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Sjónmælingar 
eru okkar fag

Tímapantanir í síma:

Optical Studio í Smáralind, 5288500
Optical Studio í Keflavík, 4213811
Optical Studio í Leifsstöð, 4250500

Fjárfestar flýja 
hlutabréfasjóði
Eignir íslenskra hlutabréfasjóða hafa nær helm-
ingast á þremur árum. Innlausnir fjárfesta, sér í lagi 
lífeyrissjóða, skýra stóran hluta minnkunarinnar. 
Svo virðist sem fjárfestar forðist að kaupa hlutabréf, 
að sögn dósents í hagfræði. 6-7

»2
FME sektar Landsbankann 
um hálfa milljón á dag
Landsbankinn hefur þurft að greiða 
FME 23 milljónir króna í sekt frá því í 
september. Eftirlitið sektar bankann 
um hálfa milljón á dag til þess að 
knýja á um að hann selji hlut sinn í 
Eyri Invest.

»4
Verðið á Marel rjúki upp 
við skráningu erlendis
Verði af skráningu Marels í erlenda 
kauphöll má búast við helmings-
hækkun hlutabréfaverðs samkvæmt 
verðmati bresks greiningarfyrirtækis. 
Gæti greitt götuna fyrir yfirtöku á 
Marel. Yfirtökuverðið metið 60 pró-
sentum yfir markaðsvirði.

»10
Hótanir Helgu Hlínar 
komu á óvart
„Við njótum mikils stuðnings 
hluthafa á þeirri vegferð, en furðu 
mikillar fyrirstöðu frá aðilum sem 
engra hagsmuna eiga að gæta hjá 
félaginu,“ segir Svanhildur Nanna 
Vigfúsdóttir, stjórnarmaður í VÍS, í 
aðsendri grein.
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Bestseller á Íslandi, sem rekur 
meðal annars tískuvöruversl-
anirnar Vero Moda, Vila, Jack 

& Jones, Selected og Name It, tapaði 
liðlega 105 milljónum króna í fyrra 
samkvæmt ársreikningi félagsins, 
V.M. ehf.

Til samanburðar hagnaðist félag-
ið um 316 milljónir króna árið 2016 
en söluhagnaður rekstrarfjármuna 
upp á 489 milljónir króna litaði 
afkomuna það árið.

Bestseller á Íslandi seldi vörur 
fyrir samanlagt 1.379 milljónir 
króna á síðasta ári og dróst salan 
saman um 9,6 prósent frá fyrra 
ári. Álagning af vörusölunni nam 
tæpum 816 milljónum króna í 
fyrra en hún var um 893 milljónir 
króna árið 2016.

Rekstrartap félagsins nam 7 millj-
ónum á síðasta ári borið saman við 

rekstrarhagnað upp á 152 milljónir 
árið 2016.

Félagið átti eignir upp á 1.295 
milljónir króna í lok síðasta árs en 
þar af námu veltufjármunir 1.105 
milljónum. Skuldirnar námu um 
1.267 milljónum króna og þar af 
voru skammtímaskuldir 684 millj-
ónir króna. 

Var eigið fé félagsins ríflega 28 
milljónir króna í lok ársins og eigin-
fjárhlutfallið því um 2,2 prósent.

V.M. er í eigu fjárfestingafélagsins 
Vörðu Capital sem er að stærstum 
hluta í eigu Jónasar Hagan Guð-
mundssonar og Gríms Garðars-
sonar. Í ársreikningnum er tekið 
fram að fjárfestingafélagið sé tilbúið 
til þess að styðja við áframhaldandi 
rekstur V.M. með eiginfjárframlagi 
sem nauðsynlegt er til að tryggja 
rekstrarhæfi félagsins. – kij

Bestseller á Íslandi  
tapaði 105 milljónum
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Lilja Björk Einarsdóttir bankastjóri. Bankinn segir ekkert viðunandi tilboð hafa borist í hlut hans. FRÉTTABLAÐIÐ/EYÞÓR

Fjármálaeftirlitið hefur frá því 
um miðjan síðasta mánuð 
sektað Landsbankann um hálfa 

milljón króna á dag til þess að knýja 
á um að bankinn selji 22 prósenta 
hlut sinn í Eyri Invest, stærsta ein-
staka hluthafa Marels. Bankinn hefur 
haft hlutinn til sölu með opinberum 
hætti frá því í maí árið 2016 án þess 
að viðunandi tilboð, að hans mati, 
hafi borist.

Frá því að Fjármálaeftirlitið hóf 
að leggja dagsektir á Landsbankann 
þann 15. september síðastliðinn 
hafa sektirnar numið samanlagt 23 
milljónum króna. Í svari bankans 
við fyrirspurn Markaðarins segir 
að bankinn hafi lengi reynt að selja 
bréfin í Eyri Invest og ákvörðun Fjár-
málaeftirlitsins geri það enn brýnna 
en áður.

„Bankinn er að meta möguleg við-
brögð í framhaldi af ákvörðun Fjár-
málaeftirlitsins,“ segir jafnframt í 
svarinu.

Eyrir Invest fer með 25,9 prósenta 
hlut í Marel, langsamlega stærsta 
félaginu í Kauphöllinni, og er 
óbeinn eignarhlutur Landsbankans 
í hátæknifyrirtækinu metinn á rúm-
lega 16 milljarða króna. Til viðbótar 
á fjárfestingafélagið 43,4 prósenta 
hlut í Eyri Sprotum, sem fjárfestir í 
nýsköpunarfyrirtækjum, og þriðj-
ungshlut í Efni Media, sem selur 
vörur og þjónustu í gegnum netið 
og samfélagsmiðla.

Hreiðar Bjarnason, framkvæmda-
stjóri fjármála hjá Landsbankanum, 
situr í stjórn Eyris Invest fyrir hönd 
bankans.

Eignarhald Landsbankans í Eyri 
Invest telst fela í sér tímabundna 
starfsemi í skilningi laga um fjár-
málafyrirtæki, enda er um að ræða 
félög í óskyldum rekstri, og hefur 
Fjármálaeftirlitið á undanförnum 
árum veitt bankanum fresti til þess 
að minnka hlut sinn í fjárfestinga-
félaginu.

Fjármálaeftirlitið hefur sagt í fyrri 
tilkynningum að geti fjármálafyrir-
tæki ekki staðið við gefna fresti og 
ekki liggi fyrir fullnægjandi rök, að 
mati eftirlitsstofnunarinnar, fyrir 
veitingu viðbótarfrests muni stofn-
unin beita dagsektum og/eða stjórn-
valdssektum til þess að knýja á um 
aðgerðir.

Bréfin snarhækkað í verði
Í svari Landsbankans er tekið fram 
að bankinn hafi boðið eignarhlut-
inn, sem þá nam 23,3 prósentum af 
hlutafé Eyris Invest, til sölu í opnu 
söluferli í maí árið 2016. Fimm tilboð 
bárust og var þeim öllum hafnað þar 
sem þau þóttu óviðunandi að mati 
bankans.

Á þeim tíma var óbeinn hlutur 
bankans í Marel – í gegnum Eyri 

Invest – metinn á tæplega 12 millj-
arða króna miðað við þáverandi 
gengi bréfa félagsins en síðan þá hafa 
bréfin hækkað um tæplega 50 pró-
sent í verði.

Í skýrslu bankaráðs Landsbank-
ans, sem fylgir fjórðungsuppgjöri 
bankans sem birt var í síðustu viku, 
kemur fram að Fjármálaeftirlitið 
muni leggja dagsektir á bankann þar 
til hann hefur „orðið við úrbótakröfu 
um að ljúka tímabundinni starfsemi“ 
í Eyri Invest, eins og það er orðað. Er 
bankinn sagður vinna sem fyrr að 
lausn málsins.

Rekstur Marels hefur gengið afar 
vel á undanförnum misserum og 
skilaði hátæknifyrirtækið met-
tekjum upp á 297 milljónir evra á 
öðrum ársfjórðungi. Jukust tekjurnar 
um 22 prósent á milli ára. Hagnaður 
Marels nam 29,5 milljónum evra á 
fjórðungnum og jókst um 59 prósent 
frá fyrra ári.

Hagnaður Eyris Invest nam 110 
milljónum evra í fyrra, samkvæmt 
ársreikningi fjárfestingafélagsins, og 
jókst um 163 prósent á milli ára. Var 
arðsemi eigin fjár 34 prósent á árinu. 
Heildareignir félagsins námu ríflega 
560 milljónum evra í lok síðasta árs 
borið saman við 465 milljónir evra í 
lok árs 2016.

Fyrir utan Landsbankann eru 
stærstu hluthafar Eyris Invest Þórður 
Magnússon stjórnarformaður með 
19 prósenta hlut og Árni Oddur 
Þórðarson, sonur hans og forstjóri 
Marels, með 16 prósenta hlut. 
hordur@frettabladid.is, 
kristinningi@frettabladid.is

Sektar Landsbankann 
um hálfa milljón á dag
Landsbankinn hefur þurft að greiða Fjármálaeftirlitinu 23 milljónir króna í sekt 
frá því í september. Eftirlitið sektar bankann um hálfa milljón á dag til þess að 
knýja á um að hann selji hlut sinn í Eyri. Bankinn segist vinna að lausn málsins.

16
milljarðar króna er virði 
óbeins eignarhlutar Lands-
bankans í Marel í gegnum 
Eyri Invest.

Sylvía Kristín Ólafsdóttir, sem hefur 
átt sæti í starfshópi sem vinnur að 
hvítbók um framtíðarsýn og stefnu 
fyrir íslenska fjármálakerfið, hefur 
hætt öllum störfum fyrir hópinn. 
Sylvía vildi ekkert tjá sig um ákvörð-
unina en samkvæmt upplýsingum 
Markaðarins dró hún sig formlega út 
úr hópnum í síðasta mánuði.

Sylvía tók við starfi nýrrar stuðn-
ingsdeildar flugreksturs Icelandair 
í júlí síðastliðnum en auk þess situr 
hún stjórn Ölgerðarinnar og Símans. 
Áður var hún deildarstjóri jarðvarma-
deildar Landsvirkjunar á orkusviði.

Áætlað er að starfshópurinn 
muni skila niðurstöðum sínum með 

skýrslu til fjármála- og efnahagsráð-
herra í lok nóvembermánaðar. Vinna 
við gerð hvítbókarinnar hefur tafist 
nokkuð en þegar starfshópurinn var 
skipaður í byrjun febrúar á þessu ári 
var gert ráð fyrir að hann myndi ljúka 
vinnu sinni fyrir miðjan maímánuð.

Kveðið var á um stofnun hópsins í 
stjórnarsáttmála ríkisstjórnarinnar. 

Þar sagði að hvítbókin yrði lögð 
fyrir Alþingi til umfjöllunar áður en 
stefnumarkandi ákvarðanir yrðu 
teknar um fjármálakerfið. Á hvítbók-
in að hafa að leiðarljósi aukið traust 
á íslenskum fjármálamarkaði, aukið 
gagnsæi og fjármálastöðugleika.

Eftir brotthvarf Sylvíu er starfs-
hópurinn skipaður þeim Lárusi Blön-
dal, hæstaréttarlögmanni og jafn-
framt formanni hópsins, Guðrúnu 
Ögmundsdóttur, forstöðumanni 
lausafjáráhættu og fjármálafyrir-
tækja hjá Seðlabankanum, Guðjóni 
Rúnarssyni lögmanni og Kristrúnu 
Tinnu Gunnarsdóttur, hagfræðingi 
hjá Oliver Wyman í Svíþjóð. – hae

Hætt í starfshópi um hvítbók um fjármálakerfið

Sylvía Kristín 
Ólafsdóttir.
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Volvo xc90 AWD

margverðlaunaður
lúxusjeppi
Volvo XC90 AWD hefur verið hlaðinn lofi frá því 
hann kom fyrst á markað sem endurspeglast í 
meira en 65 alþjóðlegum verðlaunum. Hann var 
kynntur sumarið 2015 á Íslandi og valinn Bíll ársins 
á Íslandi 2016 og skömmu síðar Jeppi ársins í 
Bandaríkjunum. Honum hefur hlotnast fjöldi 
annarra verðlauna m.a. öruggasti bíllinn og
öruggasti stóri jeppinn af EURO NCAP og hlaut 
Top Safety Pick af Bandarísku umferðaröryggis-
stofnuninni (IIHS).
Volvo XC90 AWD er skandínavískur lúxus beint frá 
Gautaborg hlaðinn búnaði og þægindum. 

XC90 AWD dísil verð frá: 8.990.000 kr.

XC90 AWD T8 tengitvinn verð frá: 10.190.000 kr.

Volvo XC60 AWD er sannarlega einstakur bíll.
Hann var valinn heimsbíll ársins 2018 af World 
Car Awards og öruggasti bíllinn hjá EURO NCAP
árekstrarprófunarstofnuninni. Hann var einnig 
valinn jeppi ársins 2018 af Bandalagi íslenskra 
bílablaðamanna og hefur hlotið fjölda annarra 
verðlauna.
Volvo XC60 AWD er skandinavísk nútímahönnun 
að innan og utan og sænsk gæðaframleiðsla 
beint frá Gautaborg sem byggð er á náttúrulegum
gæðaefnum sem gera hverja ökuferð að einstakri 
upplifun.

XC60 AWD dísil verð frá: 7.290.000 kr.
XC60 AWD T8 tengitvinn verð frá: 8.890.000 kr.

Volvo xc60 AWD

HEimsbíll ársins 2018
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Volvo xc40 AWD

Bíll ársins 
í evrópu 2018
Það eru breyttir tímar.
Meira er ekki lengur allt.
Volvo XC40 AWD hefur allt sem þú þarft. 
Engu er ofaukið. Framúrstefnuleg hönnunin 
og nýstárleg tæknin gera þennan jeppa 
alveg einstakan. Svo einstakan að hann
var valinn Bíll ársins í Evrópu 2018 
og að auki fékk hann fimm stjörnur 
í árekstraprófunum EURO NCAP.
Skandinavískur lúxus í nýstárlegum búningi.

XC40 AWD dísil verð frá: 6.290.000 kr.
XC40 AWD bensín verð frá: 6.690.000 kr.
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BEST OVERALL PERFORMER 2017

2016
BEST IN CLASS - OVERALL 2016



VÍS hefur selt ríflega 
hálfs prósents eignar-
hlut í Kviku banka 

og er þar með ekki lengur 
stærsti hluthafi fjárfestingar-
bankans. Í kjölfar sölunnar fer trygg-
ingafélagið með 9,04 prósenta hlut 
í Kviku, samkvæmt nýuppfærðum 
hluthafalista bankans.

VÍS kom fyrst inn í eigendahóp 
Kviku í ársbyrjun 2017 þegar félag-
ið keypti tæplega 22 prósenta hlut 
í bankanum fyrir um 1.655 millj-
ónir króna. Þremur mánuðum síðar 
stækkaði eignarhlutur félagsins um 
rúmlega þrjú prósent þegar VÍS 
keypti hlut eignasafns Seðlabanka 
Íslands í bankanum.

Hluthafafundur tryggingafélagsins 
samþykkti sem kunnugt er í sumar 
að lækka hlutafé félagsins með 1,8 
milljarða króna greiðslu til hluthafa 
í formi bréfa í Kviku. Við greiðsluna 
fór eignarhlutur VÍS í bankanum úr 
21,8 prósentum í 9,6 prósent.

Hlutur tryggingafélagsins var 

metinn á 1.379 milljónir 
króna í bókum félagsins í lok sept-
embermánaðar en um er að ræða 
stærstu einstöku fjárfestingareign 
þess.

Á meðal umsvifamestu hluthafa 
VÍS eru félög í eigu hjónanna Svan-
hildar Nönnu Vigfúsdóttur, stjórnar-
manns í tryggingafélaginu, og Guð-
mundar Arnar Þórðarsonar með 
samtals um sjö prósenta hlut. Félag 
þeirra er einnig í hópi stærstu eig-
enda Kviku banka með 7,7 prósenta 
eignarhlut og þá situr Guðmundur 
Örn í stjórn bankans.

Eftir söluna er Lífeyrissjóður versl-
unarmanna stærsti hluthafi Kviku 
með tæplega 9,5 prósenta hlut en 
RES II, sem er í eigu Sigurðar Bolla-
sonar fjárfestis, er næststærsti hlut-
hafinn með 9,17 prósenta hlut. – kij

VÍS ekki lengur stærsti 
hluthafi Kviku banka

Þorsteinn Friðrik  
Halldórsson
tfh@frettabladid.is

Gögnin í skýið
      með NetApp
Sensa og NetApp einfalda skýjavegferðina

Sérfræðingar NetApp og Sensa kynna með hvaða hætti lausnir NetApp 
geta gert þá vegferð auðveldari. 
Hvernig er hægt að hafa stjórn á gögnum sem þurfa að flæða á milli 
eigin búnaðar og AWS eða Azure?
Hvaða kostir og gallar eru við blandað umhverfi?

Er þitt fyrirtæki byrjað að nota skýjalausnir? 
Hádegisfyrirlestur þar sem NetApp og Sensa 
kynna lausnir sem einfalda skýjavegferðina.

Nauthóll, Nauthólsvegi 106
Miðvikudagur 7. nóvember kl. 12 - 14:30

Nánar um dagskrá og skráningar á 
www.sensa.is/netapp-event/

Skráning Marels í erlenda 
kauphöll getur leitt til þess 
að hlutabréfaverðið hækki 
um 40 til 60 prósent vegna 
virkari verðmyndunar og 
aukinna líka á yfirtökutil-

boði í fyrirtækið. Þetta kemur fram í 
ýtarlegu verðmati breska greiningar-
fyrirtækisins Stockview, sem Mark-
aðurinn hefur undir höndum og ber 
yfirskriftina Too hot for Iceland, en 
um er að ræða fyrsta verðmatið sem 
erlent greiningarfyrirtæki gerir á 
Marel.

Greinandi Stockview fer ýtarlega 
yfir rekstur Marels og metur það svo 
að heilt yfir sé virði fyrirtækisins um 
51 prósenti yfir markaðsvirði. Marel 
horfi fram á töluverða arðsemi og 
vöxt næsta áratuginn og það sé fágæt 
samsetning.

„Markaðsaðilar hafa horft fram hjá 
Marel þrátt fyrir að fyrirtækið sé leið-
andi á sínu sviði, og viðskipti með 
hlutabréfin einskorðast við fá íslensk 
verðbréfafyrirtæki. Það kemur okkur 
á óvart í ljósi markaðsvirðis upp á 
tvo milljarða evra, arðsemi heildar-
fjármagns upp á 40 prósent og sjálf-
bærs vaxtar upp á 6 prósent,“ segir í 
verðmatinu.

Verð hlutabréfa í Marel stendur í 
389 krónum og nemur markaðsvirði 
þess tæplega rúmum 286 milljörðum 
króna. Samkvæmt verðmatinu 
og forsendum þess um skráningu 
erlendis mun gengið hækka upp í 
588,48 krónur á næstu 12 til 18 mán-
uðum og markaðsvirðið þá nema 
433 milljörðum. Gangi spá Stock-
view eftir um yfirtökugengi á Marel 
upp á um 630 krónur á hlut, eða um 
60 prósentum hærra en núverandi 
gengi, þá jafngildir það því að mark-
aðsvirði Marels sé um 470 milljarðar.

Ásthildur Otharsdóttir, stjórnar-
formaður Marels, tilkynnti á aðal-
fundi í mars að Marel hefði ráðið 

STJ, óháðan alþjóðlegan ráðgjafa, til 
að greina mögulega skráningarkosti. 
Marel hefur áður gefið út sams konar 
tilkynningar, fyrst árið 2009 og aftur 
árið 2011, en horfið var frá áformun-
um vegna markaðsaðstæðna. Telur 
greinandi Stockview að líklegra 
sé nú en áður að stjórn Marels láti 
verða af áformum um að skrá fyrir-
tækið í erlenda kauphöll og nefnir 
þrjár ástæður því til stuðnings.

Smæð Kauphallarinnar háir 
Marel
Í fyrsta lagi eru áformin trúverð-
ugri en áður með ráðningu STJ og 
setningu tímamarka. Er ráðgert að 
taka endanlega ákvörðun fyrir lok 
þriðja fjórðungs þessa árs og að 
framkvæmdin taki síðan sex til tólf 

mánuði. Þá túlkaði greinandinn orð 
Ásthildar stjórnarformanns á aðal-
fundinum á þá vegu að skráning 
Marels í íslensku Kauphöllinni hefði 
aftrað fyrirtækinu frá samruna við 
stærri fyrirtæki.

Í öðru lagi telur greinandi Stock-
view að Marel sé betur í stakk búið 
til að vera verðmetið hærra. EBIT-
framlegðin hafi til að mynda vaxið 
úr 11 prósentum árið 2011 upp í 15 
prósent árið 2017 á sama tíma og 
umsvif fyrirtækisins hafi aukist um 
meira en helming. Smæð íslensku 
Kauphallarinnar og sveiflur íslensku 
krónunnar bjagi hins vegar verð-
myndun á hlutabréfum í Marel. Með 
skráningu á erlendan hlutabréfa-
markað og aukinni virkni í viðskipt-
um yrðu bréf í Marel verðlögð með 

sambærilegum hætti og bréf í öðrum 
framleiðendum vinnslubúnaðar.

Bendir greinandinn á að margfeld-
ið EV/EBITDA, þ.e.a.s. heildarvirði 
fyrirtækisins sem hlutfall af EBITDA-
hagnaði, hafi staðið í stað frá árinu 
2011 en hækkað hjá öðrum framleið-
endum vinnslubúnaðar. Margfeldið 
hjá Marel hafi verið 12 árið 2011 og 
13 í október 2018. Til samanburðar 
hafi margfeldið hjá bandaríska fyrir-
tækinu JBT hækkað úr 7 upp í 19, og 
margfeldið hjá sænska fyrirtækinu 
Alfa Laval hækkað úr 11 upp í 16. 
Virkari viðskipti með bréf í Marel 
hefði í för sér 39 prósenta hærra 
hlutabréfaverð að mati greinandans.

Yfirtökuverðið yrði hátt
Í þriðja lagi er metið að skráning 
Marels á erlendan hlutabréfamarkað 

geti orðið kveikja að samruna eða 
yfirtökutilboði frá stærri framleið-
endum. Bandarísku fyrirtækin JBT 
og The Middleby Corporation eru 
nefnd í því samhengi. JBT hefur ráð-
ist í átta yfirtökur frá árinu 2014 og 
samkvæmt nýlegri kynningu fyrir-
tækisins eru frekari yfirtökur, sem 
snúa að vinnslu á nautakjöti, svína-
kjöti og fiski, í kortunum.

Samantekt á yfirtökum JBT og 
Middleby sýnir að yfirtökuverð fyrir-
tækis sem margfeldi af tekjum þess 
hafi að jafnaði verið um 1,5. Svipað 
margfeldi má einnig sjá í yfirtökum 
Marels. Greinandinn telur hins vegar 
að vegna stærðar, tækniþróunar og 
hugbúnaðarlausna Marels verði 
yfirtökuverð á fyrirtækinu nær 
margfeldinu 3. Miðað við afkomu-
spá Marels fyrir árið 2018 verði yfir-
tökuverðið því 62 prósentum hærra 
en núverandi markaðsvirði fyrir-
tækisins.

Pantanabókin vanmetin
Greinandinn telur að fyrirtækið geti 
aukið EBIT-framlegð úr 15 prósent-
um í 17 prósent fyrir lok árs 2022, nái 
það aukinni stöðlun í framleiðslu og 
að draga lítillega úr kostnaði. Hluta-
bréfaverðið eins og það stendur í dag 
gefi hins vegar til kynna að EBIT-
framlegðin sé um 14 prósent.

Þá tekur hann fram að pantana-
bók Marels á fyrsta helmingi þess árs 
hafi numið 50 prósentum af árstekj-
unum 2017 og að hlutfallslega mjög 
stór hluti pantana sé vegna glænýrra 
verkefna sem skapa aukið tekju-
streymi í framtíðinni. Marel skapar 
yfir tvöfalt meiri tekjur af þjónustu, 
varahlutum og sölu vegna viðbótar-
fjárfestinga viðskiptavina heldur en 
af sölu vegna nýrra verkefna.

„Við teljum að pantanabókin 
á fyrri helmingi 2018 nái ekki að 
fanga virðið í því þegar viðskipta-
vinir auka framleiðslugetuna og/
eða bæta við nýjum búnaði. Sumir 
viðskiptavinir gætu einnig viljað 
gera þjónustusamninga um viðhald 
á seinni stigum en pantanabókin 
nær ekki heldur að fanga það,“ segir 
í verðmatinu.

Verð hlutabréfa í Marel hefur 
hækkað um 20,4 prósent frá byrjun 
árs og 70 prósent á síðustu þremur 
árum. Stærsti hluthafinn er Eyrir 
Invest sem fer með 25,9 prósenta 
hlut en samanlagt eiga lífeyrissjóðir 
um 40 prósenta hlut. Marel mun 
birta uppgjör þriðja ásfjórðungs 
2018 eftir lokun markaðar í dag.

Verðið rjúki upp við skráningu erlendis
Verði af skráningu Marels í erlenda kauphöll má búast við helmingshækkun hlutabréfaverðs samkvæmt ýtarlegu verðmati bresks 
greiningarfyrirtækis. Skráning erlendis gæti greitt götuna fyrir yfirtöku á Marel. Yfirtökuverðið metið 60 prósentum yfir markaðsvirði.

470
milljarðar er markaðsvirði 
Marels samkvæmt spá um 
mögulegt yfirtökugengi. 

Árni Oddur Þórðarson hefur gegnt stöðu forstjóri Marels frá nóvember 2013. Fréttablaðið/Valli
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E ignir í stýringu íslenskra 
hlutabréfasjóða námu 
ríflega 63 milljörðum 
króna í lok síðasta mán-
aðar og hafa nær helm-
ingast frá því þær voru 

hvað mestar, um 118 milljarðar 
króna, fyrir réttum þremur árum.

Minnkandi eignir hlutabréfasjóð-
anna skýrast aðeins að litlu leyti af 
verðlækkunum á hlutabréfamark-
aði – en markaðsvirði skráðra bréfa 
á aðallista Kauphallarinnar hefur 
fallið um 6,5 prósent undanfarin 
þrjú ár – heldur má rekja minnkun-
ina að stórum hluta til innlausna 
fjárfesta.

Eignir hlutabréfasjóða voru 
saman lagt tæpir 62 milljarðar króna 
í lok júlí síðastliðins og höfðu þá 
ekki verið minni, í krónum talið, í 
hátt í fimm ár eða frá því í október 
árið 2013 þegar eignirnar námu alls 
61 milljarði króna.

Ásgeir Jónsson, dósent í hag-
fræði við Háskóla Íslands, segir að 
svo virðist sem almennir fjárfestar 
forðist hálfvegis að fjárfesta í hluta-
bréfum. Fasteignamarkaðurinn 
hafi að einhverju leytið tekið við af 
hlutabréfamarkaðinum sem eins 
konar sparnaðarleið fyrir almenna 
fjárfesta.

Kjartan Smári Höskuldsson, 
framkvæmdastjóri Íslandssjóða, 
segist hugsi yfir því að innlendir 
langtímafjárfestar sjái ekki tæki-
færi í að viðhalda hlut sínum á inn-
lendum markaði þegar verðlagning 
sé almennt hagstæð. Það sé ákveðið 
áhyggjuefni.

Samkvæmt nýbirtum hagtölum 
Seðlabanka Íslands drógust eignir 

hlutabréfasjóða saman um 18,7 
prósent frá byrjun þessa árs til loka 
septembermánaðar þrátt fyrir að 
á tímabilinu hafi tvö félög, Arion 
banki og Heimavellir, verið skráð 
í Kauphöllina. Á sama tíma jókst 
samanlagt markaðsvirði skráðra 
hlutabréfa á aðallista Kaup-
hallarinnar um allt að fimmtung 
og úrvalsvísitala Kauphallarinnar 
lækkaði um 0,9 prósent.

Innlausnir töluvert umfram sölu
Tölur Seðlabankans um innlausnir 
hlutdeildarskírteina í hlutabréfa-
sjóðum bera skýran vott um minnk-
andi áhuga fjárfesta á sjóðunum en 
til marks um það námu innlausnir 
9,3 milljörðum króna umfram sölu 
frá byrjun þessa árs til loka septem-
ber. Salan nam nánar tiltekið 12,3 
milljörðum króna en innlausnirnar 
voru 21,6 milljarðar króna. Sé litið 
til ársbyrjunar 2017 hafa innlausnir 
hlutdeildarskírteina verið saman-
lagt 28,7 milljarðar króna umfram 
sölu, samkvæmt tölum Seðlabank-
ans.

Þróunin er sú sama ef horft er 
til nokkurra af stærstu hlutabréfa-
sjóðum landsins. Þannig voru inn-
lausnir um 6,7 milljarðar króna 
umfram sölu á fyrri helmingi ársins 
í stærsta sjóðnum, ÍS 15, sem er í 
stýringu sjóðastýringarfyrirtækisins 
Stefnis. Sjóðurinn var 26,1 milljarð-
ur króna að stærð í lok síðasta árs 
en 18,3 milljarðar króna að stærð 
í lok síðasta mánaðar. Eignir hans 
drógust því saman um 30 prósent á 
níu mánuðum.

Þá námu innlausnir tæplega 1,7 
milljörðum króna umfram sölu í 
hlutabréfasjóðnum Equity, í stýr-
ingu GAMMA Capital Manage-
ment, á fyrri árshelmingi en það er 
umtalsverð breyting frá síðasta ári 
þegar salan var 539 milljónir króna 

Eignirnar helmingast á þremur árum
Eignir íslenskra hlutabréfasjóða hafa nær helmingast á þremur árum. Talsvert hefur verið um innlausnir fjárfesta, sér í lagi lífeyrissjóða. 
Framkvæmdastjóri Íslandssjóða segir áhyggjuefni að innlendir langtímafjárfestar sjái ekki tækifæri í að viðhalda hlut sínum á markaði.

Eignir íslenskra hlutabréfasjóða drógust saman um tæp 19 prósent frá byrjun árs til loka september en á sama tíma jókst samanlagt markaðsvirði skráðra félaga um nærri fimmtung. FRÉTTABLAÐIÐ/ERNIR

Vill skoða leiðir til að auka áhuga almennings
Ásgeir Jónsson, dósent í hagfræði 
við Háskóla Íslands, segir að hrun 
hlutabréfamarkaðarins árið 2008 
hafi verið gríðarlegt áfall. Svo 
virðist sem markaðurinn hafi ekki 
alveg öðlast sama trúverðugleika 
og áður.

„Almennir fjárfestar virðast 
hálfvegis forðast að fjárfesta í 
hlutabréfum,“ nefnir Ásgeir. „Víða 
erlendis, til dæmis vestanhafs, 
hefur almenningur lagt mikið 
fjármagn í svokallaða vísitölusjóði 
sem hafa verið leiðandi í þeim 
uppgangi sem verið hefur á mörk-
uðum þar. Hér á landi eru slíkir 
sjóðir hins vegar mjög smáir og 
hafa lítið stækkað á síðustu árum.

Það má segja að fjárfestar hafi 
fremur keypt fasteignir en hluta-
bréf eftir hrun. Fasteignamark-
aðurinn hefur að einhverju leyti 
tekið við af hlutabréfamarkað-
inum sem eins konar sparnaðar-
leið fyrir almenna fjárfesta.“

Kanna mætti leiðir til þess að 
auka áhuga almennra fjárfesta á 
hlutabréfamarkaðinum. Ásgeir 

bendir meðal annars á að hluta-
bréfamarkaðinum hafi á tíunda 
áratugnum verið ýtt af stað með 
skattaafslætti. „Það má velta því 
fyrir sér hvort beita eigi slíkum að-
ferðum til þess að auka eftirspurn 
almennings eftir hlutabréfum. 
Einnig mætti leggja ríkari áherslu 
á að kynna vísitölusjóði fyrir fólki 
sem leið til fjárfestingar,“ segir 
hann.

Kristinn  
Ingi Jónsson
kristinningi@frettabladid.is

19%
drógust eignir í stýringu 
hlutabréfasjóða saman frá 
byrjun árs til loka september.

Almennir fjár-
festar virðast 

hálfvegis forðast að fjárfesta 
í hlutabréfum.
Ásgeir Jónsson, 
dósent í hag-
fræði við Há-
skóla Íslands

umfram innlausnir. Heildareignir 
umrædds sjóðs námu um 3,4 millj-
örðum króna í byrjun þessa árs en í 
lok septembermánaðar voru eign-
irnar 994 milljónir króna. Minnk-
unin nemur þannig 71 prósenti á 
níu mánaða tímabili.

Einn viðmælenda Markaðarins á 
fjármálamarkaði nefnir að minna 
fjármagn hlutabréfasjóðanna 
helgist að miklu leyti af innlausnum 
lífeyrissjóða sem hafi aukið fjárfest-
ingar sínar erlendis og lánað í meiri 
mæli til sjóðfélaga. Margir sjóðir 
hafi auk þess á síðustu tólf til átján 

mánuðum tekið eignir úr stýringu í 
hlutabréfasjóðum og farið að stýra 
þeim sjálfir.

Lífeyrissjóðirnir áttu í lok síðasta 
mánaðar um 33,5 prósent af útgefn-
um hlutdeildarskírteinum í hluta-
bréfasjóðum en til samanburðar 
var hlutfallið 42,8 prósent í árslok 
2017 og 49,3 prósent í lok árs 2016. 
Áttu sjóðirnir 21 milljarð króna í 
hlutabréfasjóðum í september og 
hefur eign þeirra ekki verið minni í 
krónum talið síðan í apríl árið 2013.

Viðmælandi Markaðarins bendir 
einnig á að margir einkafjárfestar 
hafi leitað betri ávöxtunar í öðrum 
fjárfestingarkostum en hlutabréfa-
sjóðum enda hafi hlutabréf ekki 
gefið vel af sér á undanförnum 
mánuðum. Verðlækkanir á markaði 
ýti þannig bersýnilega undir inn-
lausnir. Annar viðmælandi bendir 
jafnframt á að Icelandair Group 
vegi þungt í eignasöfnum stærstu 
hlutabréfasjóða landsins og því hafi 
gengishrun bréfanna – en þau hafa 
lækkað um 82 prósent í verði frá því 
í apríl árið 2016 – mikil áhrif á gengi 
og stærð sjóðanna.

Stýra eignunum sjálfir
Kjartan Smári segir einkum tvennt 
geta útskýrt minni eignir í stýringu 
hlutabréfasjóða.

„Í fyrsta lagi hafa lífeyrissjóðir 
flutt töluvert af eignum úr virkri 
stýringu hlutabréfasjóða á síðustu 
misserum og farið að stýra þeim 
sjálfir. Þetta hefur eðli málsins 
samkvæmt haft mest áhrif á þá 
hlutabréfasjóði sem sögulega hafa 
stýrt miklum eignum fyrir lífeyris-
sjóðina,“ útskýrir hann.

Sem dæmi stýri bæði Arion banki 
og Landsbanki nokkrum lífeyris-
sjóðum. „Þessir lífeyrissjóðir hafa 
í gegnum tíðina haft nokkuð stór-
an hluta af sinni hlutabréfaeign í 

3 1 .  O K T Ó B E R  2 0 1 8   M I Ð V I K U D A G U R6 MARKAÐURINN



Hlutabréfasjóðir Í milljónum króna

Stærð um áramót Stærð 1. október Breyting 12 mánaða ávöxtun

Stefnir ÍS-15 26.100 18.300 -7.800 -8,5%

Úrvalsbréf Landsbréfa 11.205 7.250 -3.955 -9,7%

IS Hlutabréfasjóðurinn 6.650 5.040 -1.610 -14,7%

GAMMA:Equity 3.407 994 -2.413 -11,4%

Akta – Stokkur 200 1.099 899 6,6%

Júpíter – Innlend hlutabréf 5.343 4.696 -647 -5,5%
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Sala og innlausn í hlutabréfasjóðum Í milljónum króna

■ Sala hlutdeildarskírteina    
■ Innlausn hlutdeildarskírteina
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virkri stýringu hjá rekstrarfélögum 
viðkomandi banka og fyrir því 
eru bæði faglegar og rekstrarlegar 
ástæður.

Innan rekstrarfélaganna starfa 
sterk teymi sem einbeita sér ein-
göngu að innlendum hlutabréfum. 
Mun hagkvæmara er að nýta þessi 
teymi betur í stað þess að ráða inn 
sérhæft starfsfólk hjá hverjum og 
einum lífeyrissjóði til að stýra sömu 
bréfunum. Þó að huga verði að fleiri 
þáttum en hagkvæmni, svo sem að 
gæta vel að mögulegum hagsmuna-
árekstrum, tel ég að fagleg stýring 
á markaðsforsendum sem tryggja 
eðlilega viðskiptahætti sé skil-
virkara fyrirkomulag á ekki stærri 
markaði en okkar,“ nefnir Kjartan 
Smári.

Hin ástæðan er sú, að sögn Kjart-
ans Smára, að í kjölfar afnáms gjald-
eyrishafta hafi sparifjáreigendur 
farið að fjárfesta erlendis.

„Eftir langan tíma í gjaldeyris-
höftum voru eignasöfn almennra 
sparifjáreigenda orðin of einsleit og 
hlutfall innlendra eigna allt of hátt. 
Þegar höftunum var aflétt fórum við 
sem störfum við eignastýringu að 
dreifa eignasöfnum viðskiptavina 
okkar betur og það gerðu einnig 
sparifjáreigendur almennt. Að sama 
skapi hafa lífeyrissjóðirnir einbeitt 
sér að því að byggja upp eigna-
söfn erlendis og lána sjóðfélögum 
sínum til íbúðarkaupa. Reglulegt 
innstreymi iðgjalda hefur að mestu 
farið í þessar tvær áttir og því ekki 
leitað inn á skráða markaðinn nema 
í mjög litlum mæli,“ nefnir Kjartan 
Smári.

Sjóðirnir minna áberandi
Samkvæmt gögnum sem Kauphöll-
in tók saman fyrir Fréttablaðið síð-
asta sumar hefur bein hlutafjáreign 
verðbréfa- og fjárfestingarsjóða í 
skráðum félögum dregist saman um 
tugi milljarða króna síðustu misseri. 
Slíkir sjóðir áttu um 7,5 prósent af 
heildarmarkaðsvirði fyrirtækja í 
Kauphöllinni í lok júlí síðastliðins 
en hlutfallið var 7,9 prósent í sept-
ember í fyrra. Til samanburðar var 
hlutfallið 10,9 prósent í lok árs 2016 
og 12,0 prósent í árslok 2015.

Sjóðirnir eru heldur ekki eins 
áberandi á listum yfir stærstu hlut-
hafa Kauphallarfélaga og áður. 
Sem dæmi voru fimm innlendir 
verðbréfasjóðir á lista yfir tutt-
ugu stærstu hluthafa Marels, með 
samanlagt liðlega 12 prósenta hlut, 
í byrjun árs 2016. Nú komast aðeins 
tveir slíkir sjóðir, báðir í stýringu 
Stefnis, á listann og er samanlagður 
eignarhlutur þeirra í hátæknifyrir-
tækinu um 3,8 prósent.

Minnkandi umsvif innlendra 
fjárfesta, sem hafa meira selt en 
keypt af hlutabréfum undanfarna 

mánuði, hefur birst með skýrum 
hætti í verðlækkunum og minni 
veltu á markaðinum. Úrvalsvísitala 
Kauphallarinnar hefur til að mynda 
lækkað um 6,7 prósent undanfarna 
tólf mánuði og þá dróst velta með 
hlutabréf saman um 29 prósent í 
síðasta mánuði miðað við sama 
mánuð í fyrra.

Valdimar Ármann, forstjóri 
GAMMA Capital Management, segir 
það vekja athygli að fram til byrj-
unar árs 2016 hafi hlutabréfamark-
aðurinn stækkað jafnt og þétt með 
tilkomu skráninga á nýjum félögum 
og samhliða hafi veltan aukist eðli-
lega. „Í framhaldinu hélst veltan 
nokkuð góð eða þar til á þessu ári 
og þrátt fyrir stóra nýja skráningu, 
það er á Arion Banka, hefur það ekki 
dugað til að vekja markaðinn aftur 
til lífsins og veltan hefur minnkað.

Það er klárlega ástæða til að hafa 
áhyggjur af minnkandi veltu og 
mögulega af þeirri þróun að eins-
leitni fjárfesta sé að aukast þar sem 
skoðanaskiptin verða minni vegna 
fækkunar á virkum fjárfestum. Auð-
vitað spilar kæling hagkerfisins inn 
í þróunina núna og tilfærsla inn-
lendra fjárfesta úr íslenskum fjár-
festingum í erlendar fjárfestingar 
kemur síðan ofan í minnkandi veltu, 
ásamt því að fjárfestar óttast átök á 
vinnumarkaði og hverjar afleiðing-
arnar verði af því,“ nefnir Valdimar.

Minni umsvif áhyggjuefni
Kjartan Smári segir að minni umsvif 
lífeyrissjóðanna á innlendum hluta-
bréfamarkaði geti skapað ákveðin 
tækifæri þar sem verð skráðra félaga 
sé í mörgum tilfellum hagstætt með 
hliðsjón af sambærilegum félögum 
erlendis. „Innlend hlutabréf hafa 
nánast ekkert hækkað síðast-
liðin þrjú ár og eru nú af mörgum 
talin ódýr. Erlendir fjárfestar hafa 
vissulega tekið eftir þessu og hafa 
verið að koma inn á markaðinn og 
kaupa hluti í vel reknum íslenskum 
rekstrar félögum á verði sem þeir 
telja hagstætt.

Þetta skapar því ákveðin tækifæri 
en vissulega er maður hugsi yfir því 
að innlendir langtímafjárfestar, sem 
hugsa 30 til 40 ár fram í tímann, sjái 
ekki tækifæri í að viðhalda hlut 
sínum í innlendum markaði þegar 
verðlagning er almennt hagstæð. 
Það er ákveðið áhyggjuefni. Auð-
vitað er eðlilegt að sjóðirnir vilji 
dreifa eignum sínum víðar en það 
er einnig eðlilegt hlutverk lífeyris-
sjóða að grípa góð fjárfestingartæki-
færi hér á Íslandi þegar þau gefast,“ 
segir Kjartan Smári.

Hann nefnir auk þess að þegar 
stærra hlutfalli af eignum lífeyris-
sjóðanna var stýrt í gegnum hluta-
bréfasjóði hafi það skapað meiri 
virkni á markaði. „Hlutabréfasjóðir 
eru í eðli sínu virkari fjárfestar en 
lífeyrissjóðir. Þeir síðarnefndu eru 
þekktari fyrir að kaupa bréf til lengri 
tíma og huga lítið að skemmri tíma 
sveiflum.

Verðbréfasjóðir eru á hinn bóginn 
virkari í stýringu sinni. Þeir hugsa 
bæði um langtímavirði og sveiflur 
og stefnur til skemmri tíma. Það er 
gott fyrir alla þegar virk viðskipti 
eru á markaði og verðmyndunin 
skilvirk, ekki síst fyrir lífeyrissjóði 
sem eiga verulega hagsmuni af öfl-
ugum fjármálamarkaði hér á landi,“ 
segir Kjartan Smári.

Ásgeir nefnir að lífeyrissjóðirnir 
hafi haldið að sér höndum á hluta-
bréfamarkaði undanfarið af ýmsum 
sökum og það hafi vitanlega haft 
áhrif á markaðinn. Sjóðirnir ein-
beiti sér nú fremur að því að fjár-
festa erlendis og lána til fasteigna-
kaupa. „Það var að sumu leyti 
erfitt fyrir þá að vera stórir fiskar í 
lítilli tjörn og því er ekki óeðlilegt 
að þeir leggi nú meiri áherslu á að 
auka vægi erlendra eigna í söfnum 
sínum.“

Ásgeir segir að verðlækkanir 
hlutabréfa undanfarið skýrist einn-
ig af vísbendingum um að hagkerfið 
sé að kólna hraðar en áður hafði 
verið gert ráð fyrir. „Um leið og 
það fór að bera á vaxandi svartsýni 
birtist það í lækkandi hlutabréfa-
verði. Væntingar stjórnenda fyrir-
tækja – eins og þær eru mældar af 
Gallup – hafa til dæmis hríðfallið 
undanfarið.

Íslensk fyrirtæki glíma um þessar 
mundir auk þess við hækkandi 
kostnað, laun og gengi krónunnar 
sem kemur niður á framlegð þeirra. 
Það má segja að útlitið er ekki sér-
staklega bjart,“ nefnir Ásgeir.

Jafnframt hafi það veruleg áhrif á 
markaðinn þegar stór félög, líkt og 

Icelandair, hríðfalla í verði.
„Ég er líka þeirrar skoðunar,“ segir 

Ásgeir, „að það vanti fleiri skemmti-
legar sögur á markaðinn, ef svo 
má að orði komast. Flest félögin 
í Kauphöllinni eru nokkuð hefð-
bundin rekstrarfélög með rekstur 
í föstum skorðum og hreyfast með 
álíka hætti á markaði. Kannski 
þurfum við fleiri og ólíkari félög 
sem kveikja í fjárfestum með von 
um vöxt og framtíðargæfu svona til 
þess að hreyfa við markaðinum,“ 
bætir Ásgeir við.

Óvissan alltaf slæm
Aðspurður um stöðuna á hluta-
bréfamarkaði segir Kjartan Smári 
árið ekki hafa verið gott á eigna-
mörkuðum, hvorki hér á landi né 
erlendis. Það eigi við um hlutabréf, 
skuldabréf, fasteignir og flesta aðra 
eignaflokka.

Óvissa skeki nú innlendan hluta-
bréfamarkað fyrir veturinn. „Óviss-
an er ávallt slæm í huga fjárfesta og 
hefur því neikvæð áhrif á öll eigna-
verð.

Það er alveg ljóst í mínum huga 
að búið er að verðleggja töluverð 
skakkaföll inn í verð innlendra 
hlutabréfa. Þrátt fyrir að þau upp-
gjör sem við höfum séð undanfarna 
daga hafi almennt verið í góðu lagi 
og önnur félög birt jákvæðar fréttir 
er erfitt að spá um framhaldið vegna 
þess óvissuástands sem er ríkjandi.

Kjarasamningar fela í sér veru-
lega óvissu fyrir alla, ekki síst fyrir 
ferðaþjónustuna sem er orðin okkur 
það mikilvæg að skjálfti þar hefur 
áhrif afar víða. Þegar þetta tvennt 
fer saman hefur það eðlilega áhrif 
á bjartsýni fjárfesta inn í veturinn, 
en fyrir fjárfesta sem horfa til langs 
tíma felast tækifærin einmitt oft í 
skammtímasvartsýni,“ segir Kjartan 
Smári.

Innlán heimilanna 
aukast á meðan eign 
þeirra í hlutabréfa-
sjóðum dregst saman
Á sama tíma og eign heimila í 
hlutabréfasjóðum hefur dregist 
saman á síðustu árum hafa 
innlán þeirra í bankakerfinu 
aukist verulega. Innlánin námu 
um 864 milljörðum króna í lok 
september, samkvæmt hag-
tölum Seðlabankans, og hafa 
þau aldrei verið meiri í krónum 
talið.

Vöxtur innlána heimilanna í 
bankakerfinu hefur numið 9,4 
prósentum sé litið til síðustu 
tólf mánaða. Þrátt fyrir aukna 
einkaneyslu hefur sparnaður 
heimilanna haldið áfram að 
aukast þar sem ráðstöfunar-
tekjur hafa vaxið enn hraðar.

Heimilin áttu í lok september 
um 17,9 milljarða króna í hluta-
bréfasjóðum og hafa eign-
irnar dregist saman um fjóra 
milljarða á undanförnum tólf 
mánuðum. Þau áttu um 28 pró-
sent af útgefnum hlutdeildar-
skírteinum í sjóðunum í síðasta 
mánuði og hefur hlutdeildin 
þokast nokkuð upp undanfarið 
en hún var liðlega 25 prósent í 
árslok 2017.

Samkvæmt gögnum frá 
Kauphöllinni nam bein hluta-
bréfaeign heimila um 4,5 
prósentum af heildarmarkaðs-
virði skráðra félaga í júlí. Fyrir 
fall fjármálakerfisins átti al-
menningur að jafnaði á bilinu 
samanlagt um 12 til 17 prósent 
af markaðsvirði skráðra hluta-
bréfa.

Það er klárlega 
ástæða til að hafa 

áhyggjur af minnkandi veltu.
Valdimar Ármann, 
forstjóri GAMMA 
Capital Manage-
ment

Eftir langan tíma í 
gjaldeyrishöftum 

voru eignasöfn almennra 
sparifjáreigenda orðin of 
einsleit.
Kjartan Smári 
Höskuldsson, fram-
kvæmdastjóri 
Íslandssjóða
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Þórey G. Guðmundsdóttir 
tók við stöðu fram-
kvæmdastjóra fjármála- 
og upplýsingatæknisviðs 
Bláa Lónsins í kjölfar 
skipulagsbreytinga í 

byrjun október en hún hafði starfað 
sem fjármálastjóri fyrirtækisins frá 
árinu 2013. Þórey segist geta hugsað 
sér að starfa sem landslagsarkitekt. 
Þannig gæti hún blandað saman 
tveimur áhugasviðum; hönnun og 
garðyrkju.

Hver eru þín helstu áhugamál?
Ég hef stundað golfið í nokkur ár 

núna en þarf að byggja upp meira 
votviðrisúthald til að lækka for-
gjöfina meira og standa undir eigin 
væntingum. Hef einnig mjög gaman 
af að ferðast og upplifa nýja staði 
og reyndar er ég farin að greina og 
leggja mat á allar hliðar ferðalagsins 
út frá starfinu sem við vinnum í Bláa 
Lóninu, það má því segja að ég taki 
vinnuna með mér í fríið.

Hvernig er morgunrútínan þín?
Þar sem engin smábörn eru á 

heimilinu lengur þá er morgunninn 
svolítið minn tími. Ég fer aldrei til 
vinnu án þessa að borða morgun-
mat og lesa helstu fréttir af vefsíðum 
blaðanna. Ég svara tölvupóstum sem 
ekki mega bíða en svo tek ég kaffi-
málið með í bílinn og keyri þessar 
30 mínútur í vinnuna í Bláa Lónið. 
Þessar 30 mínútur nýtast ýmist í 
símtöl eða til að hlusta á útvarp eða 
hljóðbækur.

Hvaða bók ertu að lesa eða last 
síðast?

Ég er nýbúin að leggja frá mér 
bókina The Nightingale eftir Kristin 
Hannah, hún gerist í hersetnu 
Frakklandi í seinni heimsstyrjöld-
inni, frábær bók. Núna bíður mín á 
náttborðinu bók eftir sama höfund, 
Winter Garden. Svo hef ég verið að 
hlusta á hljóðbækur í bílnum á leið 
til og frá vinnu og núna er bókin The 
21 Irrefutable Laws of Leadership 
eftir John C. Maxwell á „fóninum“.

Hvað er það skemmtilegasta við 
starfið þitt?

Það er ótrúlega skemmtilegt að 
taka þátt í því ævintýri sem vöxtur 
og starfsemi Bláa Lónsins er. Að 
vinna að þeim rekstri og uppbygg-
ingu hefur fært okkur stjórnendum 
og starfsmönnum félagsins ógrynni 
verkefna. Að leysa verkefni vel af 
hendi með góðu samstarfi er líklega 
það sem gefur mér mesta ánægju í 
starfi.

Hverjar eru helstu áskoranirnar í 

starfinu?
Starfsemi Bláa Lónsins er mjög 

fjölbreytt og því af mörgu að taka. 
Val um hvaða verkefni eigi að fara í 
og forgangsraða er eitthvað sem ég 
fæst við reglulega. Framkvæmdir 
við og opnun á nýju lúxushóteli 
og upplifunarsvæði við Bláa Lónið 
hafði margar áskoranir í för með 
sér, meðal annars að samræma 
nýjan rekstur við þær einingar sem 
fyrir voru í starfseminni. Á sama 
tíma hófum við rekstur rútufyrir-
tækisins Destination Blue Lagoon 
sem ekur með gesti okkar til og frá 
Bláa Lóninu. Markmiðið er að upp-
lifun gestanna hefjist á leiðinni og að 
þeir séu upplýstir um hvernig þeir fái 
sem best notið sín í lóninu.

Uppbygging á nýju þvottahúsi 
Bláa Lónsins sem sér um allan þvott 
sem fellur til í rekstrinum, sem eru 
mörg tonn á dag. Og síðast en ekki 
síst þá erum við að taka í notkun 
núna í nóvember 24 íbúða fjölbýli 
í Grindavík sem Bláa Lónið hefur 
látið byggja til útleigu til starfsfólks 
Bláa Lónsins. Að byggja upp innviði 
fyrirtækisins er svo stöðugt verkefni 
í miklum vexti undanfarinna ára og 
þar er fókusinn á mannauðinn, upp-

lýsingatækni og nýtingu stafrænnar 
þróunar, svo fátt eitt sé nefnt.

Hverjar eru helstu áskoranirnar í 
rekstrarumhverfinu í dag?

Það er ljóst að straumur ferða-
manna til Íslands er að ná jafnvægi 
og aukningin mun ekki hlaupa á 
tugum prósenta heldur mun eðli-
legur vöxtur verða í greininni á 
næstu misserum. Það ætti að gefa 
ferðaþjónustufyrirtækjum svigrúm 
til að styrkja innviði sína og koma 
jafnvægi á reksturinn. Sveiflur í gengi 

íslensku krónunnar hafa veruleg 
áhrif á rekstur íslenskra fyrirtækja 
og gera áætlunarvinnu og mark-
miðasetningu erfiða til lengri tíma. 
Óvissa um gang kjarasamningavið-
ræðna í vetur er svo annar þáttur 
sem hefur mikil áhrif á rekstrarum-
hverfi Bláa Lónsins en launakostn-
aður er stór liður í rekstrinum enda 
starfa hjá okkur nú um 850 manns.

Hvaða breytingar sérðu fyrir þér 
í rekstrarumhverfinu á komandi 
árum?

Stafræn þróun mun hafa mikil 
áhrif á ferðaþjónustu- og upplif-
unarfyrirtæki eins og Bláa Lónið 
á næstu árum og við erum þegar 
byrjuð að vinna að þeim málum 
hjá okkur og var fyrsta skrefið tekið 
þegar við innleiddum bókunarvél 
á vef Bláa Lónsins á sínum tíma. 
Þetta þýðir að fyrirtæki verða að 
hugsa um heildarupplifun gestsins, 
allt frá því að hann pantar ferðina á 
vefnum, á meðan hann nýtur upp-
lifunarinnar og eftir að heim er 
komið. Stafræn þróun mun þannig 
breyta upplifun gestanna og með 
henni skapast fjölmörg tækifæri til 
aukinnar verðmætasköpunar.

Ef þú þyrftir að velja allt annan 
starfsframa, hver yrði hann?

Ég gæti hugsað mér starf á vett-
vangi hönnunar af einhverju tagi og 
þá væri landslagsarkitekt ekki fjarri 
lagi. Þar væri tveimur áhugasviðum 
blandað saman, það er hönnun og 
garðyrkju.

Hvar sérðu þig eftir tíu ár?
Það er erfitt að segja en ég vona 

að minnsta kosti að viðfangsefnin 
verði jafn spennandi og þau eru í 
dag, sama á hvaða vettvangi þau 
verða.

   Þarf að byggja upp votviðrisúthaldið 

Þórey segir að stafræn þróun muni breyta upplifun gesta Bláa Lónsins. Hún skapi fjölmörg tækifæri til verðmætasköpunar. FRÉTTABLAÐIÐ/ERNIR
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 Framkvæmdastjóri fjármála- og 
upplýsingatæknisviðs hjá Bláa 
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og Eirík Alexander og svo á ég einn 
stjúpson, hann Kristófer, sem á 
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Svipmynd
Þórey G. Guðmundsdóttir

Það er mál manna að Ísland sé 
nú rándýrt land heim að sækja. 
Stundum er því hnýtt aftan við 

að Ísland eigi að vera dýrt. Sumir 
halda því meira að segja fram að það 
sé hið besta mál að Ísland sé rándýrt, 
þá komi hingað frekar efnameiri 
ferðamenn. Fátt er fjær sanni. En 
hvað er „dýrt“? Að eitthvað sé dýrt 
í þessu samhengi, er almennt nei-
kvætt. Að vara eða þjónusta kosti of 
mikið – að verðlag sé hærra en hið 
„rétta“ verð. Að sambandið á milli 
verðs og gæða hafi verið rofið. Er 
eftirsóknarvert fyrir Ísland að vera í 
þeirri stöðu? Er það líklegt til að efla 
okkar mikilvægustu útflutnings-
grein?

Árið 2010 hófst sannkallað góðæri 

í ferðaþjónustu á Íslandi eins og allir 
vita. Ytri aðstæður, og þá einkum og 
sér í lagi fall íslensku krónunnar í 
efnahagshruninu og ókeypis land-
kynning í boði Eyjafjallajökuls, áttu 
þar stóran þátt. Árið 2016 fór að 
hilla undir lok þessa góðæris þegar 
krónan hóf styrkingarferil sinn af 
krafti. Kostnaður innanlands jókst 
einnig hægt og sígandi á tímabil-
inu 2010-2017. Sem dæmi má taka 
launakostnað, sem hækkaði gífur-
lega í evrum talið, eða um rúm 100%, 
á meðan launakostnaður í evrum í 
okkar helstu samkeppnislöndum 
hækkaði um og rétt yfir 15%.

Það voru einkum þessir tveir þætt-
ir sem ollu því að samkeppnishæfni 
Íslands sem ferðamannalands snar-
versnaði. Áhrifin af þessu hafa komið 
berlega í ljós síðastliðin tvö ár. Þótt 
ekki hafi orðið samdráttur í fjölda 
ferðamanna til landsins (sú mæli-
eining er enda ein og sér gagnslaus 
til að meta stöðu í ferðaþjónustu) 
þá hefur samkeppnisstaðan orðið til 
þess að samsetning erlendra ferða-
manna hefur gjörbreyst. Rétt eins 

og fiskur er ekki það sama og fiskur, 
þá er ferðamaður ekki það sama og 
ferðamaður. 

Neysla ferðamanna minnkar
Bandaríkjamenn eru nú langstærsti 
gestahópurinn, en þeir hafa verið 2 
af hverjum 5 ferðamönnum á land-
inu árið 2018. Á meðan hefur stór-
dregið úr komum gesta frá okkar 
hefðbundnu markaðssvæðum; 
Mið-Evrópu, Bretlandi og hinum 
Norðurlöndunum. Ferðahegðun 
þessara hópa er gjörólík – á meðan 
Bandaríkjamenn dveljast hér á landi 
að meðaltali í 5,4 nætur, þá dvelja t.d. 
Þjóðverjar hér á landi í 9,7 nætur. 
Gestir frá Mið-Evrópu hafa í gegnum 
tíðina verið okkur kærkomnir gestir 

– þeir eru áhugasamir um land og 
þjóð, ganga flestir vel um náttúruna, 
falla vel að menningu þjóðarinnar 
og síðast en ekki síst, þá ferðast þeir 
vítt og breitt um landið. Því hefur 
ferðaþjónusta úti á landi, einkum á 
Austur- og Norðurlandi og á Vest-
fjörðum, almennt fundið fyrir veru-
legum samdrætti í ár.

Önnur áhrif eru svo þau að neysla 
ferðamanna hér innanlands hefur 
dregist saman. Þeir kaupa minna af 
vöru og þjónustu en þeir hafa gert. 
Í þýsku fagtímariti í ferðaþjónustu 
var skrifað nú í síðustu viku að flestir 
söluaðilar ferða til Íslands hafi upp-
lifað 25-35% samdrátt á árinu 2018. 
Einnig að almenn bjartsýni ríki 
um sölu ferða á norðlægar slóðir, 
en Ísland sé þar undantekning. 
Ástæðan er sú að landið er of dýrt. 
Þessi staða er vissulega áhyggjuefni. 
Það eru hræringar á íslenska ferða-
þjónustumarkaðnum í augnablikinu 
– hagræðingaraðgerðir eru víðast 
hvar í gangi, sameiningar og upp-
kaup og því miður er líklegt að ein-
hver fyrirtæki lifi þessar breytingar 

ekki af. Yfirstandandi kjaraviðræður 
gefa ekki tilefni til annars en að ætla 
að launakostnaður, sem oft er um 
helmingur rekstrarkostnaðar ferða-
þjónustufyrirtækja, muni hækka enn 
frekar.

Töpum öll 
Góðu fréttirnar eru hins vegar þær 
að annars vegar hefur gengi íslensku 
krónunnar verið að gefa eftir undan-
farnar vikur og hins vegar að áhugi á 
ferðum til Íslands er enn ríkulega til 
staðar. Það er því ekkert sem bendir 
til annars en að langtímahorfur fyrir 
atvinnugreinina séu frábærar. Ferða-
þjónusta vex einna hraðast atvinnu-
greina í heiminum og sér ekki fyrir 
endann á því. Okkar verkefni – 
atvinnugreinarinnar og stjórnvalda 
– er því að tryggja atvinnugreinina 
í sessi sem burðaratvinnugrein. Þar 
er lykilatriði að tryggja samkeppnis-
hæfni hennar, sem meðal annars 
felst í að huga að sambandinu á milli 
verðs og gæða í samanburði við sam-
keppnisaðila okkar. Ísland á ekki að 
vera „rándýrt“. Við töpum öll á því.

Á Ísland að vera rándýrt?
Bjarnheiður 
Hallsdóttir 
formaður Sam-
taka ferðaþjón-
ustunnar  

Það er því ekkert 
sem bendir til 

annars en að langtímahorfur 
fyrir atvinnugreinina séu 
frábærar.
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Skotsilfur Stuðningsmenn og fjárfestar fögnuðu sigri Bolsonaros

Það voru fleiri en áköfustu stuðningsmenn íhaldsmannsins Jairs Bolsonaro sem fögnuðu sigri hans í brasilísku forsetakosningunum á sunnudag. Fjár-
festar kættust mjög en til marks um það rauk Bovespa-hlutabréfavísitalan upp um þrjú prósent. Hefur hún aldrei verið hærri. Bolsonaro hefur meðal ann-
ars heitið því að greiða niður skuldir brasilíska ríkisins og færa fjölmörg fyrirtæki landsins úr ríkiseigu, fjárfestum til mikillar gleði. NORDICPHOTOS/GETTY

Myndband sem Pipar/TWBA 
gerði fyrir Jafnvægis-
vogina – Rétt upp hönd 

hefur slegið í gegn. Það er framleitt 
í tilefni ráðstefnunnar Jafnvægis-
vogin – Rétt upp hönd sem fram fer 

á Hilton í dag. Í myndbandinu er 
rætt við ímyndaðan forstjóra, Sigur-
berg Aðalsteinsson, sem segir allt 
nú þegar hafa verið reynt í kynja-
málunum. Konur einfaldlega hafi 
minni áhuga á stjórnunarstörfum 
og oft skorti þær hreinlega reynslu 
og menntun. Það sem Sigurbergur 
ekki sér, er að fyrir aftan hann eru 
starfskonur fyrirtækisins hver af 
annarri að standa upp og rétta upp 
hönd til að bjóða sig fram. Margar 
nokkuð brúnaþungar yfir viðhorfi 
forstjórans. 

Ný könnun FKA sýnir einmitt að 

enn er aðeins um 21% stjórnenda 
í stjórnendateymum stærri fyrir-
tækja konur. Þetta þýðir ein kona á 
móti hverjum fjórum karlmönnum. 
Ótrúlega sorgleg staðreynd með til-
liti til þess hvað við erum að mennta 
margar kraftmiklar konur, sem 
síðan fá ekki tækifæri til starfsframa. 
En nú erum við æ meir farin að sjá 
og nema hvaða fyrirtæki það eru, 
eða jafnvel stjórnendur, sem eru að 
hægja á og halda í rauninni tölunum 
niðri. Það er ekki bara Sigurbergur 
Aðalsteinsson, heldur fleiri sem ég 
þó læt vera að nafngreina hér. 

Jafnrétti og jafnvægi kynja í 
fyrirtækjum eru nefnilega engin 
geimvísindi heldur fyrst og fremst 
ákvörðun. Út á þessa ákvörðun 
gengur Jafnvægisvogin, samstarfs-
verkefni FKA, Sjóvár, Deloitte, 
Pipar/TBWA, Morgunblaðsins 
og velferðarráðuneytisins. Á ráð-
stefnunni okkar í dag munu 40-50 
fyrirtæki skuldbinda sig til að taka 
þátt í þessari vegferð með okkur, 
með því að skrifa undir viljayfir-
lýsingu um að ná markmiðum Jafn-
vægisvogarinnar. Mörg þeirra eru 
reyndar þegar búin að því en hver 

svo sem staða fyrirtækja er í dag, er 
aðalmálið að sýna í verki að viljinn 
til aðgerða sé til staðar. 

Til mikils er að vinna því fyrir-
tæki í Jafnvægisvoginni munu klár-
lega skapa sér samkeppnisforskot 
sem eftirsóttir vinnustaðir til fram-
tíðar. Við skulum því ekkert vera að 
velta okkur upp úr því hverjir það 
eru sem helst eru að draga lapp-
irnar. Hvetjum frekar fyrirtæki til 
dáða og hvetjum þann Sigurberg 
sem við þekkjum til að kynna sér 
upplýsingarnar um Jafnvægisvogina 
á fka.is. 

Þekkir þú einhvern Sigurberg?
Rakel  
Sveinsdóttir  
formaður FKA 

Fréttir  af  afsögn tveggja 
stjórnar manna í VÍS í síðustu 
viku komu flestum á óvart. Frá 

því stjórnin var skipuð á aðalfundi 
í mars árið 2017 höfðu stjórnar-
menn náð vel saman og verið sam-
stíga í stefnumarkandi ákvörð-
unum. Samhliða hefur félagið náð 
góðum árangri og allar lykiltölur í 
rekstrinum hafa þróast á jákvæðan 
hátt.

Þann 1. júní síðastliðinn ákvað 
ég að stíga tímabundið til hliðar 
sem stjórnarformaður félagsins, 
vegna rannsóknar á viðskiptum 
með eignarhluti í Skeljungi og 
olíufélaginu Magn í Færeyjum. 
Upphaflega stóð til að Valdimar 
Svavarsson yrði kjörinn nýr for-
maður stjórnar, en að tillögu Helgu 

Hlínar Hákonardóttur var ákveðið 
að hún, sem varaformaður félags-
ins, tæki tímabundið að sér verk-
efni formanns. Enginn var kjörinn 
varaformaður í hennar stað, enda 
var öllum ljóst að ráðstöfunin væri 
til bráðabirgða, þar til framgangur 
ofangreindrar rannsóknar yrði ljós.

Nú virðist ljóst að rannsóknin 
muni dragast á langinn og því var 
óhjákvæmilegt að stjórn VÍS skipti 
formlega og varanlega með sér 
verkum. Slík skylda hvílir á öllum 
stjórnum og ef ekki er einhugur 
um verkaskiptingu er lýðræðisleg 
niðurstaða fengin með kosningu. 
Að öllu jöfnu eru særindi sem 
kunna að skapast við þær aðstæður 
lögð til hliðar, stjórnarmenn taka 
höndum saman og setja hagsmuni 
hluthafa í öndvegi.

Á undanförnum vikum hafa 
ýmsir hagaðilar VÍS hvatt mig 
til að taka aftur við stjórnarfor-
mennskunni. Að vel athuguðu máli 
taldi ég það ótímabært og því lagði 
meirihluti stjórnar til að Valdimar 
Svavarsson yrði stjórnarformaður 
og Helga Hlín áfram varaformaður. 
Því hafnaði hún, þótti að sér vegið 

og hótaði afsögn ef það yrði niður-
staðan. Það sama gerði Jón Sigurðs-
son. Hótanirnar komu á óvart, 
enda hafði samstarfið í stjórninni 
verið gott og rík áhersla verið lögð 
á góða stjórnarhætti. Tilraunir til 
að fá sitt fram með hótunum um 
afsögn rúmast ekki innan góðra 
stjórnarhátta og því bjóst ég við að 
allir stjórnarmenn myndu sætta sig 
við niðurstöðuna úr lýðræðislegu 
kjöri. Raunin varð önnur.

Það er eftirsjá að Helgu Hlín og 
Jóni, en félagið býr að öflugum 
varamönnum sem taka nú sæti 
í stjórninni og fylla skarðið sem 
þau skilja eftir sig. Ég er sannfærð 
um að stjórnin muni áfram vinna 

markvisst að hagsmunum félags-
ins, en ekki láta aðra hagsmuni eða 
stolt ráða för. Stjórnin er samstíga í 
að styrkja grunnstoðirnar í rekstr-
inum, gera tryggingareksturinn 
sjálfbæran, bæta þjónustuna við 
viðskiptavini og fjárfesta skyn-
samlega.

Níu mánaða uppgjör félagsins, 
sem kynnt var í síðustu viku, sýnir 
svart á hvítu þann árangur sem 
náðst hefur í grunnrekstrinum. 
Tólf mánaða samsett hlutfall hefur 
verið undir 100 prósentum síðan í 
byrjun árs 2017 sem er viðsnúning-
ur frá árunum tveimur þar á undan 
þegar tólf mánaða samsetta hlut-
fallið var yfir 100 prósentum. Við 
höfum lagt á það áherslu að í vel 
reknu tryggingafélagi verði trygg-
ingareksturinn að standa undir sér. 
Það verður áfram grundvallarmark-
mið og árangurinn það sem af er ári 
gefur góð fyrirheit um næstu miss-
eri. Við njótum mikils stuðnings 
hluthafa á þeirri vegferð, en furðu 
mikillar fyrirstöðu frá aðilum sem 
engra hagsmuna eiga að gæta hjá 
félaginu. Kannski er það til marks 
um að við séum á réttri leið.

Hagsmunir hluthafa í öndvegi
Svanhildur 
Nanna  
Vigfúsdóttir 
hluthafi og 
stjórnarmaður 
í VÍS

Við njótum mikils 
stuðnings hluthafa á 

þeirri vegferð, en furðu 
mikillar fyrirstöðu frá 
aðilum sem engra hagsmuna 
eiga að gæta hjá félaginu.

Tíðinda að vænta
Tíðinda er að 
vænta á næstu 
dögum af 
kaupum Kviku 
á GAMMA en 
líkt og Ármann 
Þorvaldsson, for-
stjóri bankans, sagði í 
síðustu viku er verið að leggja loka-
hönd á áreiðanleikakönnun vegna 
kaupanna. Fastlega er búist við því 
að kaupverðið verði nokkuð lægra 
en áætlað var í sumar en þá var 
gert ráð fyrir að verðið yrði 3.750 
milljónir miðað við stöðu GAMMA í 
árslok 2017. Það ætti ekki að koma 
á óvart en meðal annars hefur verið 
talsvert um innlausnir í sjóðum í 
stýringu GAMMA á þessu ári.

Hitnar undir Gylfa
Fjárfestar brugðust 
að vonum 
harkalega við 
afkomuviðvörun 
sem stjórnendur 
Eimskips sendu 
frá sér síðasta 
föstudagskvöld en 
hlutabréf í flutningafélaginu hafa 
hríðfallið um meira en 14 prósent í 
verði það sem af er vikunnar. Gylfi 
Sigfússon forstjóri þykir orðinn 
nokkuð valtur í sessi eftir brösugt 
gengi félagsins undanfarna mánuði 
og ár en afkomuviðvörunin á föstu-
dag var þriðja slíka viðvörunin sem 
félagið lætur frá sér fara á stuttum 
tíma. Þá er vitað að nýir aðaleig-
endur Eimskips, Samherjamenn, 
hafi hug á því að fá sinn mann í for-
stjórastólinn.

Óákveðnir 
Framsóknarmenn
Ásmundur Einar 
Daðason, félags- 
og jafnréttis-
málaráðherra, 
sagðist í nýlegu 
viðtali á Sprengi-
sandi á Bylgjunni vilja 
að ríkið, sveitarfélög og verkalýðs-
félög tækju höndum saman til að 
vinna á húsnæðisvandanum og 
stuðla að auknu framboði á lóðum. 
Í því sambandi talaði hann um 
„finnsku leiðina“ sem hann sagðist 
hafa kynnt sér í þaula. Horfa ætti 
til hennar. Ekki er nema von að 
hlustendur hafi klórað sér í hausnum 
enda er eitt ár síðan Framsóknar-
flokkurinn gerði „svissnesku leiðina“ 
að einu af kosningaslagorðum sínum 
í húsnæðismálum. Þá var Sviss nefnt 
sem fyrirmynd í þessum málum. 
Framsóknarmenn virðast greini-
lega eiga erfitt með að ákveða sig til 
hvaða ríkis skuli líta í málaflokknum.
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Allir öruggir heim!
Endurskinsvesti fyrir leik- og grunnskóla landsins

Slysavarnafélagið Landsbjörg, Arionbanki, Dynjandi, Fréttablaðið, HB Grandi, IKEA, Isavia, Klettur, Landsvirkjun,
Neyðarlínan, Norðurál, Samsung, Skeljungur, TM, Trex Hópferðamiðstöð, Samgöngustofa, Valitor og Vörumiðlun
gefa 9000 endurskinsvesti í leik- og grunnskóla á öllu landinu til nota í vettvangsferðir.

Endurskinsvesti ætti að nota allt árið um kring, þannig eykst sýnileiki og öryggi barnanna til muna.
Einstaklingur með endurskin sést fimm sinnum fyrr en sá sem er ekki með neitt endurskin.

Það er von okkar að þessi gjöf verði til þess að auka öryggi barna í umferðinni!



MARKAÐURINN Instagram  
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Stjórnar-  
maðurinn

29.10.2018

Félag Sigurðar Atla Jónssonar og Nönnu 
Margrétar Gunnlaugsdóttur hefur eignast 
ríflega 1,5 prósenta eignarhlut í Íslensk-
um verðbréfum (ÍV), samkvæmt nýjum 
hluthafalista verðbréfafyrirtækisins.

Sigurður Atli, sem stýrði Kviku og MP 
banka 2011 til 2017, var sem kunnugt er 
kjörinn stjórnarformaður ÍV á aðalfundi 
félagsins í apríl síðastliðnum. Hjónin eiga 
hlutinn í gegnum félagið Ilta Nord ehf.

Samkvæmt nýja hluthafalistanum 
hefur Kjálkanes, sem er meðal annars 

í eigu systkinanna Önnu og Inga Jóhanns 
Guðmundsbarna, bætt við sig eins pró-
sents hlut en félagið fer nú með tæp-
lega tíu prósenta hlut. Kjálkanes keypti 
nýverið fjögurra prósenta hlut í ÍV en fyrir 

átti félagið fimm prósenta hlut.
Auk Kjálkaness fara Stapi lífeyrissjóður, 

Brú lífeyrissjóður, Lífeyrissjóður starfs-
manna Akureyrarbæjar, Kaldbakur, sem 
er í eigu Samherja, KEA og Maritimus 
Investors, sem er í eigu Sigurðar Arn-
grímssonar, með 9,99 prósenta hlut. – kij

Sigurður Atli í hluthafahóp ÍV

Sigurður Atli 
Jónsson, stjórnar-

formaður Íslenskra 
verðbréfa.

Hvernig stendur á því að 
for ysta verka lýðs hreyf-

ing ar innar leyfir sér að hafna 
þeirri stað reynd að launa-
hækk anir hafi áhrif á verð-
bólgu, án þess að gera einu 
sinni minnstu til raun til 
að færa sönnur fyrir 
máli sínu? 
Þorsteinn Víglundsson, 
þingmaður Viðreisnar

Verðmæti

PwC | Sími 550 5300 | www.pwc.is

PwC á Íslandi er framsækið og traust fyrirtæki sem veitir sérfræðiþjónustu á sviði fyrirtækja- skatta- og lögfræði-
ráðgjafar, endurskoðunar og reikningsskila. Fyrirtækið er íslenskt og er hluti af alþjóðlegu neti sjálfstæðra fyrirtækja 
sem aðstoðar viðskiptavini sína við að auka verðmæti, stjórna áhættu og bæta árangur sinn. 

Reykjavík | Akureyri | Reykjanesbær | Húsavík | Selfoss | Hvolsvöllur

Hafðu samband því þinn árangur er mikils virði.

Hámarkaðu árangurinn þinn
og verðmæti með því að nýta þér 
fjölbreytta þekkingu og víðtæka
reynslu PwC á öllum sviðum rekstrar

Athyglisvert hefur verið að 
fylgjast með forsvarsmönnum 
stéttarfélaganna og kjarabaráttu 
þeirra. Orðfæri eins og það sem 
þau viðhafa hefur ekki heyrst 
lengi. Fólki er óhikað skipt í 
fylkingar og það kallað nöfnum 
sem á flestum heimilum teldust 
dónaskapur. Auðvitað er í lagi 
að berjast fyrir sínum málstað 
og sitt sýnist vitanlega hverjum. 
Þegar Kolbrún Bergþórsdóttir, 
heiðarleg blaðakona til áratuga, 
er hins vegar orðin að ‘húsþræl’ 
þá er hins vegar sennilegt að of 
langt hafi verið gengið. Hvað varð 
um almennar kurteisisreglur í 
samskiptum? 
 
Helsti hugmyndafræðingur 
fylkingarinnar er uppgjafakapít-
alisti sem á árum áður bar ábyrgð 
á mesta fjáraustri í sögu íslenskrar 
fjölmiðlunar með síbyljustöðinni 
NFS og danska fríblaðinu Nyheds-
avisen. Síðar varð hann frægur 
að endemum fyrir að greiða ekki 
starfsmönnum sínum á Frétta-
tímanum laun á lokametrum þess 
ævintýris. Hann er þegar farinn 
að senda sínum nýju félögum 
reikninga, væntanlega eru þeir 
eilítið hærri en lægstu launin.

En það er ekki bara orðfæri nýju 
verkalýðsstéttarinnar sem er 
gamaldags heldur kröfugerðin 
sömuleiðis. Þeir sem bundu vonir 
við að nýju fólki fylgdu nýjar 
hugmyndir hafa sennilega orðið 
fyrir vonbrigðum. Kröfugerðin 
hljóðar, eins og í gamla daga, upp 
á krónur og aura. En getur verið 
að mesta kjarabót skjólstæðinga 
hinnar nýju verkalýðsforystu 
felist í öðrum og metnaðarfyllri 
aðgerðum? Sigurður Pálmi Sigur-
björnsson kaupmaður benti á 
það í blaðagrein í vikunni að laun 
eru í raun eini stóri útgjaldaliður 
fyrirtækja á Íslandi sem ekki 
er verðtryggður. Kerfið eins og 
það er uppbyggt í dag býður því 
beinlínis upp á að bil skapist milli 
launa og kaupmáttar. 
 
Atvinnurekendur græða vitaskuld 
á þessu á fyrstu stigum hag-
sveiflunnar en að endingu kemur 
að skuldadögum og þá með 
látum. Þetta er akkúrat raunin í 
dag. Verkalýðsforystan fer fram 
með sínar kröfur við enda hag-
sveiflunnar þegar harðnað hefur á 
dalnum hjá mörgum fyrirtækjum. 
Svigrúmið er einfaldlega ekki til 
staðar. Auðvitað er bara ein lausn 
til við þessu ójafnvægi. Afnám 
verðtryggingar með upptöku ann-
ars gjaldmiðils. Í því felst besta 
kjarabót íslensks verkafólks til 
lengri tíma. Hið nýja forystufólk 
virðist hins vegar of upptekið 
af fúkyrðaflaumnum til að sjá 
skóginn fyrir trjánum.

Gamaldags 
fúkyrðaflaumur


