.12.2016. 3 ar: 31.12.2013 — 31.12.2016.
krénur. Gengi tekur pannig mid af gengi gjaldmidilsins 4 hverjum tima. 4 4r: 31.12.2012 - 31.12.2016. 5 4r: 31.12.2011 - 31.12.2016.

Arleg nafnavéxtun fra stofnun: Ef sjodur er yngri en 5 ara.

Stefnir hf. er sjalfstett starfandi fjarmalafyrirteeki sem rekur innlenda og alpjodlega
verdbréfasjodi, fjarfestingarsjodi og fagfjarfestasjodi fyrir einstaklinga og fagfjarfesta.
Stefnir er steersta sjodastyringarfyrirteeki landsins med um 408 milljarda krona i virkri
styringu. Frekari upplysingar um Stefni og sjodina ma finna a www.stefnir.is

Avoxtun 1 fortid gefur ekki areidanlegar visbendingar um avoxtun i framtid
Allar avoxtunartolur eru i islenskum krénum. Tekid er tillit til umsyslupdknunar vid

daglegan utreikning 4 gengi sjodanna. Upplysingar eru fengnar fra Arion banka hf.,

sem er vOrslufyrirteki sjodanna, og fra upplysingaveitu Bloomberg.

Verdbréfapjonusta Arion banka er séluadili sjoda Stefnis

Kynntu pér sjodina hja starfsfolki Arion banka i sima 444 7000 eda a arionbanki.is/sjodir

1) Sjodurinn er fjarfestingarsjodur samkvaemt 16gum nr. 128/2011 um verdbréfasjodi, fjarfestingarsjodi og fagfjarfestasjooi.
2) Sjodurinn er verdbréfasjodur samkvaemt 16gum nr. 128/2011 um verdbréfasjodi, fjarfestingarsjodi og fagfjarfestasjooi.

Vakin er sérstok athygli 4 ad aheetta fylgir fjarfestingu i hlutdeildarskirteinum verdbréfasjoda og fjarfestingarsjoda, t.d. getur fjarfesting ryrnad eda tapast ad 6llu leyti. Fjarfestingarsjodir hafa rymri
fjarfestingarheimildir, sem geta leitt til minni dheettudreifingar en i verdbréfasjodum. Fjarfesting i fjarfestingarsjodi telst bvi almennt vera dhaettumeiri en fjarfesting i verdbréfasjodi. Fyrri avoxtun
sj0da gefur ekki areidanlega visbendingu um framtidaravoxtun peirra. Nanari upplysingar um sjodina, b. 4 m. nanari upplysingar um aheettu vid fjarfestingu i hlutdeildarskirteinum peirra, ma finna
i utbodslysingu og lykilupplysingum beirra, sem nalgast ma 4 www.arionbanki.is/sjodir.

3:[ Arion banki

~fyrir framtidina
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Fordasé6fnun og haftalosun
Bokfaert tap Sedlabankans vegna
gengismunar er pvi umtalsvert
meira en sa kostnadur sem stafar af
neikvedum vaxtamun a gjaldeyris-
jofnuoi bankans. Fram kom i mali
Mas Guomundssonar sedlabanka-
stjora a arsfundi bankans i mars
2016 ad mioao vio stéou foroans
i arslok 2015 hefdi sa kostnadur
numio um atjan milljéroum & ars-
grundvelli. Ef tekio er mio af gjald-
eyriskaupum bankans og sterri
foroa a arinu 2016 pa ma groflega
aatla ad kostnadur bankans vegna
pessa neikvaeda vaxtamunar hafi
aukist um helming i fyrra og numid
um 27 milljéroum a arsgrundvelli.
Gjaldeyriskaup Seolabankans
hafa sem fyrr segir aukist hr6oum
skrefum a undanférnum tveimur
arum. A sidasta ari namu hrein
kaup bankans 386 milljoroum og
jukust um lidlega 42 % fra fyrra ari.
Yfirlyst markmid kaupanna, sem
hafa numio um 55% af heildarveltu
a gjaldeyrismarkaoi & arunum 2015
0g 2016, er ad vega a moti styrkingu
kronunnar samhlida miklu inn-
streymi gjaldeyris og byggja upp
foroa sem er ad storum hluta fjar-
magnaour innanlands — en ekki med
lantéku i erlendri mynt — i addrag-
anda almennrar losunar hafta. Meo
pessu méti hefur Sedlabankanum
tekist a0 minnka verulega erlenda
lausafjarahattu pj6oarbusins. bratt
fyrir bessi storfelldu gjaldeyriskaup
pa hakkadi gengi kronunnar um
ramlega atjan prosent a sidasta ari.

Ekki ordio sjalfstaett vandamal

Mar Guomundsson sedlabanka-
stjori hefur sagt ad ,viobrogd vio
miklu gjaldeyrisinnstreymi & gjald-
eyrismarkao a0 undanférnu [sé]
eitt floknasta viofangsefni Sedla-
bankans um pessar mundir“. I redu

45 o 450 Fasteignasala ehf. kt. 620900-2490 |
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9 Meginmarkmio
meo stoougleika-
$j00i hlytur ao vera haleitara
og til lengri tima en ad
tempra gjaldeyrisflaeoi, likt
og raunin er meo oliusjoo
Noromanna
Asgeir Jonsson, for-

seti hagfraedideildar
Haskola islands

sinni & arlegum peningamalafundi
Vioskiptaraods i lok né6vember i fyrra
sagdist Mar hins vegar ekki telja ad
hinn stori gjaldeyrisforoi ,sé oroio
sjalfstett vandamal par sem hann
ogni afkomu Sedlabankans*.
Sedlabankastjori nefndi sérstak-
lega brju atridi til ad rokstydja pa
skooun sina. I fyrsta lagi megi ekki
einungis horfa 4 pann kostnad sem
fylgir storum gjaldeyrisforoa heldur
veroi einnig ao lita til abatans fyrir
fjarmalastdéougleika. ba verdi ao
hafa i huga vid mat a naverandi
foroasteero ao ahrifin af losun hafta
geta or0id umtalsverd a komandi
misserum — og stor fordi skapar
traust i pvi ferli. Ad lokum benti
Mar a a0 ekki meetti adeins horfa
til adsteedna um pessar mundir og
Jframreikna peer til allrar eilifdoar
og fa pannig stort vandamal“.
Vaxtamunur vio utldnd vaeri medal
annars breytilegur fra einum tima
til annars og pa geeti verio tilefni til
a0 selja gjaldeyri ar fordanum sidar
meir til ad jafna sveiflur i gjald-
eyrisstreymi og gengi og hafa af pvi
tekjur & moti nauverandi kostnaoi.
Seolabankastjori undirstrikadi
engu ad sidur ad pao pyrfti alltafad
huga ao pvi ad draga uar fjarmogn-

Engjateigur 9, 105 Reykjavik - 450@450.is

Fjolskyldufyrirteeki til solu
- einstakt taekifaeri!

Um er ad reeda afar vel rekid fjolskyldufyrirteeki i eigin hdsnadi a

frabaerum stad i Reykjavik.

Fyrirteekid selur eigin framleidslu og vorur til fyrirteekja og einstaklinga.
Fyrirteekid er med sterk vidskiptasambdnd, eigin innflutning og gédar
og stodugar ardgreidslur. Sému eigendur fra upphafii hatt i tvo aratugi.
Vaxandi velta og miklir vaxtamdguleikar.

Upplysingar eingdngu veittar & skrifstofu ad undangenginni undirskrift

trinadaryfirlysingar.

450@450.is | Erlendur Davidsson loggiltur fasteignasali
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% Hrein gjaldeyriskaup
Sedlabankans hafa stéraukist

i milljsréum kréna
2014

2015

cLe

2016

% Gjaldeyrisfordinn hefur
aldrei verio staerri

M Fjarmagnadur med erlendum lanum
M Fjarmagnadur innanlands i kronum

2014

(114

2015
W W
5 2
2016

% Gengi kronunnar gagnvart evru hefur samt styrkst sté6ougt

157,38

--------------------

unarkostnaoi gjaldeyrisfordans.
bannig maetti til deemis skoda pann
moguleika a0 setja hluta foroans i
ahattusamari fjarfestingar sem gefa
meiri avoxtun eins og ymsir sedla-
bankar i svipadri stoou hafa gert a
sidustu arum. ,bad versta sem vio
myndum hins vegar gera i pessu
sambandi,“ atskyroi Mar i redu
sinni, ,veri ad férna langtima avinn-
ingi varoandi verdstddugleika og
jafnvegi i pjédarbuskapnum i pvi
skyni ad auka hagnad Sedlabanka
Islands til skamms tima."

Adldgun ad breyttu hagkerfi

Asdis Kristjansdottir segir ad Sam-
tok atvinnulifsins séu peirrar skoo-
unar ad hugmyndir sem hafa verid
settar fram um svonefndan st60ug-
leikasj60, pbar sem hluti fordans yroi
nyttur til a0 fjarfesta i ahaettusamari
eignaflokkum en rikisvixlum- og
skuldabréfum, séu bess virdi ad
skooa. Mikilvaegt sé aftur a moti ad
fjarfestingareglur um slikan sj6d
veeru skyrar pannig ad fyrirfram sé
tryggt hvenzar og hvernig fjarmunir
sjoosins eigi ad nytast. ,Sa gengis-

118,83

------------------

hakkun sem verio hefur sidoustu
misseri a sér edlilegar skyringar,
meodal annars vegna mikils vaxtar
ferdapjonustunnar. betta er 6hja-
kvaemileg adlégun bjédarbusins ad
breyttu hagkerfi. I pessu samhengi
ma bvi velta fyrir sér hvort eoli-
legt sé a0 stjornvold styri pvi hvad
gengi kronunnar er hverju sinni
med sj60auppbyggingu a gjald-
eyrisinnflaeodi ferdamanna. bao parf
ad hugsa slikan sj60 til enda adur
en til framkvemda kemur. Einn-
ig hefur verio rett um ad nyta aro-
greioslur orkufyrirtaekja til ad byggja
upp stoougleikasjod. Pad geeti verio
skynsamlegt a0 horfa til slikra leida
i framtidinni en fyrst um sinn parfao
greioa niour rikisskuldir sem enn eru
of haar.”

Asgeir Jonsson bendir 4 ad grund-
vallarforsenda gjaldeyrisvaraforda
felast i pvi a0 safna seljanlegum
erlendum eignum sem hagt er ad
losa meo engum fyrirvara. ,bPad er
pvi ekki haegt ao lita a stddugleika-
sj60,“ utskyrir Asgeir, ,sem gjald-
eyrisvarasjoo i eiginlegum skilningi.
Haegt veeri ad beita sjoonum til pess

ao viohalda vidskiptaafgangi til
lengri tima meo bpvi ad vidohalda
jafnvaegi a gjaldeyrismarkaoi og
koma i veg fyrir ofris kronunnar.
b6 fylgja svipud vandamal bvi ad
safna saman gjaldeyri i stodugleika-
sj60 likt og um gjaldeyrisforoa veeri
a0 raeoda par sem rikissjodur pyrfti
ad leggja fram nyjar innlendar fjar-
malaeignir til pess ad kaupa gjald-
eyri af innlendum adilum, sem
hlytur ao kalla a einhverjar styf-
ingaradgerdir. Hins vegar hlytur
meginmarkmid meo slikum st60ug-
leikasjo0i ad vera haleitara og til
lengri tima en ad tempra gjaldeyris-
fleoi, likt og raunin er meo oliusj60
Noromanna.”

PO fyrr hefdi verio“

Asdis segir ad Samtok atvinnulifsins
,fagni pvi“ ad ny rikisstjéorn aformi
a0 endurmeta forsendur peninga-
stefnunnar, meoal annars i lj6si 6rt
vaxandi gjaldeyrisforda, og ,po fyrr
hefoi verio“ enda hefur naverandi
peningastefna verid vio 1yoi i hart-
nar sextan ar — og a helmingi tima-
bilsins hefur kronan verio i héftum.
Vid pa endurskodun burfi hins
vegar ao horfa til ymissa patta, svo
sem hvada stjorntzeki séu heppileg
i naverandi arferdi og hvort porf
sé a pvi ad breyta verdbolgumark-
mioi Seolabankans. ,Raunar veeri
edlilegra i framhaldinu ad endur-
skodun a peningastefnunni etti
sér stad reglulega, eins konar fin-
stilling a peirri peningastefnu sem
er vio 1yoi til ad slétta tr hnékrum
og skapa faglegra yfirbrago. ba er
mikilvaegt ad hafa i huga ad sama til
hvaoa leioa vio horfum, veroum vid
aldrei betur sett med endurmotada
peningastefnu ef hid opinbera synir
ekki abyrgo i sinni fjarmalstefnu og
hid sama ma segja um vinnumarkao-
inn.“

Asgeir segir mestu mali skipta
a0 vio endurskoodun stjérnvalda
a peningastefnunni purfi sérstak-
lega ad hafa i huga ad adgerdir i
peningamalum veroi ekkKi til pess
a0 draga erlent ahattufjarmagn til
landsins eda koma i veg fyrir eoli-
lega ahzttudreifingu innlendra
adila meo erlendum fjarfestingum.
,En svo lengi sem vidskiptaafgangur
er til stadar mun mikio erlent fjar-
magnsinnflaedi geta leitt til bess a0
kronan ofris & gjaldeyrismarkadi*.

Gjaldeyrisforoinn verdi settur ad hluta i Stoougleikasjoo

Vid ntverandi adstedur er gjald-
eyrisfordi Sedlabankans avaxtadur
til skamms tima med pvi ad fjar-
festa i vixlum og rikisskuldabréfum
rikja med haestu lanshaefiseinkunn
sem bera litla sem enga vexti um
pessar mundir. Paer skodanir hafa
hins vegar verid settar nylega fram,
i tengslum vid umraedu um ort
vaxandi innstreymi gjaldeyris og
pann kostnad sem Sedlabankinn
parf ad bera vegna gjaldeyris-
fordans, ad island eigi ad fara ad
fordeemi Norska oliusjodsins og
bregdast vio gerbreyttum — og betri
—adstedum i hagkerfinu med pvi
ad koma a fot sjodi sem myndi huga
ao fjarfestingu til lengri tima med
von um betri avéxtun.

pannig hefur Lilja Alfredsdottir,
varaformadur Framsoknarflokksins
og fyrrverandi utanrikisradherra,
lagt til ad stofnadur verdi svo-
nefndur Stédugleikasjodur islands
sem hefdi pad ad markmidi ad
draga ur hagsveiflum og studla ad
efnahagslegum stodugleika til langs
tima. | grein sem Lilja birti i vefritinu
Kjarnanum undir lok sidasta ars, par
sem hun utlistadi helstu rokin fyrir
pviad koma a fét slikum sjodi, kom
fram ad grunninn ad Stoédugleika-
sj6dnum maetti leggja med hluta
af stédugleikaframlégum gémlu
bankanna sem hafa reynst mun
meiri en upphaflega var talid.

Pannig maetti nota pa fjarmuni ad
hluta til med pvi ad kaupa gjald-
eyri af Sedlabankanum og minnka
pa um leid éparflega storan forda
bankans. ,Slikt myndi [étta undir
med Sedlabankanum, sem ber
umtalsverdan kostnad af gjaldeyr-

Lilja D6gg Alfredsdattir, varaformadur
Framsoéknarflokksins.

isfordanum. Stédugleikasjodurinn
geeti hins vegar 1atid gjaldeyrinn
vinna fyrir sig, med svipudum haetti
og Norski oliusjodurinn gerir fyrir
fraendur okkar i Noregi. Til lengri
tima litid yroi Stédugleikasjodurinn
svo fjarmagnadur af Gtflutnings-
greinunum; med audlindarentu fra
fyrirtaekjum i sjavarutvegi og ferda-
pjénustu, ardgreidslum fra opin-
berum orkufyrirteekjum og afgangi
af fjarlégum pegar pannig arar.”
Lilja, sem gegndi um arabil starfi
adstodarframkvaeemdastjora a
skrifstofu sedlabankastjora og
alpjodasamskipta i Sedlabankanum,
nefnir jafnframt ad hid utflutnings-
drifna hagkerfi islands standi na um
stundir a timamotum vegna gridar-

legs vaxtar i ferdapjonustu. Upp-
gangur i peirri atvinnugrein, asamt
6drum Utflutningsgreinum og haum
innlansvoxtum, hefur valdid pvi

a0 innfledi gjaldeyris er meira en
daemi eru um i hagségu islands. Til
ad vinna gegn ahrifum pessa mikla
innflaedis a islensku kronuna hefur
Sedlabankinn kerfisbundio keypt
gjaldeyri 4 markadi og safnad i
myndarlegan gjaldeyrisvaraforda,
sem er farinn ad nalgast um 40% af
landsframleidslu.

Sa galli er hins vegar a gjof
Njardar, utskyrir Lilja i greininni, ad
wkostnadur vid slikt fordahald er
umtalsverdur vegna pess vaxta-
munar sem er milli islands og helstu
vidskiptarikja. Kostnadurinn eykst
eftir pvi sem fordinn stekkar og pvi
er ljost, ad vio getum ekki studst
Vvi0 pessa adferdafraedi til allrar
framtidar. Hafa ber i huga ad fordinn
er avaxtadur til skamms tima, t.d. i
erlendum rikisvixlum sem bera laga
vexti, a medan avoxtun til lengri
tima myndi skila pjodinni umtals-
vert betri arangri. Pannig gaeti Sto6o-
ugleikasjoour fjarfest til hagsbota
fyrir pjédina.”

i stefnuyfirlysingu nyrrar rikis-
stjornar kemur fram ad stofna eigi
stodugleikasjod a kjortimabilinu.
Sa sjédur er hins vegar adeins
hugsadur til pess, 6likt pvi sem
Lilja hefur talad fyrir, ad halda utan
um ard af orkuaudlindum i eigu
rikissjods. Pannig eigi sjodurinn ad
tryggja ,komandi kynslodum hlut-
deild i avinningi af sameiginlegum
audlindum og geti verid sveiflu-
jafnandi fyrir efnahagslifid,” eins og
segir i stefnuyfirlysingunni.
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IS OVERDTRYGGPUR SJOPUR

BESTA AVOXTUN ISLENSKRA

/

RIKISSKULDABREFASJODA
A ARINU 2016*

8,23% arsavoxtun

A rinu 2016 skiladi IS Overdtryggdur sjédur islandssjéda betri dvoxtun
en nokkur annar fslenskur skuldabréfasjodur.” Sjédurinn var jafnframt

Gengisproun sj6dsins fré stofnun

med haestu avoxtun islenskra skuldabréfasjéda ef horft er yfir tveggja ara 1300
timabil. Sjodurinn er opinn fyrir alla sparifjareigendur en hann fjarfestir
 dverdtryggdum rikisskuldabréfum og innlanum. 1200
_________________________________________________________________________ 1100
Kynntu pér malid a vib.is eda i sima 440 4900
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IS Overdtryggdur sjodur Islandssjoda er fiarfestingarsjodur skv. [ogum nr. 128/2011 um verdbréfasjodi og
fiarfestingarsj6di. Rekstrarfélag sjodsins er Islandssjédir hf. Fjarfestingum ( fiarmalagerningum fylgir avallt
figrhagsleg ahaetta. Virdi peirra getur baedi haekkad og leekkad. Fjarfestingarsjédir hafa rymri fidrfestingarheimildir,
sem leitt geta til minni dheettudreifingar en i verdbréfasjodum. Fjarfesting i farfestingarsjodi telst pvi almennt

vera ahaettumeiri en fjarfesting i verdbréfasjodi. Bent skal & ad avoxtun i fortid er hvorki visbending um né
trygging fyrir dvoxtun i framtid. Ofangreind umfjollun veitir einungis takmarkadar upplysingar og eru fiarfestar
hvattir til ad kynna sér vel Gtbodslysingu Overdtryggda sjéds Islandssj6da, sérstaklega umfiéliun um dhaettupestti,
fiarfestingarstefnu og vikmark. Utbodslysing og lykilupplysingar fyrir firfesta eru adgengilegar & heimasidu ViB,
wwwvib.is.

*Samkveemt upplysingaveitunni www.keldan.is.

VIB er eignastyringarpjénusta islandsbanka
Simi 440 4900 | vib@vib.is | & facebook.com/VIB.stofan | w @vibstofan | www.ib.is
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Skotsilfur

Bjorgvin Skuli i
bankastjorann?

Tilkynnt verdur um
nyjan bankastjora
Landsbankans

4 allra naestu
dégum. Bjorgvin
Skauli Sigurdsson,
framkvaemdastjori
markads- og vidskipta-

préunar Landsvirkjunar, er sterklega
ordadur vid bankastjorastolinn en
hann var um priggja ara skeid fram-
kvamdastjori hja Deutsche Bank i
London. bar adur starfadi hann um
arabil fyrir bandariska fjarfestinga-
bankann Lehman Brothers. Lilja Bjork
Einarsdottir, sem styrdi eignaum-
syslu gamla Landsbankans i London
2010-2016, er einnig s6g0 likleg til
a0 hreppa starfio. bau Bjorgvin Skuli
pekkjast vel en pau voru samani
nami i verkfradideildinni i Hi.

Heitt undir
Hoskuldi

Mikilvaegt er a0 fyrir-
hugad utbod Arion
heppnist vel,

ekki sist vegna
mikilla fjarhags-
legra hagsmuna
rikisins, en
vantingar eru um
aod erlendir fjarfestar
muni syna itbodinu mikinn ahuga.
Pa er mikid undir hja Héskuldi Olafs-
syni, bankastjora Arion banka, en ad
s6gn kunnugra kunna dagar hans i
starfi ad vera taldir ef ekki tekst ad
selja stéran hlut i atbodinu.

Vitad er ad ahrifamestu krofu-
hafar Kauppings, sem fer med 87
prosenta hluti Arion banka, hafa oft
verid 6sammala stjornendum um
stefnu bankans. Peir hafa hins vegar
haft fa Grraedi til a0 koma éanaegju
sinni & framfaeri. Pad var ekki fyrr en i
september i fyrra sem Kaupping fékk
i fyrsta sinn mann i stjorn bankans.
Skdmmu sidar var akvedid ad segja
upp samtals 46 starfsménnum.

Ragna ekki a0
fara neitt

Sterkur ordromur var a kreiki i
kringum aramét um
a0 Ragna Arna-
déttir, adstodar-
forstjori Lands-
virkjunar, veeri
buin ad segja
starfi sinu lausu.
Fylgdi ségunni
ad han veeri einn
umsakjenda um bankastjérastodu
Landsbankans. Pegar Markadurinn
naodi tali af Rognu i sidustu viku vard
hins vegar fljott ljost ad flokkusagan
var a sandi byggd. Ro6gnu var skemmt
en augljost ad pad kom henni & 6vart
hversu vida sagan hafdi ratad.

MARKADURINN

Fjolorkustdo Costco ris

18. JANUAR 2017 MIPVIKUDAGUR
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Fjolorkust60 bandariska smasélurisans Costco ris ni vid hlid bilastedis IKEA i Kauptini i Gardabz. bar hafa verktakar unnid h6roum héndum
sioustu viku vid a0 grafa bensin- og oliutanka niour i jérou og er na bensinst60in sjalf farin ad taka a sig mynd. Costco @tlar ad opna verslun sina i
Kauptiani i mai en a0ur st60 til ad hin yroi opnud tveimur manudum fyrr. FRETTABLADID/ERNIR

Eru petta endalok
~lrump-batans“?

Lars Christensen
alpjodahagfraedingur

Eg held yfirleitt ekki ad ég geti haft
betur en markaourinn en nu er
hins vegar nokkud sem veldur mér
ahyggjum: , Trump-batinn“ a banda-
riska verobréfamarkadnum geeti
verio vio pao a0 taka enda.

Mér virdist ad fjarfestar a banda-
riska verobréfamarkadnum séu ad
einbeita sér ad hugsanlegu afnami
regluverks og skattalekkunum (og
fjarfestingum i innvioum). Og aud-
vitad geeti st ordid raunin og afnam
regluverks og skattaleekkanir sttu

vissulega ad vera fagnadarefni fyrir
bandariska hagkerfio og bandariska
verdbréfamarkadinn.

En ef pad verda geroar kerfis-
breytingar pa verour pad vegna pess
ad meirihluti Reptublikana i badum
deildum pingsins vill bad — ekki
vegna Trumps. Trump heldur afram
ad fylgja bessum hugmyndum i oroi
kveonu en hann hefur sannarlega
ekki verid samkvaemur sjalfum sér.
bao er ekkert i fortido Trumps sem
segir okkur ad hann sé ,madur hins
frjalsa markadar“.

En hann hefur verid stefnufastur
—jafnvel mjog stefnufastur — i boo-
skap sinum um verndarstefnu
og 6hroori um Kinverja. Nana
hunsa markadirnir petta, og pad er
kannski ekki rangt ad gera pao, en
ég vero ad segja ad tal Trumps um
35% tolla hraoir mig verulega og
somuleiois stoougar tilraunir hans
til a0 ,snapa feeting” vid Kina.

Virdingarleysi vio leikreglur
Annar pattur sem gzeti markad
endalok ,Trump-batans“ er a0 ekki
adeins mun Sedlabanki Bandarikj-
anna hakka styrivexti i naestu viku

heldur geti sedlabankinn einnig
sent herskarri merki en markadur-
inn gerir nt rao fyrir.

Hvagd petta vardar myndi ég sér-
staklega fylgjast med verobdlgu-
vaentingum sem hafa i raun haett ad
hakka sidan verobolguvaentingar
markadarins foru upp fyrir 2% fyrir
jol. I millitidinni hafa vidskipti &
bandariskum verobréfamoérkudum
almennt haldio afram a (hoflega)
heerra veroi. Parna viroist mér vera
nokkurt sambandsleysi.

Par ad auki er lj6st ad Trump ber
ekki mikla viroingu fyrir almennum
leikreglum. Hann vill kaga banda-
risk fyrirtaeki til ad framleida i
Bandarikjunum og vill skattleggja
hvert pad fyrirtaeki sem vill fram-
leioda 1 Kina eda Mexiko og flytja
vorurnar aftur til Bandarikjanna.

Dadur vid verndarstefnu

Med 60rum ordum ma segja ao
Trump sty0ji vioskipti (ad minnsta
kosti vidskipti vina sinna) en pad er
mun siour ljést hvort hann er mark-
aodssinni eda fylgjandi samkeppni.
bott afnam hamlandi reglna veroi
gott fyrir bandariska hagkerfio er

9 Par a0 auki er ljost

a0 Trump ber ekki
mikla viroingu fyrir almenn-
um leikreglum.

dadur hans vid verndartollastefnu
og horo afstada gegn innflytjendum
mun neikvaedari. Raunar gaetu pessi
stefnumal dregio verulega ar lang-
timahagvexti i bandariska hag-
kerfinu.

Svo pott sumt i stefnu Trumps
séu goodar fréttir fyrir verobréfa-
markadina er sannarlega stor hluti
stefnunnar sem gzeti verid mjog nei-
kvaedur fyrir verdbréfamarkadinn
og ef verndarstefnan og stefnan
gegn innflytjendum (og sivaxandi
fjarlagahalli) verdur yfirsterkari en
skattalekkanir og afnam regluverks
pa geeti ,Trump-batinn“ bratt verio
fyrir bi. Spurningin er hvort pao
veroi fyrir eda eftir a0 hann sver
eid sem 45. forseti Bandarikjanna &
féstudaginn.

Hvao atlar pu a0 veroa pegar pu ert oroin stor?

Nyskopun

Edda Konradsdottir,
verkefnastjori
Gulleggsins

ad hafa eflaust allir einhvern
tima fengio g6da hugmynd.
Hugmynd sem lztur big
hugsa i sekandubrot ,ja, veistu,
petta geeti gert mig ad milljona-
mearingi“. Svo hverfur hun a brott,
pu gleymir henni i amstri dagsins,
eda telur pér tri um ad einhver hafi

pottbétt gert petta a0ur og gefur pig
efanum a vald.

bao krefst hugrekkis og praut-
seigju a0 taka nasta skref og
kanna moéguleikann. Margir eru
jafn hraeddir vio velgengni og pao
a0 mistakast. I sumum tilfellum
parf folk ao vera tilbuio til ad taka
dhattu. En er bad ekki gamanio?

Hver eru bessi ofurmenni sem
pora ad taka skrefio? bessi ofur-
menni sem birtast okkur i fréttum
og a samfélagsmiolum, sem lita Gt
fyrir ao fa fleiri klukkutima i s6lar-
hringnum en vio hin og koma par af

leidandi 6skiljanlega miklu i verk.

Vio eigum pad til ad gleyma pvi
a0 vio erum 61l sama venjulega
f6lkio meo 24 klukkustundir i solar-
hringnum. Galdurinn liggur i mark-
midasetningu og timastjéornun i
réttu samblandi vio astridu og tra a
sjalfan sig. Tri a mann sjalfan getur
nefnilega komid manni furdu langt.
bad byrjuou allir einhvers stadar og
parna ati er hopur f61ks sem er til-
buid ao hjalpa, leidbeina og taka
petta stokk meo pér.

Go6our byrjunarreitur fyrir hug-
myndir er Gulleggio, frumkvéola-

keppni sem allir geta tekid patt i
sér ad kostnaoarlausu. Yfir 2.300
hugmyndir hafa farid i gegnum
Gulleggio fra upphafi en keppnin
hefur fario stigvaxandi sidastlidin
ar og fagnar nt tiu ara afmeeli. Gull-
eggio er fyrst og fremst stokkpallur
til a0 koma hugmyndum a framfzeri
asamt pvi a0 vera spark i rassinn til
a0 hrinda hugmynd i framkvamd.
Keppnin er skipuldgd med tilliti til
pess ad han henti samhlida skéla
og/eda vinnu en patttakendur fa
adgang ad vinnusmidjum. I vinnu-
smiojunum beir sitja fyrirlestra, fa

radgjof og leidsogn sérfraedinga.

Gulleggid er lerdomsrik og
skemmtileg reynsla en jafnframt
160 a vogarskalar bess a0 bua
framurskarandi einstaklinga undir
patttoku i islensku atvinnulifi til
framtidar. Neast pegar sekiindu-
brotio pitt kemur, staldradu pa
vio og hugsadu hvort Gulleggio sé
fyrsta skrefid pitt ad einhverju stor-
fenglegu.

Umso6knarfrestur i Gulleggio er
til midnaettis i dag, miovikudaginn
18. januar. Kynnio ykkur keppnina
awww.gulleggid.is
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Stjornar- Gestur fyrir Borgun 16.01.2017
maourinn

bag er allt undir i vioreeounum.
bvi miour a ég erfitt meo ao segja

®

fra einstaka atrioum, en pao getur ekKki

¥ gengio til lengdar. Og sa timi kemur ao ég

segi fra hvernig hlutirnir hafa gengio fyrir
sig.

bankinn hefdi h6fdad mal
gegn greidslukortafyrir-
teekinu vegna umdeildrar
s6lu a 31 présents hlut
i Borgun. Haestarétt-
arlégmadurinn Olafur

Borgun hefur leitad til Gests
Joénssonar, haestaréttar-
I6gmanns og eiganda
ad Mérkinni ldgmanns-
stofu, til ad geeta hags-
muna sinna og Hauks

W @stjornarmadur Oddssonar, forstjora Eiriksson, eigandi ad
félagsins, gagnvart Lands- LOGOS, sér hins vegar um
Stundum heyrist ad stjérnmala- bankanum en greint var malareksturinn fyrir hond Gudmundur b. Ragnarsson, formadur Félags

menn séu til 6purftar eda med 6llu | fra pvi undir lok sidasta ars ad Landsbankans. vélstjora og malmtaeknimanna (VM)
ahrifalausir. Stjornarmaourinn er
pvi algerlega 6sammala. Pannig er
pao vaentanlega hafio yfir vafa ad
stjornmalamenn geta leikio stora
rullu i floknum drlausnarefnum
eins og umhverfismalum. Peir

geta komio 16ggjof til leidar sem

verndar umhverfio, refsar peim
sem menga og hvetur folk til ad
haga neyslu sinni a abyrgan hatt.
Kannski er pad meira ad segja
stersta viofangsefni alpjoda-

stjornmala eins og sakir standa?

Stjornmalamenn geta lika leikio

adalhlutverk a 6gurstundu, eins

og framganga Winstons Churchill

syndi i seinna stridi, eda svo demi =

sé tekio ur ne@rumhverfinu og an
pess ad verio sé a0 leggja bad ad
jofnu, afskipti Sigmundar Davios ¢ * * * *

coa Olafs Rgnarsal cesave- Minna kolefnisspor fyrir betri heim
deilunni. I badum tilvikum er um ;

ad rada mal par sem stjornmala-
menn og akvardanir peirra h6fou

arslitaghrifa proun mala. Hja Odda leggjum vid metnad okkar i ad framleida vandadar umbidir sem koma vorunni ekki
Afskipti stjornmalamanna af adeins ferskri i hendur neytenda, heldur studla ad hreinna umhverfi fyrir okkur 61l @ sama tima.
60rum svioum mannlifsins geta T e ’ ; £ " ! - . ! ot B
verid umdeildari. Pannig ma efast [ nGtima samfélagi er rik krafa a fyrirtaeki ad huga vandlega ad umhverfismalum og pvi mikilvaegt
um hvort @skilegt sé ad stjorn- = i3 St s i nes e

malamenn reyni i storum stil ad getavalid umbudir sem studla ad minni sbun og hreinni nattaru.

a0 skapa atvinnu eda ad beina ' - Y ) Ty T .
athafnalifi samfélagsins i akvedinn Vid framleidum matvaelaumbuddir, Gr plasti og pappa, sem skilja eftir sig umtalsvert minna
farveg. Vio Islendingar pekkjum 2 % 2 ) 5, £
])aba%eiginraun;hvgortl;em Lmer kolefnisspor en vorur fra helstu samkeppnislondum.* betta er vegna pess ad i okkar framleidslu
ad reeda misgafulegar virkjunar- oL, e : . : : = ‘o =

framkveemdir eda Kisilver, Megum eru eingongu notadir endurnyjanlegir orkugjafar 6fugt vid innfluttar vorur sem auk pess eru

vio pa frekar piggja sjalfsprottin fluttar um langan veg til landsins med tilheyrandi kolefnisspori.

storfiferoamannaionaoi? ’ E % X
Veldu minna kolefnisspor - fyrir okkur oll.
Ord stjornmalamanna hafa lika
ahrif. beir purfa a0 stiga varlega

til jardar og varast storkarla-

legar yfirlysingar. Vi Islendingar
bekkjum paé fra pvi & arunum
fyrir hrun hvernig yfirlysingar
stjornmalamanna geta grafio
undan tiltra erlendra adila a t.d.
efnahagsmalum eda undirst6oum .
hagkerfisins. Oro peirra hafa ahrif. Oddi, pappakassar

-477 kg CO, igildi per tonn
Bretar reyna petta na a eigin
skinni, en forsetisraOherrann 2
Theresa May hefur tjao sig oft a g
tioum ovarlega um utfersluna s
a atgongu Breta ur Evropusam-
bandinu. Undanfarna daga hefur
pundio fallio verulega gagnvart
helstu gjaldmidlum og hefur na
ekki verio veikara i ram prjatiu
ar. Hafa par yfirlysingar May haft i

mest éhl‘li,f, e¥1 nﬁyer S\glO kom!ilé ao Kina, pappakassar
pundid veikist adur en hin talar -923 kg CO, igildi per tonn
opinberlega. Svo hraddir eru
markaosadilar vio innihaldio.

Stjornmalamenn eru'ekki mikil~ Samanburdur a kolefnisspori vid framleidslu a
vagari en aorar stéttir, t.d. leknar o ~E 5 X =
eda kennarar. Peir eru hins vegar pappakossum hja Odda og fyrirtaekjum a helstu
olikir a0 pvi leyti ad ekki dugar m nismor m. K 2 {qildi per tonn
a6 deema frammist6du peirra samkeppnismorkudum. Kg Co2 igildi per tonn.
adeins af pvi sem beir koma i verk.
Stundum er peirra besta framlag 950 923
falio i p6gninni eda adgerdar- 900
leysinu. Vafalaust hugsa margir e
Theresu May pegjandi porfina
pessa dagana. a8
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