
Hátt metnir | Stærstu bankar 
Norðurlanda eru of hátt verð-
metnir að mati Morgan Stanley. 
Hækkun þeirra hefur verið keyrð 
áfram af auknum umsvifum í fjár-
málalífinu og getgátum um frekari 
samþjöppun í geiranum.

Skipt upp | Ákveðið hefur verið að 
skipta upp fyrirtækinu Kreditkort 
hf. og færa útgáfu greiðslukorta og 
þjónustu við þau yfir í nýtt dóttur-
félag. Kreditkort er í eigu Glitnis, 
Landsbankans og sparisjóðanna.

Meiri evrubréf | Glitnir hefur 
gengið frá samningum um útgáfu 
skuldabréfa að upphæð 500 milljón-
ir evra, um 45 milljarðar íslenskra 
króna, á föstum vöxtum sem nema 
4,375 prósentum.

Undirbúa slag | Róbert Wessman, 
forstjóri Actavis, hefur staðfest 
að félagið hafi áhuga á að kaupa 
samheitalyfjahluta lyfjafyrirtæk-
isins Merck KGaA. Kaupverðið 
gæti numið 360 til 450 milljörðum 
króna.

Metið slegið | Landsbankinn skil-
aði methagnaði upp á 40,2 millj-
arða króna á síðasta ári. Hagnaður 
bankans á fjórða ársfjórðungi var 
14,1 milljarður króna, sem var 
langt umfram spár.

Skoða sölu | Novator íhugar að 
selja alla hluti félagsins í búlg-
arska símafyrirtækinu Bulgarian 
Telecommunications Company, 
BTC, sem var einkavætt fyrir 
þremur árum.

Hvergi meiri | Landsframleiðsla á 
mann á Íslandi var 29 prósentum yfir 
meðaltali Evrópusambandsríkja 
árið 2005 samkvæmt bráðabirgða-
niðurstöðum alþjóðlegs saman-
burðar sem Hagstofan birti í vik-
unni. 

Leiða kaup | Kaupþing fer fyrir 
hópi fjárfesta sem hefur keypt 
bresku tískuvöruverslunina Phase 
Eight. Kaupverðið var 51,5 millj-
ónir punda sem nemur tæpum sjö 
milljörðum króna.

Bala Murughan Kamallakharan 

Leitar fjárfestingar-
tækifæra fyrir Glitni
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Framtíðarsýn Actavis 

Stefnt á ystu 
sjónarrönd

8

Sögurnar... tölurnar... fólkið...
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Þróun olíuverðs

Á taflborði 
alþjóðamarkaðar

12-13

Hólmfríður Helga Sigurðardóttir
skrifar

Actavis undirbýr nú að skrá hlutafé sitt í evrum. 
Tillaga um að stjórn verði heimilað að vinna að 
undirbúningi breytinganna verður lögð fyrir hlut-
hafafund í næstu viku. Stjórnendur fyrirtækis-
ins hafa þegar átt fundi með Kauphöll Ísland og 
Verðbréfaskráningu. 

Actavis hefur fært bókhald sitt í evrum frá því 
árið 2003. Segir Róbert Wessman, forstjóri Actavis, 
breytinguna rökrétt framhald af því. „Okkar tekjur 
eru 99 prósent í erlendum gjaldmiðlum. Það er 
óheppilegt að stöðugar sveiflur séu á heildarverð-
mæti félagsins út af sveiflum á krónunni. Okkur 
finnst því eðlilegt að hafa bréfin í evrum.“ Actavis 
þarf ekki að sækja formlega um leyfi fyrir breyt-
ingunum til annarra en hluthafa sinna, að mati 
Róberts. „Það er ekkert þessu til fyrirstöðu hjá 
Kauphöllinni. Þetta snýst fyrst og fremst um tækni-
lega útfærslu.“  

Stjórnendur Actavis gera ráð fyrir að breytingin 
geti gengið í gegn um mitt árið. Litlar sem engar 
breytingar þarf að gera í Kauphöll Íslands til að 
mögulegt verði að kaupa og selja hlutabréf í evrum. 
Það sem helst tefur er að Verðbréfaskráning þarf 
að taka nýtt greiðslumiðlunarkerfi í gagnið sem 
getur tekið nokkra mánuði. Þá á eftir að koma í ljós 

hvort Seðlabanki Íslands verður áfram uppgjörsað-
ili félagsins eftir að breytt hefur verið yfir í evrur. 
Seðlabankinn hefur séð um slík uppgjör í íslenskum 
krónum. Ekki er talið ólíklegt að erlendur banki 
taki það hlutverk að sér. 

Róbert segir tvennt hafa fælt erlenda fjárfesta 
frá því að eiga viðskipti á íslenska markaðnum. 
Annars vegar smæð hans og hins vegar sveiflur 
á gengi íslensku krónunnar. Samruni Kauphallar 
Íslands við OMX hafi því verið gæfuspor fyrir 
íslenska markaðinn. Það muni fyrst fara að sýna 
sig um mitt árið þegar allir þeir 150 kauphall-
araðilar sem skráðir eru á OMX munu geta átt 
viðskipti með þau félög sem skráð eru hér. Hann 
telur að þetta, ásamt því að Actavis skrái hlutafé 
sitt í evrum, muni laða fleiri erlenda fjárfesta að 
Actavis. Þeir muni ekki lengur þurfa að verja sig 
gagnvart krónunni með tilheyrandi kostnaði. Hann 
segir áhuga erlendra fjárfesta þegar mikinn. Þrír 
erlendir bankar greini félagið og von sé á einum til 
tveimur til viðbótar á næstu mánuðum. 

Breytingin á skráningu hlutafjárins mun að 
mati Róberts koma sér vel fyrir íslenska fjárfesta 
og hluthafa í Actavis. „Þetta mun gera íslenskum 
fjárfestum kleift að fjármagna sig í auknum mæli í 
evrum á móti bréfunum í sömu mynt. Fjármögnun í 
evrum kostar um tíu prósentum minna en í íslensk-
um krónum.“ 

Hlutafé Actavis í evrur
Stjórn Actavis undirbýr skráningu hlutafjár í evrum. Róbert 
Wessman, forstjóri félagsins, telur að ekki þurfi sérstaka 
heimild fyrir breytingunni frá öðrum en hluthöfum. 
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Peningabréf ISK/EUR/USD/GBP eru fjárfestingarsjó›ir í skilningi laga nr. 
30/2003, um ver›bréfasjó›i og fjárfestingarsjó›i. Sjó›irnir eru reknir af 
Landsvaka hf., rekstrarfélagi me› starfsleyfi FME. Landsbankinn er
vörslua›ili sjó›anna. Athygli fjárfesta er vakin á flví a› fjárfestingar- 
sjó›ir hafa r‡mri fjárfestingarheimildir skv. lögunum heldur en
ver›bréfasjó›ir. Um frekari uppl‡singar um sjó›ina, m.a. hva› var›ar 
muninn á ver›bréfasjó›um og fjárfestingarsjó›um og fjárfestingar- 
heimildir sjó›anna, vísast til útbo›sl‡singar og útdráttar úr útbo›s- 
l‡singu sem nálgast má í afgrei›slum Landsbankans auk uppl‡singa
á heimasí›u bankans, landsbanki.is.

Örugg ávöxtun 
í fleirri mynt 

sem flér hentar
EUR

3,2%*

GBP
5,7%*

ISK
13,3%*

Markmið
Peningabréfa er 

að ná hærri ávöxtun en
millibankamarkaður og

gjaldeyrisreikningar. Enginn
munur er á kaup-

og sölugengi.

Peningabréf
Landsbankans

USD
5,3%*

* Nafnávöxtun á ársgrundvelli frá 1. desember 2006 - 3. janúar 2007.

Hagnaður viðskiptabankanna 
nam samanlagt 163,7 milljörð-
um króna á síðasta ári saman-
borið við 93,2 milljarða króna 
árið 2005. Þetta gefur um 75,6 
prósenta aukningu á milli ára og 
er tæplega fjórfalt meiri hagn-
aður en árið 2004 þegar afkoma 
bankanna var 41,8 milljarðar.

Árið 2003 nam hagnaður við-
skiptabankanna 16,4 milljörðum 
króna sem er lægri upphæð en 
hagnaður Kaupþings (18,1 millj-
arður) á fjórða ársfjórðungi.

Gjaldfærður tekjuskattur var 
27,1 milljarður króna á síðasta ári 
og jókst um 28 prósent á milli ára.

Heildareignir bankanna uxu 
mjög hratt á síðasta ári og stóðu 
í 8.475 milljörðum króna í árs-
lok. Til samanburðar námu þær 
5.418 milljörðum við lok árs 2005 
og hækkuðu því um 56 prósent. 
Þetta samsvarar sjöfaldri áætl-
aðri landsframleiðslu síðasta árs, 
nærri sexfaldri heildareign líf-

eyrissjóðakerfisins í lok nóvem-
ber og rúmu þreföldu markaðs-
virði allra hlutabréfa í Kauphöll 
Íslands í árslok sem var um 2.596 
milljarðar króna. 

Eigið fé viðskiptabankanna 
þriggja var 614 milljarðar króna 
og hækkaði um nærri 58 prósent 
á milli ára. - eþa

Hagnaður bankanna 
fjórfaldast frá árinu 2004

Eignir bankanna þrefalt hærri en verðmæti allra hlutabréfa í Kauphöllinni.

Jónas Fr. Jónsson, forstjóri 
Fjármálaeftirlitsins, segir bank-
ana hafa unnið vel 
úr þeirri erfiðu 
stöðu sem kom upp í 
kjölfar neikvæðrar 
umræðu um stöðu 
þeirra síðastliðið 
vor. „Við hjá FME 
vissum að staða 
bankanna væri 
traust og hvöttum 
þá því til að halda 
ró sinni, koma sjónarmiðum 
sínum á framfæri og láta verkin 
tala, sem þeir gerðu.“ 

Jónas segir ánægjulegt að sjá 
að tekjur af grunnstarfsemi bank-
anna fari vaxandi. Tekjugrunnur 
bankanna sé orðinn fjölþættari, 
arðsemi eigin fjár sé góð og 
eiginfjárhlutföll bankanna séu 
sterk.

Bankarnir þurfa að mati 
Jónasar að huga betur að inn-
lánshlutföllum sínum þar sem 
þeir séu mjög háðir alþjóðlegum 
skuldabréfamörkuðum með fjár-
mögnun sína. Einnig þurfi þeir að 
gæta að kostnaðarhlutföllum þar 
sem þau hafi hækkað frá árinu 
2005. - hhs

Hrósar 
bönkunum

H A G N A Ð U R B A N K A N N A  2 0 0 3 - 2 0 0 6
2006 2005 2004 2003

Kaupþing 85,3 49,3 17,7 7,5
Landsbankinn 40,2 25 12,7 3,1
Glitnir 38,2 18,9 11,4 5,8
Alls 163,7 93,2 41,8 16,4

Glitni hefur verið gert að greiða 
589 milljónir króna í skatt að 
meðtöldum sektum vegna sam-
runa gamla Íslandsbanka og 
Framtaks fjárfestingarbanka 
árið 2004. Forsvarsmenn Glitnis 
töldu þá að skattaskuldbinding 
vegna þeirrar sameiningar hefði 
fallið niður.

Ríkisskattstjóri var ósammála 
túlkun Glitnis og úrskurðaði 
fyrir áramót að bankanum bæri 
að greiða skatt sem myndaðist 
við kaupin auk álagningar.

„Við erum búin að áfrýja þessu 
og munum sækja rétt okkar til 
dómstóla. En engu að síður er 
greiðsluskyldan skýr og þar af 
leiðandi er búið að gjaldfæra 
þetta í reikningum félagsins,“ 
segir Bjarni Ármansson, for-
stjóri Glitnis. - eþa

Glitnir fær 
skatt í hausinn
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Eggert Þór Aðalsteinsson 
skrifar

Hagnaður Kaupþings nam 85,3 milljörðum króna 
árið 2006 sem er mesti árshagnaður íslensks fyr-
irtækis. Til samanburðar hagnaðist Kaupþing um 
49,3 milljarða árið áður. Afkoma bankans á fjórða 
ársfjórðungi var vel yfir afkomuspám; bankinn 
tók inn 18,1 milljarð sem er 3,3 milljarða aukning á 
milli ára. Arðsemi eigin fjár fór yfir 42 prósent og 
hækkaði um átta prósentustig.

Fjárfestar töku niðurstöðunni fagnandi og höfðu 
hlutabréf bankans hækkað um eitt prósent skömmu 
eftir hádegi. Stóð gengið þá í 940 krónum á hlut.

Hreiðar Már Sigurðsson, forstjóri Kaupþings, 
segir að metafkoma hafi orðið á öllum afkomuein-
ingum og í öllum þeim löndum er bankinn starfar í. 
„Það er góður vöxtur í bankanum. Við höfum verið 
að samþætta reksturinn á síðasta ári og réðumst 
ekki í neinar nýjar yfirtökur. Þá höfum við verið 
að ráða inn mikið af fólki, í Bretlandi, Noregi og 
Danmörku og þetta er einfaldlega farið að skila 
sér.“ Hann er einnig kátur með fjórða ársfjórðung, 
þar sem mörg lítil verkefni skiluðu góðri afkomu. 

Aðspurður um hvort félagið geti toppað síðasta 
ár segir Hreiðar Már að það verði ekki auðvelt 
verkefni. Menn þar á bæ treysti sér til að ná yfir 
tuttugu prósenta árlegri arðsemi eigin fjár og þá 
ætti afkoman að fara nokkuð yfir sextíu milljarða.

Forstjórinn áætlar að bankinn geti ráðist í um 
eitt hundrað milljarða króna yfirtöku á öðrum 
bönkum, en bendir þó á að innri vöxtur Kaupþings 
sé hraður og því þurfi félagið ekki á yfirtökum að 
halda í augnablikinu. „Við munum fylgjast vel með 
og grípa réttu tækifærin þegar þau birtast.“ 

Mikill vöxtur var í þóknunartekjum sem námu 
37 milljörðum króna árið 2006 og jukust um 66 pró-
sent á milli ára, þær tvöfölduðust á fjórða ársfjórð-
ungi. Hreinar vaxtatekjur voru 52,4 milljarðar og 
jukust um sextíu prósent. Gengishagnaður og aðrar 
tekjur námu tæpum 77,6 milljörðum króna en koma 
að stórum hluta til af skráningu og sölu hlutabréfa í 
Exista. Hreiðar segir að Kaupþing hafi hagnast um 
74-75 milljarða króna fyrir skatt að slepptum ágóða 
af Exista. Alls voru hreinar rekstrartekjur 167,2 

milljarðar árið 2006, samanborið við 102 milljarða 
árið áður. 

Rekstrarkostnaður var í heild sextíu milljarðar 
króna og jókst um 69 prósent frá fyrra ári.

Heildareignir Kaupþings voru komnar í 4.055 
milljarða króna í árslok og hækkuðu um 1.515 millj-
arða, þar af útlán um 1.000 milljarða. Heildareignir 
hækkuðu því um eina og hálfa landsframleiðslu. 
Eigið fé nam 323 milljörðum, á móti 194 milljörðum 
árið áður, og var eiginfjárhlutfall (CAD) fimmtán 
prósent.
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Norskt dótturfélag FL Group er, 
ásamt Orkla ASA, þriðji stærsti 
eigandinn í perúska fiskimjöls- og 
lýsisframleiðandanum Copeinca 
sem fór á markað í Ósló í byrj-
un vikunnar. Bréfin hækkuðu á 
fyrsta viðskiptadegi um þrettán 
prósent frá því gengi sem fag-
fjárfestum bauðst að kaupa á í 
desember og má ætla að FL hafi 
grætt níutíu milljónir króna á 3,8 
prósenta hlut.

Fleiri íslenskir fjárfestar eru 
einnig áberandi í hluthafahópn-
um: Samherji/Síldarvinnslan á 

3,2 prósenta hlut og Glitnir Bank 
Equity Investment fer fyrir 1,9 
prósentum. Hlutur Íslendinga 
nemur að minnsta kosti 1,7 millj-
örðum að markaðsvirði.

Eins og komið hefur fram á 
síðum Markaðarins seldi Glitnir 
nýtt hlutafé í Copeinca fyrir sjö 

milljarða króna í lokuðu útboði í 
desember og sá í framhaldinu um 
skráningu félagsins í hina alþjóð-
legu sjávarútvegskauphöll í Ósló. 
Stærstu hluthafarnir eru eftir 
sem áður fjölskyldurnar tvær 
sem stýra félaginu.

Perú er stærsti framleiðandi 
og útflytjandi fiskimjöls og lýsis 
í heiminum og sjá menn fyrir sér 
mikla samþjöppun í greininni á 
næstu árum. Copeinca ætlar til 
dæmis að nota þá fjármuni sem 
söfnuðust í útboðinu til að vaxa 
hratt á heimamarkaði. - eþa

FL komið í mjölið og lýsið
Hlutur FL Group, Samherja og Glitnis í Copeinca metinn á 1,7 milljarða

Ásókn í erlend lán virðist hafa 
hafist eftir gengisfall krónunn-
ar síðasta vor, segir greiningar-
deild Kaupþings banka. Í skrifum 
bankans kemur fram að mikill 
vaxtarkippur hafi verið í geng-
isbundnum lánum í desember. 
Aukning frá fyrra mánuði nam 
tólf prósentum. „Á sama tíma 
jukust verðtryggð lán aðeins um 
0,9 prósent milli mánaða,“ segir 
bankinn. 

Í ársbyrjun 2006 segir 
Kaupþing að fjögur prósent af 
lánum heimilanna hafi verið 
gengistryggð, en hlutfallið hafi 
núna um áramótin verið komið í 
tíu prósent. „Þessi aukna ásókn í 
erlendar myntir skýrist af mikl-
um vaxtamun við útlönd sem 
virðist ekki ætla að minnka í bráð. 
Fjölmiðlar hafa einnig verið dug-
legir að benda á kosti erlendra 
lána umfram hin íslensku verð-
tryggðu lán.“  

Bankinn segir vert að veita 
því athygli að meðan stýrivextir 
Seðlabankans standi í methæðum 

aukist engu að síður innlend útlán 
bankastofnana. Aukningin er mest 
í gengisbundnum útlánum en á 
sama tíma dragast skammtímalán 
á borð við yfirdrátt saman milli 
mánaða. „Samtímis er fasteigna-
markaðurinn í nokkurri ládeyðu. 
Þetta gæti bent til þess að ein-
staklingar og fyrirtæki séu að 
endurfjármagna skammtímalán 
sín að einhverju leyti í erlendri 
mynt,“ segir bankinn og telur því 
ef til vill ekki hægt að gera ráð 
fyrir jafn miklum samdrætti í 
einkaneyslu og sumar hagvaxtar-
spár geri ráð fyrir. - óká

Útlán aukast í erlendri mynt

Skuldatryggingarálag 
(CDS) á íslensku bank-
ana lækkaði í gær meðan 
álagið hækkaði almennt 
á markaði. Þannig bötn-
uðu kjör íslensku bank-
anna meðan þau rýrnuðu 
almennt hjá öðrum. 

„CDS markaðurinn 
hefur almennt verið að hækka 
í dag um einn til tvo punkta, 
meðan álagið á íslensku bankana 
lækkaði um einn punkt,“ segir 
Ingvar H. Ragnarsson, forstöðu-
maður alþjóðlegrar fjármögnun-
ar Glitnis. „Kjör íslensku bank-
anna hafa því hlutfallslega verið 
að batna meira.“

Í gær nam skulda-
tryggingarálag á skulda-
bréf Landsbankans og 
Glitnis 30 punktum, en 41 
punkti á bréf Kaupþings 
og hefur því lækkað 
um punkt á dag síðan á 
fimmtudag.

Ingvar kveðst eiga 
von á því að kjör bankanna haldi 
áfram að batna þótt ekki eigi 
hann svo sem von á dramatískum 
breytingum í kjölfar góðra upp-
gjöra. „Menn bjuggust við góðum 
uppgjörum og umræðan ekki á 
þá leið að von væri á vondum 
fréttum,“ segir hann. - óká

Álagið hefur lækkað 
um einn punkt á dag

G E N G I S Þ R Ó U N

Vika Frá áramótum

365 -5% -10%
Actavis 0% 10%
Alfesca -1% -2%
Atlantic Petroleum 1% 0%
Atorka Group -3% -2%
Bakkavör  1% 6%
FL Group -1% 15%
Glitnir 2% 9%
Hf. Eimskipafélagið 1% 2%
Kaupþing 0% 11%
Landsbankinn 3% 13%
Marel 0% -4%
Mosaic Fashions 5% 4%
Straumur  2% 7%
Össur 0% 0%
Miðað við gengi í Kauphöll á mánudaginn

Fjárfestingafélagið FL Group 
fékk í gær formlega heimild frá 
Fjármálaeftirlitinu til að eiga 
og fara með virkan eignarhlut í 
Glitni Banka hf. samanber lög um 
fjármálafyrirtæki. Með heimild-
inni fær FL Group atkvæðarétt 
í stjórn Glitnis í samræmi við 
eignarhlut félagsins í bankanum.

FL Group átti um tíu pró-
senta hlut í Glitni við upphaf 
síðasta árs en bætti við eignar-
hlut sinn jafnt og þétt mánuð-
ina á eftir. Undir lok árs nam 
hlutur FL Group í Glitni 30,4 
prósentum og er fjárfestingafé-
lagið stærsti einstaki hluthafinn 
í bankanum. - jab

Heimild veitt

Kaupþing gefur ekkert eftir
Hagnaður fór yfir 85 milljarða. Bankinn, sem hefur burði til
að ráðast í eitt hundrað milljarða króna yfirtöku, jók eignir á
síðasta ári um eina og hálfa landsframleiðslu.

M E S T I  Á R S H A G N A Ð U R  Í S L E N S K S  F É L A G S          
Upphæð Félag Ár
85,3 Kaupþing 2006
50,3 Exista * 2005
49,3 Kaupþing 2005
40,2 Landsbankinn 2006
38,2 Glitnir 2006
* Exista var óskráð fyrirtæki 2005 Allar tölur í milljörðum

Kaupþing hefur fjárfest töluvert í óskráðum 
hlutabréfum um árin og ætlar að halda því áfram, 
þó með ákveðinni breytingu. „Við ætlum að stofna 
nýjan sjóð þar sem við munum bjóða viðskipta-
vinum okkar að fjárfesta líka í. Við munum halda 
áfram að fjárfesta í óskráðum hlutabréfum, ein-
ungis í gegnum sjóðinn í stað þess að fara beint 
inn á okkar efnahagsreikning,“ segir Hreiðar Már 
Sigurðsson, forstjóri bankans. Hefur sjóðurinn 
fengið nafnið Kaupthing Capital Partners II.

Markmið breytinganna er að vinna að stærri 
verkefnum með meira fjármagni, gera eignarhald 
og virði félaga gegnsærra og skýrara og vonandi 
að auka tekjur bankans, að sögn Hreiðars Más. 
Hann býst við að framtakinu verði vel tekið 
af alþjóðlegum skuldabréfafjárfestum. Óskráð 
hlutabréf voru 45,2 milljarðar í árslok, þar af átti 
bankinn 28 prósent í Símanum, en virði skráðra 
bréfa voru tæpir 114 milljarðar. - eþa

Skýra eignarhald 
óskráðra bréfa



Gæti lán í erlendri mynt
verið lausnin?
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SPRON Myntlán eru veitt til kaupa, framkvæmda eða endurfjármögnunar
á íbúðarhúsnæði eða atvinnuhúsnæði. Unnt er að taka fullt SPRON Myntlán
eða blandað lán þar sem helmingur lánsins er myntlán og hinn helmingurinn
í íslenskum krónum.

Upplýsingar í næsta útibúi SPRON í síma 550 1200,
í þjónustuveri í síma 550 1400 eða á spron.is
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Alþjóðlega matvælafyrirtækið 
Bakkavör Group birtir niður-
stöður fyrir árið 2006 í dag. 
Félaginu er spáð hagnaði á bil-
inu 1.351-4.245 milljóna króna 
fyrir fjórða ársfjórðung 2006. 
Þessi mikli munur skýrist af 
því að greiningardeildir Glitnis 

og Landsbankans búast við að 
tuttugu milljóna punda (2,7 millj-
arðar) tryggingabætur vegna 
bruna, sem varð í verksmiðju 
Geest árið 2005, hafi fallið inn 
fyrir árslok, en Kaupþing gerir 
ekki ráð fyrir slíku í sinni spá.

Burtséð frá þessu atriði er 
ljóst að afkoma Bakkavarar gæti 
orðið töluvert betri en á síðasta 
ársfjórðungi ársins 2005 þegar 
hagnaður nam rúmum 1,2 millj-
örðum króna.

Á fyrstu níu mánuðum ársins 
2006 hagnaðist félagið um 4,6 
milljarða króna, um 34,9 milljón-
ir punda. - eþa

Óvissa með tryggingabætur

S PÁ R  U M  A F K O M U  B A K K A -
VA R A R  Á  4 .  Á R S F J .  2 0 0 6 *

Spá Glitnis 4.232
Spá Kaupþings 1.351
Spá Landsbankans 4.245
Meðaltalsspá 3.276
* Upphæðir í milljónum króna

Eggert Þór Aðalsteinsson
skrifar

„Við erum að koma út með afkomu sem er betri en 
við höfum nokkru sinni upplifað. Hagnaðurinn er 
38,2 milljarðar króna sem er rétt rúmlega tvöföld-
un þess hagnaðar sem við sáum árið 2005,“ sagði 
Bjarni Ármannson, forstjóri Glitnis, á afkomufundi 
í gær. Hreinar rekstrartekjur ársins voru 72,6 
milljarðar og hækkuðu um 99 prósent á milli ára. 
Arðsemi eigin fjár á árinu var 39,4 prósent saman-
borið við þrjátíu prósent árið áður. 

Á fjórða ársfjórðungi nam hagnaður Glitnis 9,3 
milljörðum króna sem var rúmum þrjú hundruð 
milljónum króna yfir meðaltalsspá greiningaraðila, 
en þó undir afkomuspá Landsbankans. 

Bjarni segir rekstur bankans á fjórða ársfjórð-
ungi einkennast af því að þóknunartekjur (10,3 
milljarðar), einkum vegna stórra fyrirtækjaverk-
efna, eru í fyrsta skipti orðnar hærri en hreinar 
vaxtatekjur (8,5 milljarðar). 

Þegar hreinar rekstrartekjur ársins 2006 eru 
kannaðar kemur í ljós að hreinar vaxtatekjur voru 
ríflega helmingur þeirra samanborið við 64 prósent 
árið áður. Þóknunartekjur voru 36 prósent saman-
borið við 24 prósent árið 2005 en markmið stjórn-
enda bankans er að auka vægi þessa tekjuþáttar í 
fjörutíu prósent. 

Mikill vöxtur þóknunartekja segir því sögu 
Glitnis árið 2006. Árið 2005 einkenndist aftur á móti 
fyrst og fremst af tvöföldun efnahagsreiknings 
eftir kaup á BN Bank.

Fjárhagslegur styrkur bankans 
(CAD) jókst talsvert í öllu umrótinu 
á síðasta ári og var fimmtán prósent 
í lok árs. Viðbúið er að hlutfallið 
muni lækka á þessu ári, enda eru 
fjárhagsleg markmið nokkru lægri, 
að sögn Bjarna. Hann segir að þetta 
þýði að bankinn geti þolað miklar 
sveiflur á gengi íslensku krónunnar 

en jafnframt vaxið með innri og ytri vexti. „Við 
erum nokkuð bjartsýn á að við getum haldið góðum 
innri vexti á árinu, en jafnframt séum í stöðu til 
að takast á við fyrirtækjakaup.“ Bankinn horfir 
einkum til Norðurlanda og Bretlands með kaup á 
kjarnatengdri starfsemi í huga.

Rekstrarkostnaður ársins 2006 nam 27,3 millj-
örðum og jókst um tæp 74 prósent. Á fjórða árs-
fjórðungi námu gjöld 8,7 milljörðum sem var 35 
prósenta aukning frá sama tíma í fyrra. Bjarni 
segir að kostnaðarhlutfall upp á 37 prósent sé undir 
langtímamarkmiðum og mjög ásættanlegt miðað 
við þær breytingar sem hafa orðið á starfsemi 
bankans.

Heildareignir bankans voru 
komnar í 2.246 milljarða króna í árs-
lok. Þetta er um 53 prósenta aukning 
á milli ára. Eigið fé bankans var 146 
milljarðar og jókst um 62 milljarða, 
eða 73 prósent. Hækkun eigin fjár 
er annars vegar komin til vegna 
hagnaðar ársins og hins vegar vegna 
útgáfu nýs hlutafjár. 

Glitnir horfir til kaupa á 
þóknunartengdri starfsemi
Hagnaður bankans og rekstrartekjur tvöfölduðust á milli 
ára. Þóknunartekjur eru í fyrsta skipti orðnar meiri en 
hreinar vaxatekjur. Viðbúið að eiginfjárhlutföll lækki í ár.

Útlit er fyrir að árið í ár og 
það næsta verði góð í íslensk-
um sjávarútvegi, enda eru ytri 
aðstæður hagstæðar um þessar 
mundir sökum hás afurðaverðs 
og lækkunar á gengi krónunn-
ar. Þetta kemur fram í skýrslu 
sjávarútvegsteymis Glitnis um 
íslenskan sjávarútveg. 

Valdimar Halldórsson, sér-
fræðingur hjá Glitni, segir að 
tilgangur skýrslunnar sé aðal-
lega að upplýsa erlenda við-
skiptavini bankans um stöðu 
íslensks sjávarútvegs.

Fram kemur að mikil sam-
þjöppun hafi átt sér stað í 
útgerðinni og ráði tíu stærstu 
fyrirtækin um helmingi alls 
aflamarks. Ekkert bendir til 
annars en að þróunin verði í átt 
til meiri samþjöppunar fyrir-
tækja á næstunni. Nokkrir 
þættir skýra þessa þróun, svo 
sem vaxandi samkeppni innan- 
sem utanlands, kröfur um 

stærðarhagkvæmni og aukn-
ar kröfur um bætta arðsemi 
útgerðarfyrirtækja.

Þá kemur fram að arðsemi 
í veiðum og vinnslu hafi farið 
vaxandi á síðustu 26 árum. 
Glitnir spáir því að EBITDA-
framlegð af tekjum hjá íslensk-
um útgerðum hafi numið um 24 
prósentum í veiðum og þrettán 
prósentum í vinnslu á síðasta 
ári sem yrði  mikil aukning frá 
árinu 2005. - eþa

Samþjöppun áfram 
líkleg í sjávarútvegi
Arðsemi var góð á síðasta ári segir í skýrslu Glitnis.

H A G N A Ð U R  G L I T N I S
O G  S P Á R

Hagnaður Glitnis 9.317
Spá Kaupþings 8.300
Spá Landsbankans 9.632
Meðalstalsspá 8.966
* Upphæðir í milljónum króna

Virkur eignarhluti er 
eignarhlutdeild sem 
gerir eigandanum 
kleift að hafa veru-
leg áhrif á stjórn-
un fyrirtækisins 
sem hann á í. 

Í lögum um 
verðbréfaviðskipti 
er virkur eignarhluti 
sagður „bein eða óbein 
eignarhlutdeild í fyrirtæki í verðbréfa-
þjónustu sem nemur 10 prósentum eða 
meira af eigin fé þess eða atkvæðisrétti 
eða önnur hlutdeild sem gerir það kleift 
að hafa veruleg áhrif á stjórnun fyrirtæk-
is sem eignarhlutdeild er í“.

– Vel lesið

Notaðu mest lesna* blað landsins 
til að dreifa kynningarefni til 

þinna viðskiptavina

Einblöðungar - bæklingar - blöð - umslög

Áhugasamir auglýsendur vinsamlegast hafið samband
í síma 5505844 | orn.geirsson@365.is

Vertu inní Fréttablaðinu með þitt kynningarefni

*Gallup maí 2006

Vertu inní Fréttablaðinu 
með þitt kynningarefni

Fyrirhugaðar breytingar á 
danskri skattalöggjöf þar sem 
skattur á fyrirtæki er lækkaður, 
en um leið dregið úr heimildum 
til að færa fjármagnskostnað á 
móti sköttum, eru sagðar koma 
fjármálafyrirtækjum sérstak-
lega vel. Þannig myndi gæti til 
dæmis Kaupþings aukist svo 
næmi hundruðum milljóna króna. 
Önnur fyrirtæki kunna svo að 
bera skarðan hlut frá borði.

Þannig hefur Ole Vagner, for-
stjóri fasteignafélagsins Keops 
sem Baugur á þriðjung í, for-
dæmt breytinguna. Hlutabréf 

félagsins og fleiri svipaðra féllu 
í verði þegar upplýst var um 
fyrirtætlanirnar sem þó hafa 
ekki verið kynntar að fullu. Fyrir 
þeim er sagður þingmeirihluti og 
stendur til að koma þeim í gegn-
um þingið í vor. „Mér finnst með 
ólíkindum að við skulum hafa 
stjórn sem hefur jafnlitla innsýn 
í danskt viðskiptalíf,“ segir hann 
í viðtali við Børsen. 

Í sama streng tekur Skarp-
héðinn Berg Steinarsson, fram-
kvæmdastjóri norrænna fjár-
festinga hjá Baugi. Hann talar 
um arfavitlausa aðgerð sem 

fæla muni frá erlenda fjárfesta. 
Skarphéðinn segist vantrúaður 
á að frumvarpið fari óbreytt í 
gegn. „Enda eru Danir ekkert 
öðruvísi en aðrar þjóðir með að 
þeir vilja laða til sín erlenda 
fjárfestingu.“

Skarphéðinn Berg telur engu 
að síður að breytingarnar eins 
og þær hafi verið kynntar hafi 
óveruleg áhrif á starfsemi félags-
ins og fyrirtæki þess. „Eftir því 
sem við komumst næst munu 
þessar breytingar ekki ná yfir 
félög sem eru með sínar skuldir 
í félögum utan Danmerkur.“ - óká

Fæla frá sér erlenda fjárfesta
Kaupþing og aðrir bankar í Danmörku græða á skattabreytingum Dana.

Metvelta var í hluta-
bréfaviðskiptum OMX 
Nordic Exchange 
kauphöllunum síðasta 
fimmtudag, en þar 
á meðal er íslenska kauphöll-
in.  Dagsveltan nam 8.395 millj-
ónum evra, eða yfir 747 millj-
örðum íslenskra króna. Síðasta 
fimmtudag nam hlutabréfavelta 
í íslensku kauphöllinni rúmum 
fimm milljörðum króna.

Fyrra dagsmet  var frá því 21. 
apríl í fyrra, en þann dag nam 
veltan 7.957 milljónum evra, eða 
rúmum 708 milljörðum. - óká

OMX setur 
veltumet



Farðu inn á www.ok.is/HPklubbur
og kynntu þér einstaka HP LaserJet prentara

HP Á HEIMSINS STÆRSTA
AÐDÁENDAKLÚBB!

100 MILLJÓNIR LASERJET PRENTARA HAFA TRYGGT STÓRA
OG SMÁA SIGRA Á SKRIFSTOFUGÖNGUM UM ALLAN HEIM!

NÚ ERU VALDIR HP LASERJET PRENTARAR Á TILBOÐSVERÐI

Það eru margar góðar ástæður fyrir brosum á andlitum HP LaserJet notenda. Ein af þeim er sú að þeir vita að þeir geta 
stólað á prentarann. Í 23 ár hefur HP sett viðmiðið í rekstaröryggi, nýsköpun, þjónustu og notendavænleika. Í stuttu máli 
sagt hefur HP verið í forystu í prentaratækni sem tryggir að viðskiptavinir okkar fá sem besta nýtingu út úr prenturum og
sem mest fyrir peninginn. Kynntu þér einstaka eiginleika HP LaserJet prentaranna og mismunandi kosti þess að vera með 
hágæðaprentara á skrifstofunni þinni. Farðu inn á www.ok.is/HPklubbur strax í dag. Við erum viss um að þú verður fyrr

en varir orðinn hluti af heimsins stærsta aðdáendaklúbbi.
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Þýski bílaframleiðandinn BMW 
seldi 1,37 milljónir nýrra bíla 
undir merkjum fyrirtækisins um 
allan heim í fyrra. Tekjur fyrir-
tækisins námu 49 milljörðum 
evra, jafnvirði rúmra 4.400 millj-
arða íslenskra króna, á tímabil-
inu. Síðasta ár fer í afrekaskrár 
bílaframleiðandans sem besta 
árið fram til þessa. 

Norbert Reithofer, 
stjórnarformað-
ur BMW, sagði 
í samtali við 
breska ríkis-
útvarpið þetta 
vera met í 

sögu þýska bílarisans og bætti 
við að fyrirtækið ætli að gefa í á 
þessu ári og bæta metið á ný. 

Greinendur eru hins vegar á 
öðru máli en þeir telja að sala á 
bensínhákum á borð við BMW 
muni dragast saman á næstunni 
enda geri bæði reglugerðir hvers 

konar og neyt-
endur sjálf-

ir auknar 
kröfur um 
sparneytn-
ari og 
umhverfis-
vænni bíla 

en áður. - jab

Metár hjá BMW

Óttast er að verð á appelsín-
um, jarðarberjum, sítrónum og 
öðrum ávöxtum muni rjúka upp 
í Bandaríkjunum vegna mikils 
næturkulda í Kaliforníuríki í 
síðustu viku. Þegar kaldast var 
fór næturkuldinn allt niður í 
átta gráðu frost. Sítrusávextir 
eru sérstaklega viðkvæmir fyrir 
kulda og þola ekki meira en 
tveggja stiga frost.

Appelsínubændur vestra ótt-
ast að heildsöluverðið geti allt að 
þrefaldast dragi ekki úr kulda-
kastinu, sem hefur verið þeim 
dýrkeypt. Vart er á bætandi því 
stór hluti uppskeru appelsínu- 
og ávaxtabænda skemmdist í 

hamförunum þegar fellibylur-
inn Katrín fór yfir suðurströnd 
Bandaríkjanna árið 2005.

Appelsínuframleiðendur í 
Kaliforníu segja að allt að sjö-
tíu prósent af uppskeru þeirra 
hafi eyðilagst í kuldakastinu 
og nemi tap þeirra allt 
að einum milljarði 
Bandaríkjadala, um 
sjötíu milljörðum 
íslenskra króna. 
Heildsöluverð til 
verslana vestra 
nemur nú um 
fimmtíu sentum á 
kíló en vegna tapsins 
mun stefna í að skaði 

framleiðendanna fari út í verð-
lagið og geti verð á appelsínum 
farið í allt að 1,50 dali,  jafnvirði 
tæpra 106 króna á kíló.

Að sögn fjölmiðla þurfa neyt-
endur ekki að óttast að kuldakast-

ið skili sér í dýrari ávaxtasafa 
því appelsínur sem nýtt-

ar eru til safagerðar 
og í þykkni koma 
að langstærstum 
hluta frá Flórída.

- jab

Uppskerubrestur í Bandaríkjunum

Stjórn bandaríska hlutabréfa-
markaðarins Nasdaq ákvað á 
föstudag að færa lokafrest sem 
hluthafar í bresku kauphöllinni 
í Lundúnum í Bretlandi (LSE) 
fengu til að taka yfirtökutilboði 
bandaríska sjóðsins í alla hluti 
þeirra í LSE aftur til 10. febrúar 
næstkomandi. Upphaflegi loka-
fresturinn rann út á miðnætti á 
föstudagskvöld.

Stjórn Nasdaq skrifaði hlut-
höfunum bréf um helgina þar 
sem sagði að óvinveitt yfir-
tökutilboðið í bréfin verði ekki 
hækkað. Það hljóðar upp á 2,7 
milljarða punda, um 370 millj-
arða íslenskra króna. Það svarar 
til 1.243 pensa á hlut.

Stjórn Nasdaq greindi jafn-
framt frá því á föstudag að eig-
endur 0,62 prósenta útistandandi 
hluta hefðu samþykkt tilboðið. 
Það er langt frá því marki sem 
Nasdaq er nauðsynlegt í óvin-
veittu yfirtökuferli sínu. 

Bandaríski markaðurinn hefur 
með stífum kaupum náð í tæp 
þrjátíu prósent hlutafjár í LSE 
frá síðasta vori í fyrra og þurfti 
því samþykki fyrir kaupum á 26 
prósentum til viðbótar til að ná 
yfirráðum yfir meirihluta bréfa 
í LSE. 

Fréttir föstudagsins þykja í 

daprara lagi fyrir stjórnina, sem 
hefur margsinnis þurft að hlusta 
á Clöru Furse, forstjóra LSE, 
henda yfirtökutilboðinu á haf út á 
þeim forsendum að það sé of lágt 
og endurspegli ekki framtíðar-
horfur markaðarins. - jab

Nasdaq gefur frest 
fram í febrúar 

Ítalska flugfélagið Alitalia, sem 
stjórnvöld þar í landi eiga rétt 
tæpan helmingshlut í, skilaði 
áætluðum afkomutölum síðasta 
árs um helgina. Þar kemur fram 
að gert sé ráð fyrir allt að 380 
milljóna evra taprekstri á síð-
asta ári. Það svarar til 34,3 millj-
arða íslenskra króna á tólf mán-
aða tímabili og er tvöfalt verri 
afkoma en árið 2005.

Fjármálaeftirlit Ítalíu fór 
fram á að stjórn flugfélagsins 
birti efnahagsreikning og fjár-
hagsstöðu félagsins. Ítalska 
ríkið horfir til þess að einkavæða 
flugfélagið, fjölga hluthöfum og 
koma skikkan á rekstur fyrir-
tækisins. 

Í afkomuskýrslu Alitalia 
kemur hins vegar fram að félag-

ið hafi látið bóka að það ætli 
að grípa til aðgerða á næstunni 
til að lækka rekstrarkostnað á 
árunum 2005 til 2008. Áætlunin 
þyki ekki fýsilegur kostur nú í 
ljósi taprekstrarins. 

Fransk–hollenska flugfélag-
ið Air France-KLM hefur unnið 
að samrunaviðræðum við stjórn 
Alitalia allt frá síðasta ári. 
Undir lok síðasta árs sagði Jean-
Cyril Spinetta, forstjóri þess, 
hins vegar að stór eignarhlut-
ur ítalska ríkisins væri hindrun 
á samrunaferlinu og yrði ríkið 
að losa um hlut sinn áður en 
næstu skref yrðu tekin. Þá sagði 
hann nauðsynlegt að grynnka 
á skuldafeni fyrirtækisins áður 
en reynt yrði að höfða til nýrra 
hluthafa. - jab

Ítalarnir skila tapi

Tesco, stærsta verslunarkeðjan 
í Bretlandi, opnaði í síðustu viku 
verslun undir eigin nafni í útjaðri 
Peking. Þetta er stórt skref fyrir 
verslunarkeðjuna, en fyrirtæki 
á Vesturlöndum sjá gríðarlega 
vaxtarmöguleika í Asíu. 

Litlu munaði að Tesco næði 
að landa samningum um rekstur 
verslana á Indlandi í samstarfi 
við þarlenda aðila en upp úr slitn-
aði síðasta haust og missti keðjan 
tækifærið í hendurnar á banda-
rísku verslanakeðjunni Wal-Mart.

Breskir fjölmiðlar segja vest-
rænan varning standa Kínverjum 
til boða. Hann hefur hins vegar 
hreyfst lítið úr hillum verslunar-
innar. Öðru máli gegni hins vegar 
um kínverskt góðgæti á borð við 
grísaskanka og skjaldbökur, svo 
eitthvað sé nefnt. 

Þetta þykir ekkert nýnæmi í 
Kína enda bendir breska frétta-
stofa Sky til dæmis á það að sömu 
sögu sé að segja af rekstri versl-
unarkeðja á borð við Wal-Mart 
og frönsku keðjunni Carrefour, 

sem er langstærsti erlendi aðil-
inn á kínverska markaðnum 
með  um þrefalt meiri veltu en 
Wal-Mart þar í landi um  þessar 
mundir.  

Tesco mun hafa í hyggju að 
opna aðra verslun í Peking á næstu 
mánuðum, að sögn Sky. - jab

Bretarnir komnir 
til Kína

Jón Aðalsteinn Bergsveinsson
skrifar

Að minnsta kosti tvö farsímafyrirtæki hafa bæst í 
baráttuna um 67 prósenta hlut í indverska félaginu 
Hutchison Essar, fjórða stærsta farsímafélagi á 
Indlandi. Talsverð sókn er á indverska farsímamark-
aðinn en gert er ráð fyrir að hann vaxi hraðar en 
flestir aðrir markaðir á næstu árum.

Meirihlutaeign félagsins er í eigu asísku samstæð-
unnar Hutchison Whampoa, sem auðkýfingurinn Li 
Ka-Shing stjórnar en hann er einn ríkasti maður álf-
unnar og á lista yfir ríkustu einstaklinga í heimi.

Félögin sem bæst hafa í hópinn eru rússneska far-
símafélagið Altimo, sem einbeitir sér að farsímavæð-
ingu á nýmörkuðum, og Orascom frá Egyptalandi, 
sem fer með tæpan tuttugu prósenta hlut í móður-
félagi indverska farsímafélagsins. Forsvarsmenn 
Altimo segjast ekki munu eiga í vandræðum með 
fjármögnun kaupanna og vísa til móðurfélagsins 
Alfa Group, sem hefur meirihluta af tekjum sínum 

úr olíugeiranum. Að minnsta kosti þrjú önnur félög 
hafa lýst yfir áhuga á kaupum á hlutnum, þar á meðal 
indverska fjárfestingafélagið Hinduja Group, sem 
eitt sinn átti fimm prósenta hlut í Hutchison.

Vodafone lýsti fyrst farsímafélaga yfir áhuga á 
kaupum á meirihluta í Hutchison Essar seint á síð-
asta ári og hefur lagt fram óformlegt sautján millj-
arða dala tilboð í félagið. Það svarar til rúmra 1.100 
milljarða íslenskra króna. Forsvarsmenn félagsins 
hafa gluggað í bókhald indverska farsímafélagsins 
og er reiknað með að Vodafone leggi fram formlegt 
tilboð í næsta mánuði þrátt fyrir andstöðu nokkurra 
hluthafa farsímarisans sem óttast að yfirverð verði 
greitt fyrir hlutinn. 

Eignarhaldsfélagið Essar, sem fer með 33 prósent 
í indverska farsímafélaginu, setti sig hins vegar upp 
á móti tilboðinu og hefur lýst því yfir að það eigi 
kauprétt að hlutnum. Getur svo farið að félagið hafni 
öllum tilboðum sem berist í hlutinn og hefur hótað að 
fara með málið fyrir dómstóla verði öðrum tilboðum 
tekið. 

Fleiri bætast í bar-
áttuna á Indlandi
Stærstu farsímafélög í heimi horfa til þess að ná forskoti á 
indverska farsímamarkaðnum.
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síðustu viku kynntu stjórnendur Actavis 
metnaðarfullar áætlanir næstu þriggja 
ára fyrir innlendum sem erlendum fjár-
festum og greiningaraðilum. Stefnt er að 
því að velta félagsins í ár aukist frá fyrra 

ári um fimmtán prósent. Hún nái 1,6 milljörð-
um evra í ár og verði komin í 1,9 milljarða 
evra fyrir árslok 2009. Þá er gert ráð fyrir að 
hagnaður á hlut muni aukast um 20 prósent á 
ári til loka árs 2009. Áætlað EBITDA-fram-
legðarhlutfall fyrir árið 2006 er á bilinu 20 
til 21 prósent og er markmið félagsins að ná 
því upp í 25 prósent fyrir lok árs 2009. Þessu 
hyggjast stjórnendur félagsins meðal annars 
ná með því að ná kostnaðarverði seldra vara 
niður um þrjú prósentustig fyrir árslok 2009, 
úr tæplega sextíu prósentum af tekjum í 57 
prósent. Á kynningunni kom fram að Actavis 
mun leggja inn 40 til 45 lyfjaumsóknir til 
bandaríska lyfjaeftirlitsins í ár sem er aukn-
ing úr 38 á síðasta ári. Það eru fleiri umsóknir 
en jafnvel stærstu lyfjafyrirtæki heims hafa. 
Teva, stærsta samheitalyfjafyrirtæki heims, 
hefur til að mynda fjörutíu lyfjaumsóknir 
í gangi og Sandoz, það næststærsta, hefur 
tuttugu og átta. Þá ætlar félagið að markaðs-
setja allt að fimm hundruð ný lyf á mörkuð-
um samstæðunnar á árinu til samanburðar 
við 370 í fyrra. UNDIRBÚNINGUR HAFINN AÐ
NÆSTA SLAG
Á næstu þremur árum er markmið stjórn-
enda Actavis að festa sig í sessi meðal fimm 
stærstu samheitalyfjafyrirtækja heims á 
öllum lykilmörkuðum í geiranum. Á síðustu 
sjö árum hefur Actavis vaxið úr því að vera 
lítið íslenskt fyrirtæki með 150 starfsmenn í 
það að verða alþjóðlegt fyrirtæki með ellefu 
þúsund starfsmenn. Sá vöxtur hefur að miklu 
leyti komið til af yfirtökum og samrunum. 
Ekkert lát verður á þessu og félagið í stöðugri 
leit að fýsilegum kostum. Í síðustu viku stað-
festi Róbert Wessman, forstjóri Actavis, að 
félagið myndi blanda sér í baráttuna um 
samheitalyfjahluta lyfjafyrirtækisins Merck 
KGaA sem nýlega var tilkynnt að sé til sölu. 

Söluverð á hlutanum hefur ekki verið gefið 
upp en í erlendum fjölmiðlum hefur upp-
hæðin fjórir til fimm milljarðar evra verið 
nefnd. Það samsvarar 360 til 450 milljörðum 
króna. Fjármögnun hefur þegar verið tryggð 
með aðkomu þriggja leiðandi alþjóðlegra 
banka sem ekki hefur komið fram hverjir 
eru. Gangi kaupin eftir verður Actavis þriðja 
stærsta fyrirtæki heims á sviði samheita-
lyfja með fimm prósenta markaðshlutdeild. 
Sameiginleg velta fyrir árið 2006 er um 3,2 
milljarðar evra, um 290 milljarðar króna. Til 
samanburðar var velta Actavis á síðasta ári 
1,4 milljarðar evra, um 126 milljarðar króna. 

Nái yfirtakan fram að ganga er gert ráð 
fyrir að talsverð samlegðaráhrif náist. Merck 
er, eins og Actavis, með starfsemi í Evrópu 
og Bandaríkjunum en ekki er talin að mikil 
skörun verði milli starfsemi félaganna. Þá 
fengi Actavis aðgang að nýjum mörkuðum 
eins og Japan, Ástralíu, Kanada og Brasilíu, 
auk þess sem Merck hefur styrka stöðu í 
Suður-Evrópu, markaði sem Actavis hefur 
haft augastað á. 

Baráttan um Merck verður að öllum lík-
indum hörð og háð milli fárra öflugra félaga. 
Í nýrri greiningu fjárfestingarbankans 
Merrill Lynch, sem kom út í kjölfar 
kynningarfundarins, eru félögin talin „eiga  
fullkomlega saman“. Þar kemur fram að 
Merck myndi njóta góðs af ódýrari fram-
leiðslu, ágengum stjórnunarháttum og 
markaðssetningu Actavis. 

HLUTAFÉ SKRÁÐ Í EVRUR Á ÁRINU
Til þess að ná fram þeim vexti sem Actavis 
stefnir að er aðkoma erlendra fjárfesta að 
félaginu mikilvæg. Stjórn Actavis mun á 
næstu vikum leggja fyrir hluthafafund tillögu 
um að henni verði heimilað að hefja undirbún-
ing að því að skrá hlutafé félagsins í evrum. 
Segir Róbert Wessman, forstjóri Actavis, að 
stjórnendum félagsins þyki það eðlilegt í ljósi 
þess að 99 prósent af tekjum félagsins séu í 
erlendum gjaldmiðlum. Óheppilegt sé að stöð-

ugar sveiflur séu á heildarverðmæti félagsins 
út af sveiflum í krónunni. 

Stjórnendur Actavis telja ekki að félag-
ið þurfi að sækja formlega um leyfi fyrir 
breytingunum til annarra en hluthafa sinna. 
Málið snúist fyrst og fremst um tæknilega 
útfærslu. Það sem helst tefji fyrir ferlinu 
sé að Verðbréfaskráning þurfi 
að taka nýtt greiðslumiðlunar-
kerfi í gagnið sem getur tekið 
nokkra mánuði. 

Róbert segir tvennt hafa 
fælt erlenda fjárfesta frá því 
að eiga viðskipti á íslenska 
markaðnum. Annars vegar 
smæð markaðarins og hins 
vegar sveiflur á gengi krón-
unnar. Hann telur að með því að 
skrá hlutabréfin í evrum muni 
fleiri erlendir fjárfestar hafa 
áhuga á að fjárfesta í Actavis. 
Sérstaklega í ljósi þess að um 
mitt árið muni allir kauphallar-
aðilar OMX geta átt viðskipti 
með þau félög sem skráð eru 
hér. Þegar sé áhugi þeirra mik-
ill. Þrír erlendir bankar greini 
félagið og von sé á einum til 
tveimur til viðbótar á næstu 
mánuðum. Greining Merrill 
Lynch ýtir undir þessa skoðun. 
Þar kemur fram að áætlan-
ir Actavis séu vel í takt við 
spár greiningardeildar bank-
ans um framtíðarvöxt félags-
ins. Miðað við fyrir-sjáanlega 
hagnaðaraukningu næstu árin 
og það að félagið sé tiltölulega 
lágt verðlagt á markaði ættu 
kaup í félaginu að vera hag-
stæð. Hins vegar halda þeir 
mati sínu á félaginu hlutlausu vegna hárrar 
skuldsetningar félagsins, áhættu vegna sam-
þættingar en fyrst og fremst vegna lágrar 
veltu á íslenska hlutabréfamarkaðnum. 

Actavis stefnir beint á ystu sjónarrönd
Það er sjaldan lognmolla yfir Actavis. Undirbúningur að skráningu hlutafjár í evrum er hafinn, metnaðarfull rekstrarmarkmið 
næstu ára voru nýlega kynnt innlendum sem erlendum fjárfestum og greiningaraðilum og áhugi á að taka yfir samheitalyfjahluta 
lyfjafyrirtækisins Merck hefur verið staðfestur. Hólmfríður Helga Sigurðardóttir skyggndist inn í framtíðarmöguleika félagsins. 

Baráttan um Merck verður að öllum 
líkindum hörð og háð milli fárra 
öflugra félaga. Í nýrri greiningu fjár-
festingarbankans Merrill Lynch, sem 
kom út í kjölfar kynningarfundarins, 
eru félögin talin „eiga  fullkomlega 
saman“. Þar kemur fram að Merck 
myndi njóta góðs af ódýrari fram-
leiðslu, ágengum stjórnunarháttum 
og markaðssetningu Actavis.



Blásum á 
keppinautana!

*Nafnávöxtun árið 2006 á alþjóðlegum hlutabréfasjóðum-global, reknum af innlendum rekstrarfélögum skv. www.sjodir.is
Alþjóðlegur hlutabréfasjóður er verðbréfasjóður skv. lögum nr. 30/2003 um verðbréfasjóði og fjárfestingarsjóði. Rekstrarfélag sjóðsins er Rekstrarfélag SPRON. Útboðslýsingu má nálgast á heimasíðu SPRON Verðbréfa www.spronverdbref.is.
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Besta ávöxtunin 2006

Eins og þessar nótur sýna voru SPRON Verðbréf  með langbestu 
ávöxtun sambærilegra sjóða á markaði eða 43,18%.

Um er að ræða Alþjóðlegan hlutabréfasjóð,
en markmið hans er að ná góðri ávöxtun og áhættudreifingu 
sem hentar sérlega vel fyrir þá sem vilja fjárfesta til langs tíma.

Kynntu þér málið nánar á  www.spronverdbref.is
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Heimsmarkaðsverð á hráolíu hefur sveiflast 
talsvert undanfarna tólf mánuði. Verðið rauk 
upp í sögulegar hæðir um mitt síðasta sumar 
en er nú komið niður í um 55 dali á tunnu 
á helstu fjármálamörkuðum. Sveiflur sem 
þessar geta haft gríðarlegar afleiðingar á 
alþjóðamarkaði. Þar er enginn undanskilinn. 
Afleiðingar eru meðal annars þær að leitað 
hefur verið leiða til að nýta aðra orkugjafa 
en olíu, svo sem vindorku. Síðustu stóru 
verðsveiflur á svartagullinu komu illa við 

kaunin á bíla- og flugvélaiðnaðinum, sem 
hefur brugðist við með því að setja á markað 
sparneytnari farartæki.

HRÁOLÍAN ÞÁTTUR Í VALDATAFLI
Olíukreppa varð í tvígang á áttunda áratug 
síðustu aldar. Hana má rekja aftur til árs-
ins 1967 þegar nokkur aðildarríki OPEC-
samtakanna við Persaflóa tóku höndum 
saman, stofnuðu samtök olíuútflutningsríkja 
í Arabíu (OAPEC) og ákváðu að skrúfa fyrir 

útflutning á hráol-
íu til Bandaríkjanna 
og Vestur-Evrópu í 
mótmælaskyni við 
stuðning þeirra við 
Ísraelsríki í Sex daga 
stríðinu. Aðgerðirnar 
entust hins vegar 
ekki lengi. 

Sýnu verri voru 
afleiðingarnar árið 
1973 þegar OPEC-
ríkin ákváðu að grípa 
til sömu aðgerða í 
kjölfar Yom Kippur-
stríðs Ísraels. Í 
ákvörðun samtak-
anna fólst að olíu-
útflutningur til land-
anna skyldi skertur 
um fimm prósent í 

hverjum mánuði þar til Ísraelar yfirgæfu 
hernumdu svæðin sem þeir náðu í Sex daga 
stríðinu árið 1967. Aðgerðirnar stóðu yfir í 
fimm mánuði, þar til deilan leystist í mars-
mánuði árið 1974. Áhrifa aðgerðanna gætti 
hins vegar áratuginn á enda.  

Afleiðingarnar létu ekki á sér standa. 
Verð á hráolíu hækkaði talsvert og átti meðal 
annars hlutdeild að þeirri alþjóðlegu verð-
bólgu sem hafði með sér mikla verðrýrnun 
fjölmargra gjaldmiðla á áttunda áratug síð-
ustu aldar. Bandaríski dollarinn kom ekki 
vel undan vetri og rýrnaði talsvert gagnvart 
öðrum gjaldmiðlum. 

Bandaríkjastjórn, sem stutt hafði við 
Ísraelsríki, virtist eiga fáa að við Persaflóa. 
Meira að segja Íranskeisari, sem verið hafði 
vinveittur stjórnvöldum vestanhafs, lét hafa 
eftir sér í samtali við bandaríska dagblaðið 
New York Times, að réttast væri að kenna 
Bandaríkjamönnum dýrmæta lexíu og hækka 
verðið tífalt.

OLÍUKREPPAN HIN SÍÐARI
Vera má að þetta breytta viðhorf Íranskeisara 
hafi meðal annars valdið því að honum var 
velt úr sessi árið 1979. Í kjölfarið dróst olíu-
framleiðsla Írana mikið saman með þeim 
afleiðingum að keyra heimsmarkaðsverð á 
hráolíu frekar upp. OPEC-ríkin og fleiri olíu-
framleiðendur brugðust við með því að auka 
framleiðsluna og nam heildarsamdrátturinn 
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Hráolían á taflborði alþjóðam
Hráolíuverð hefur lækkað mikið frá því það stóð í sögulegu hámarki um mitt síðasta sumar. Olían er mikilvægur þáttur á 
verðinu því skapað alvarlegt ástand um allan heim. Jón Aðalsteinn Bergsveinsson rýndi í svartagullið og skoðaði áhrif verð
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„Síðasta ár var Marorku erfitt eins 
og mörgum öðrum sprotafyrirtækj-
um, meðal annars fyrir þær sakir 
að í kjölfar slæmra frétta um efna-
hagsmál á Íslandi, og þá sérstak-
lega fjármál bankanna, þrengdist 
mjög um alla lánafyrirgreiðslu til 
félagsins. Þetta knúði okkur út í 
hlutafjáraukningu fyrr en áætlað 
var. Kostnaður vegna fjármögnunar 
félagsins varð því talsvert hærri en 
gert var ráð fyrir, bæði vegna hárra 
vaxta, verðbóta og veikingar krón-
unnar. Tekjur hækkuðu þó á móti. 

Uppbyggingar- og þróunarstarf 
gekk að öðru leyti eftir áætlunum 
svo að fyrirtækið er komið með 
mjög vel skilgreinda vöru og öfl-
ugt sölunet. Áætlanir fyrir 2006 
gengu eftir og fyrirtækið byrjar vel 
á nýju ári þar sem það hefur fengið 
mjög mikilvægar og stórar pantan-
ir. Almennt séð er mjög gott útlit 

fyrir þetta ár. Það er samt ennþá 
áhyggjuefni hve erfitt er að fjár-
magna fyrirtækið. Lítið aðgengi 
að fjármagni dregur úr þrótti fyrir-
tækisins og getu til að sækja fram í 
sölu- og markaðsstarfi. 

Það sem er allra mikilvægast 
fyrir SI/SSP er að vinna að því 
að samlagssjóður komist í gang á 
árinu og lánasjóður sem getur veitt 
tryggingar gagnvart rekstrarlán-
um sprotafyrirtækja. Við höfum 
notað TRÚ sem bakábyrgð gagn-
vart erlendum samningum sem við 
gerum og þannig hefur okkur tekist 
að selja samningana. Þetta er mjög 
gott fyrirkomulag en við þurfum 
að vinna að því að þessi starfsemi 
verði styrkt á þann hátt að fyrirtæki 
geti fengið bakábyrgð gagnvart 
hefðbundnum rekstrarlánum. Nú er 
lag því að verið er að breyta fyrir-
komulaginu á TRÚ, sem verið er að 

flytja frá Nýsköpunarsjóði að því er 
að mér skilst.“ 

Síðasta ár er sagt hafa verið 
sprotafyrirtækjum erfitt
- Jón Ágúst Þorsteinsson, framkvæmdastjóri Marorku og formaður SSP.

Segja má að árið 2007 marki 
tímamót í því hvort takist að laga 
starfsumhverfi sprotafyrirtækja svo 
að einhverju gagni komi. Miklar 
vonir eru bundnar við fyrirhug-
að Sprotaþing 2. febrúar næst-
komandi. Í úttekt á starfsumhverfi 
sprotafyrirtækja sem Samtök iðn-
aðarins og Samtök sprotafyrirtækja 
stóðu að í samstarfi við Háskólann 
í Reykjavík kom fram að veruleg-
ur markaðsbrestur er í fjármögnun 
fyrirtækjanna um þessar mundir. 

Aukinnar óþolinmæði gætir hjá 
fjárfestum og fjármögnunaraðilum 
og þrátt fyrir veruleg fjárframlög 

ríkisins til rannsókna- og þróunar-
mála skilar aðeins lítið brot af þess-
um fjármunum sér til uppbyggingar 
sprotafyrirtækja.

Þrátt fyrir þessar aðstæður berj-
ast frumkvöðlarnir ótrauðir áfram 
og horfa bjartsýnir fram á veg-
inn. Samtök iðnaðarins leituðu til 
stjórnarmanna í Samtökum sprota-
fyrirtækja og báðu þá að svara 
nokkrum spurningum um upp-
byggingarstarf fyrirtækja sinna og 
horfur á næsta ári, hvað mætti helst 
bæta í starfsumhverfinu og hvernig 
samtökin gætu best komið að gagni 
í því sambandi. 

Þrautseigir sprotar
Sprotaþing Samtaka iðnaðarins verður haldið hinn 2. febrúar næstkomandi undir yfir-
skriftinni „Framtíðin er í okkar höndum“. Aukinnar óþolinmæði gætir hjá fjárfestum 
og fjármögnunaraðilum, þrátt fyrir veruleg fjárframlög ríkisins. 

„Uppbyggingar- og þróunarstarf 
hefur gengið vel hjá okkur í Stika. 
Við höfum ætíð lagt mikla áherslu á 
þróun og nýsköpun í okkar starfi og 
höfum hingað til látið allan hagnað 
renna beint í þróun og uppbyggingu 
fyrirtækisins. Velta fyrirtækisins 
jókst um 75 prósent milli ára og á 
síðasta ári lögðum við mikla áherslu 
á að byggja upp viðskipti við útlönd. 
Það hefur mikil orka farið í það. 
Eins og menn vita er slíkt langhlaup 
en ekki spretthlaup og krefst þraut-
seigju og úthalds, bæði andlegs og 
fjárhagslegs.

Við horfum bjartsýn fram á næsta 
ár og höldum áfram að byggja upp 
starfsemi fyrirtækisins erlendis. Auk 
þess erum við sífellt að efla ráðgjöf 
okkar og þjónustu á heimamarkaði 
og bæta og auka vöruúrvalið.

Stiki keppir við mörg önnur upp-
lýsingatæknifyrirtæki um mann-
auðinn. Okkur skortir sérfræðinga 
í upplýsingatækni, meðal annars 
hugbúnaðarfólk og ráðgjafa og 
sjáum ekki fram á annað en að 
þurfa að leita starfsfólks erlend-
is. Við athugum nú möguleika á 
að færa að minnsta kosti hluta af 
hugbúnaðarþróun fyrirtækisins til 
útlanda. Greinilega má einfalda og 

gera straumlínulaga allt styrkja-
kerfi hins opinbera fyrir nýsköp-
unarverkefni. Að sama skapi þarf 
hið opinbera að einkavæða meira 
af hugbúnaðarþróun sinni. Það er 
ótækt að hugbúnaðarfyrirtæki keppi 
við hugbúnaðardeildir opinberra 
fyrirtækja um verkefni. Hugsan-
lega mætti eitthvað rýmka heimildir 
lífeyrissjóða til fjárfestinga í frum-

kvöðlafyrirtækjum. Vissulega þarf 
slíkt að vera háð reglum og áhættan 
má ekki verða of mikil. 

Samtök iðnaðarins eru mikilvæg 

hagsmunasamtök fyrirtækja eins 
og Stika. Þangað höfum við sótt 
stuðning og þekkingu, til dæmis á 
lögfræðilegum málum og ýmsum 
vinnumarkaðsmálum. Á vettvangi 
SI höfum við komist í góð tengsl 
við önnur upplýsingafyrirtæki. Eftir 
að Samtök sprotafyrirtækja voru 
stofnuð höfum við tekið virkan þátt 
í starfsemi þeirra. Þar eigum við 
samleið með fyrirtækjum og frum-
kvöðlum sem efla vilja hátækniiðn-
að á Íslandi, stuðla að nýsköpun og 
stunda útflutning á íslensku hugviti 
og þekkingu. Á vettvangi Samtaka 
sprotafyrirtækja höfum við tekið 
þátt í mikilvægri umræðu um leiðir 
til að efla nýsköpun og ná árangri í 
útflutningi. Þar er vettvangur fyrir 
eigendur og stjórnendur sprota-
fyrirtækja til að hittast og bera 
saman bækur sínar. Samtökin sem 
slík geta hjálpað mikið með því að 
vera í fararbroddi umræðu gagnvart 
samfélaginu í heild sinni og stjórn-
völdum. Þar með auka þau einnig 
skilning hlutaðeigandi á mikilvægi 
nýsköpunar og þess að ólík fyrir-
tæki nái fótfestu í hagkerfinu sem 
síðar skili þjóðarbúinu verðmætum 
í formi starfa, útflutningstekna og 
skatttekna.“

Velta hefur aukist um sjötíu 
og fimm prósent milli ára
- Svana Helen Björnsdóttir, framkvæmdastjóri Stika.

„Uppbyggingar- og þróunarstarf 
fyrirtækisins gekk vel á síðasta 
ári. Unnið var að því ljúka þróun 
á grunntækni fyrirtækisins og 
undirbúa framleiðslu og sölu 
afurða. Þetta verður ár breytinga 
hjá fyrirtækinu. Viðfangsefnin 
breytast úr hreinræktuðu tækni-
þróunarverkefni yfir í viðskipta-
þróun. Framleiðsla og sala afurða 
hefst á árinu og þá reynir á mark-
aðsmálin. Viðurkenning í verki 
á hæfni brautryðjendanna og 
samsetning starfsmanna sprota-
fyrirtækjanna skiptir sköpum fyrir 
framgang þeirra. Þá þarf að skapa 
brautryðjendunum góð kjör og 
starfsskilyrði til þess að árangur 
náist í uppbyggingu á hátækni-
fyrirtækjum.
SI og SSP koma að mestu gagni 
með því að greina vel hvar skórinn 
kreppir í starfsemi sprotafyrirtækja 
og hvar möguleikar eru til sóknar 
og betri árangurs. Greiningin þarf 
að taka mið af sjónarhóli braut-
ryðjendanna en ekki embættis-
manna eða aðila sem ekki eru í 
hringiðu sprotafyrirtækjanna á 
hverjum degi. Á grunni grein-
ingarinnar þarf að móta stefnu 
og áætlun um aðgerðir til að efla 
starfsemi sprotafyrirtækja ásamt 

því að fylgja áætluninni eftir, 
meðal annars gagnvart yfirvöld-
um, opinberum stofnunum og 
fjármálaaðilum. Einnig þarf að 

fylgjast með því sem fram fer í 
starfsemi sprotafyrirtækjanna og 
veita ráðleggingar og aðstoð eftir 
föngum.“

Greining taki mið 
af brautryðjendum
- Dr. Júlíus B. Kristinsson, yfirmaður fjármálasviðs ORF 
Líftækni.

Í samstarfi við þingflokka stjórnmálaflokka, ráðuneyti iðnaðar-, við-
skipta- og menntamála, háskóla og aðila stoðkerfis og atvinnulífs verð-
ur efnt til Sprotaþings 2007 föstudaginn 2. febrúar næstkomandi. Á 
þinginu verður fjallað um stöðu og starfsskilyrði sprota- og hátæknifyr-
irtækja á Íslandi og tillögur þingheims lagðar fram til afgreiðslu. Þingið 
fer fram í Íþrótta- og sýningarhöllinni í Laugardal og stendur frá 12.15 
til 17.15. Þingið er opið en skrá þarf þátttöku á www.si.is.

12.15 Móttaka þinggesta og afhending gagna
Setning: Jón Sigurðsson, iðnaðar- og viðskiptaráðherra.

• Starfsumhverfi sprota- og hátæknifyrirtækja á Íslandi – Framtíðarsýn 
og uppbygging Sprotavettvangs 
Hvar stöndum við nú og hvað hefur breyst frá Sprotaþinginu 2005?

    - Jón Ágúst Þorsteinsson, formaður SSP og framkvæmdastjóri Marorku 
ehf.
Greining á stöðu og starfsumhverfi sprotafyrirtækja
- Hilmar Björn Harðarson og Pálmi Blængsson, nemendur í Háskólanum 
í Reykjavík.

Tillögur stjórnmálaflokka til að bæta starfsskilyrði sprota- og hátæknifyr-
irtækja. Hver þingflokkur hefur fimmtán mínútur til að kynna allt að þrjár 
tillögur í formi lagafrumvarps, þingsályktunartillögu eða reglugerðarbreyt-
ingar sem haft gætu áhrif á starfsskilyrði sprota- og hátæknifyrirtækja.

• Þingnefndarfundir
Nefndir eru skipaðar þátttakendum þingsins, þ.m.t. fulltrúum þingflokka, 
stoðkerfis og atvinnulífs. Hlutverk þeirra er að ræða tillögur stjórnmála-
flokkanna áður en gengið verður til atkvæðagreiðslu (einkunnagjafar) 
um málið á þinginu.

• Niðurstöður og breytingatillögur þingnefnda lagðar fram til atkvæða-
greiðslu.
Málshefjandi kynnir breytingatillögur úr umræðum þingnefnda og legg-
ur fram tillögu sína að nýju með áorðnum breytingum. Hver nefnd hefur 
þrjár mínútur til umráða. Þátttakendur taka afstöðu til hverrar tillögu í 
formi atkvæðagreiðslu (einkunnagjafar) á þar til gerðum atkvæðaseðli 
sem þeir skila í þinglok.

• Hlé – Útskrift og léttar veitingar
Meðan beðið er niðurstöðu úr atkvæðagreiðslu Sprotaþings er gestum 
boðið á útskriftarathöfn sem fram fer í tengslum við þingið og að þiggja 
léttar veitingar.

Niðurstöður atkvæðagreiðslu
Sprotaþings og þingslit
Niðurstöður atkvæðagreiðslu Sprotaþings kynntar

17.15 Þingslit: Helgi Magnússon, formaður SI.

Fundarstjórn: Davíð Lúðvíksson forstöðumaður hjá SI

Sprotaþing SI 2. febrúar næstkomandi

Staða og starfsskilyrði 
sprota- og hátæknifyrirtækja
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Hilmar Björn Harðarson og Pálmi Blængs-
son, sem stunda nám á þriðja ári í viðskipta-
fræði í Háskólanum í Reykjavík, vinna nú 
að lokafrágangi skýrslu um viðamikla rann-
sókn á stuðningsumhverfi sprotafyrirtækja. 
Verkefnisstjórn skipa fulltrúar Háskólans í 
Reykjavík, Samtaka iðnaðarins og Samtaka 
sprotafyrirtækja en verkefnið var unnið sem 
sumarverkefni nemenda með tilstyrk frá 
Nýsköpunarsjóði námsmanna. Niðurstöð-
ur hafa að hluta verið kynntar fyrir aðilum 
stuðningsumhverfisins sem og þingflokkum 
stjórnmálaflokka.

Rannsóknin var tvíþætt; annars vegar 
meðal forráðamanna allra íslenskra sprota-
fyrirtækja sem vitað er um og hins vegar 
meðal hugsanlegra fjárfesta sprotafyrir-
tækja.

HELSTU MARKMIÐ RANNSÓKNARINNAR:
• Kanna vitneskju, aðgengi og gagnsemi 

varðandi aðgerðir stuðningsumhverfisins 
í þeim tilgangi að efla enn frekar þann 
stuðning sem mestu skilar að mati fyrir-
tækjanna.

• Kanna hvaða úrbætur á stuðningsum-
hverfinu forráðamenn íslenskra sprota-
fyrirtækja telja þörf fyrir.

• Kanna hvort íslensk sprotafyrirtæki hafi 
fengið boð frá erlendum aðilum um að 
flytja starfsemi sína til annarra landa 
og hvort áhugi sé fyrir því að þiggja slík 
boð.

• Fá fram viðhorf hugsanlegra fjárfesta 
í sprotafyrirtækjum til fjárfestinga í 
sprotafyrirtækjum sem stuðlað gæti að 
markvissari leiðum sprotafyrirtækja við 
að vekja áhuga hjá fjárfestingaaðilum.

Að sögn Hilmars Björns og Pálma hefur 
verið áhugavert að kynnast fjölbreyttri starf-
semi sprotafyrirtækjanna enda eru í mörgum 
tilvikum kraftmiklir frumkvöðlar á ferð sem 
búa yfir mikilli þekkingu og eru jafnvel í 
fremstu röð í heiminum á sínu sviði.

HELSTU NIÐURSTÖÐUR RANNSÓKNAR-
INNAR ERU EFTIRFARANDI:
• Samþættingu innan stuðningsumhverfis 

íslenskra sprotafyrirtækja er ábótavant.
• Aðgengi að stuðningsaðgerðum er í mörg-

um tilvikum brotakennt og ábótavant.
• Skortur er á upplýsingum um hvaða stuðn-

ingsaðgerðir standa sprotafyrirtækjum til 
boða.

• Um fjórðungur íslenskra sprotafyrirtækja 
hefur fengið boð frá erlendum aðilum um 
að flytja starfsemi sína úr landi og stór 
hluti þeirra er að skoða þau boð nánar.

• Skortur er á „þolinmóðu“ áhættufjármagni, 
þar með töldum framtakssjóðum (e.: vent-
ure capital), en bankar og lífeyrissjóðir 
myndu helst vilja koma að fjárfestingum í 
sprotafyrirtækjum gegnum slíka sjóði.

• Algengt er að töluvert „bil“ sé milli við-
horfa fjárfesta og frumkvöðla varðandi 
fjárfestingar og fjármögnun sprotafyrir-
tækja – vinna þarf að því að brúa það bil.

Samtök iðnaðarins og Samtök sprotafyrir-
tækja hafa frá því í haust unnið að undir-
búningi Sprotaþings 2007 í samráði við þing-
flokka allra stjórnmálaflokka og nú liggur fyrir 
samþykki þeirra allra um að koma að þessu 
þinghaldi 2. febrúar næstkomandi. Flokkun-
um hefur verið kynntur hluti af niðurstöðum 
rannsóknarinnar í fyrrnefndum undirbúningi. 

Margt gott en brotakennt
Fjórðungur íslenskra sprotafyrirtækja hefur fengið boð frá erlend-
um aðilum um að flytja starfsemi sína úr landi, samkvæmt rannsókn 
Hilmars Bjarna Harðarsonar og Pálma Blængssonar. Margir frumkvöðla 
íslenskra sprotafyrirtækja eru í fremstu röð á sínu sviði í heiminum.

 { Íslenskur iðnaður } 
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Samtök atvinnulífsins og Seðla-
banki Íslands birtu í lok desember sl. 
niðurstöður reglubundinnar könn-
unar Capacent Gallup meðal fjögur 
hundruð stærstu fyrirtækja landsins 
á stöðu og framtíðarhorfum. Tæp-
lega þrír fjórðu stjórnenda telja að 
núverandi aðstæður í efnahagslífinu 
séu góðar og hafa sjaldan verið bjart-
sýnni. Greiningardeildir bankanna 
og fjármálaráðuneytið hafa kynnt 
mat sitt á stöðu og horfum og þar er 
allt á sömu bókina lært – það er bjart 
framundan. Enginn talar lengur um 
harða lendingu hagkerfisins á árinu 
2007 heldur um aðlögun eða jafnvel 
bara dýfu.

Fyrir hálfu ári voru menn ekki 
eins bjartsýnir og sumir spáðu verri 
tíð en þær raddir eru að mestu þagn-
aðar, að minnsta kosti í bili. Ekki er 
auðvelt að gefa einhlítar skýringar á 

þessu. Fyrirfram hefði mátt ætla að 
14,25 prósent stýrivextir, sjö pró-
sent verðbólga og verulegar sveiflur 
í gengi krónunnar gefi ekki tilefni 
til þess að meta efnahagsástand og 
horfur mjög góðar.

ÁHYGGJULAUS EYÐSLUKLÓ
Flestir eru nú sammála um að þenslu-
áhrif vegna stóriðju- og virkjanafram-
kvæmda hafi fyrirfram verið ofmetin 
en mikil einkaneysla og breytingar 
á húsnæðislánakerfinu hafi vald-
ið mestu um þenslu í hagkerfinu 
undanfarin ár. Mikill viðskiptahalli, 
fjármagnaður með erlendum lánum, 
ætti að vera áhyggjuefni en forstjór-
ar stærstu fyrirtækja landsins virðast 
áhyggjulausir og sama er að segja 
um almenning. Íslenska eyðsluklóin 
horfir áhyggjulaus fram á nýja árið. 
Ekki er hægt að draga aðra ályktun 

en að Íslendingar séu ónæmir fyrir 
háum vöxtum og verðlagi.

ÚTLENDINGAR TIL BJARGAR
Margt stuðlar raunar að því að 
áhrif þessara miklu framkvæmda 
og neyslu á síðasta ári eru þó ekki 
verri en raun ber vitni. Það er alveg 
ljóst að afnám hindrana á frjálsri 
för launafólks af öllu EES-svæðinu, 
sem tók gildi 1. maí 2006, gerbreytti 
ástandinu á íslenskum vinnumark-
aði. Það er algerlega óhugsandi að 
við hefðum komist klakklaust gegn-
um þetta þensluskeið án innfluttra 
starfsmanna sem að auki hafa lagt 
drjúgan skerf til íslenska hagkerfis-
ins að undanförnu. Vinnufriður var 
einnig tryggður með endurskoðun 
og framlengingu kjarasamninga. 
Þar var mikilvægt skref sem ekki má 
gleymast.

STÝRIVEXTIR BÍTA EKKI SEM 
FYRR
Þessi mikla bjartsýni stjórnenda 
stærstu fyrirtækja landsins endur-
speglar einnig þá miklu breytingu 
sem orðið hefur á íslenskum fyrir-
tækjum. Hnattvæðingin veldur því 
að þau fyrirtæki finna minna en 
ella fyrir háu vaxtastigi hér á landi, 
því að meirihluti þeirra fær tekj-
ur erlendis frá og flest þeirra eru 
að mestu fjármögnuð með erlendu 
lánsfé. Þau finna því lítið fyrir 
svimandi stýrivöxtum Seðlabanka 
Íslands. Þessi staða leiðir hugann 
óneitanlega að því hvort ósamhverf 
hagsveifla á Íslandi, til dæmis í 
samanburði við önnur Evrópulönd, 
heyri senn sögunni til. Hagsveiflur 
á Íslandi ráðast ekki lengur af afla-
brögðum eða verði á fiskmarkaði.

EFNAHAGSLÍFIÐ ER VIÐKVÆMT
Á síðasta ári urðu miklar sviptingar í 
gengi krónunnar og verði hlutabréfa. 
Íslenska hagkerfið er agnarsmátt 
með viðkvæma og sveiflukennda 
mynt. Erlendis er gjarna talað um 
Íslendingana eins og eitt fyrirtæki 
eða eina fjölskyldu. Það sýndi sig 
greinilega að óvægin gagnrýni á 

íslensku bankana setti gengi krón-
unnar og hlutabréfamarkaðinn á 
annan endann. Vonandi hafa menn 
lært af reynslunni þannig að minni 
líkur séu nú á slíku upphlaupi. Hins 
vegar er ljóst að djörf útrás íslenskra 
fyrirtækja og mikil skuldsetning 
fyrirtækja og heimila gera íslenskt 
efnahagslíf viðkvæmt fyrir áföll-
um. Þá hafa erlendir fjárfestar gefið 
út svokölluð krónubréf fyrir áður 
óþekktar fjárhæðir og ákvarðanir 
þeirra um kaup eða sölu slíkra bréfa 
geta haft áhrif sem við höfum ekki 
áður þurft að glíma við.

FARSÆLD TIL FRAMTÍÐAR
Það eru margar ástæður fyrir bjart-
sýninni en engu að síður þarf að 
fara varlega og koma meiri aga og 
jafnvægi á efnahagslífið, hvort sem 
við tökum upp evru sem gjaldmiðil 
eða notum krónuna áfram enn um 
sinn. Hagvöxtur undanfarinna ára 
byggist óþægilega mikið á einka-
neyslu og skuldsetningu. Vonandi 
tekst að skjóta fleiri og styrkari 
stoðum undir hagvöxt komandi ára. 
Það er okkar besta og eina trygging 
fyrir hagvexti og hagsæld til fram-
tíðar.

Bjartsýni einkennir byrjun árs
— Leiðari Helga Magnússonar, formanns Samtaka iðnaðarins.

 { Íslenskur iðnaður } 

60% MARKAÐSHLUTDEILD Á ÍSLANDI ÁRIÐ 2004
MANITOU skotbómulyftarar - Þarfur þjónn, sem uppfyllir ströngustu gæði og væntingar þeirra kröfuhörðustu.

HANN ER GRIMMUR!
MANITOU MLT 634 TURBO INTERCOOLER

- VIÐURKENND VARAHLUTAÞJÓNUSTA í 44 ár
- Útvegum notaða skotbómulyftara
- Úrval notaðra lyftara á lager

Fjórhjóladrifinn
Fjórhjólastýrður
Lyftigeta: 3.400 KG
Lyftihæð: 6.050 MM
Gafflar: 1.200 MM
Vél: Perkins Turbo intercooler, 123 HÖ
LOAD SENSING!! Samtímis glussahreyfingar
án aukins snúningshraða vélar.

HANN ER GRIMMUR!
MANITOU MLT 634 TURBO INTERCOOLER

SKOTBÓMULYFTARI

PON PÉTUR O. NIKULÁSSON ehf.
Melabraut 23 • 220 Hafnarfjörður

Símar 552 2650 & 552 0110 • FAX: 552 1588 • e-maiL: pon@pon.is
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Í umræðu um evruna undan-
farnar vikur hefur nokkuð 
verið vitnað til Roberts A. 
Mundell, nóbelsverðlauna-
hafa í hagfræði og prófess-
ors við Columbia-háskóla 
en hann og Assar Lindbeck, 
prófessor í alþjóðahagfræði 
við Háskólann í Stokkhólmi, 
komu hingað til lands síð-
astliðið haust til að taka 
við heiðursdoktorsnafn-
bót við viðskipta- og hagfræðideild 
Háskóla Íslands. Af því tilefni héldu 
þeir Mundell og Lindbeck opna 
fyrirlestra. 

Fyrirlestur Mundells bar yfir-
skriftina „Global monetary arrange-
ments in a world of two dominant 
currencies“. Þessi ágæta samkoma 
var skammarlega illa sótt en þeim 
mun meira hefur verið til hennar 
vitnað síðan. Þar sló Morgunblaðið 
strax tóninn með fyrirsögn á bak-
síðu 26. október síðastliðinn þar sem 

þetta var haft eftir Mund-
ell: „Mælir ekki með því að 
Ísland taki upp evru. „Guð-
faðir evrunnar“ telur núver-
andi fyrirkomulag henta vel 
enn um sinn.“

Í sjálfri fréttinni er haft 
eftir Mundell: „Síðan evran 
og dollarinn urðu ríkjandi 
gjaldmiðlar í heiminum 
hefur mikið ójafnvægi 
skapast í skráðu gengi 

gjaldmiðlanna. Þetta ójafnvægi 
hefur valdið öðrum löndum, sem 
eiga viðskipti í báðum gjaldmiðlum, 
eins og Bretlandi og Íslandi, miklum 
erfiðleikum.“ Síðan segir í fréttinni: 
„Á meðan þetta ójafnvægi ríkir telur 
hann ekki ráðlegt fyrir Ísland að 
taka upp evru.“ Ráðlegging Mund-
ells byggist sem sé á því að viðskipti 
okkar Íslendinga séu álíka mikil í 
evrum og dollurum. Ekki veit ég 
hvaðan hann hefur fengið þær rang-
hugmyndir. 

Boðskapur Mundell er einfald-
ur og skiljanlegur öllum sem vilja 
skilja hann án undanbragða og útúr-
snúninga. Hann vill stækka og/eða 
tengja saman myntkerfi heimsins og 
draga úr skaðlegum gengissveiflum 
og viðvarandi háum vöxtum smárra 
myntkerfa. Hann varar við afleið-
ingum af hörðu peningalegu aðhaldi 
með vaxtahækkunum. Þessi stefna 
virkar að vísu að ákveðnu leyti, það 
er hún nær verðbólgunni niður, en 
gerir það með því að styrkja gengi 
gjaldmiðilsins. Afleiðingin verður of 
hátt skráður gjaldmiðill. Þegar gjald-
miðillinn leitar aftur jafnvægis er 
hætt við gjaldeyriskreppu. Kannast 
menn nokkuð við þetta vandamál á 
Íslandi? 

Það er hins vegar með nokkrum 
ólíkindum að höfundur kenningar-
innar um hagkvæm myntsvæði sé 
spenntur með þessum hætti fyrir 
vagn þeirra sem vilja halda í íslensku 
krónuna hvað sem það kostar.

Mundell og íslenska krónan

 { Íslenskur iðnaður } 
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Þúsundir fermetra 

af flísum með 
20-70% afslætti

Plastparket
frá 790 kr/m2
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frá 1990 kr/m2
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Evrópuþingið hefur samþykkt nýja 
efnalöggjöf sem gengur undir nafn-
inu REACH (Registration, Evaluation 
and Authorisation of Chemicals). 
Talsverður styr hefur staðið um 
þessa umfangsmestu löggjöf sam-
bandsins enda mun áhrifa hennar 
gæta víða í atvinnulífinu. Aukin 
krafa er um upplýsingagjöf bæði 
frá framleiðendum og innflytjend-
um varðandi hættueiginleika efna. 
Notendur efna í iðnaði eiga á móti 
að veita upplýsingar um notkunar-
svið. Vonir standa til að REACH sé 
skilvirkari og skapi meiri jöfnuð á 
markaði en núgildandi löggjöf enda 
mun hún leysa af hólmi um fjörutíu 
eldri tilskipanir.

MIKILVÆGT AÐ FORSKRÁ EFNI
Á næstu árum verða efni á markaði 
skráð með skipulegum hætti. Allir 
þeir, sem framleiða efni, eða flytja 
inn efni utan Evrópusambandsins, 
eiga að skrá þau á tilsettum tíma. 
Reglugerðin tekur gildi 1. júní 2007 
og forskráningar skulu berast átján 
mánuðum síðar eða í seinasta lagi 
30. nóvember 2008 fyrir efni sem 
eru flutt inn eða framleidd í meira 
magni en einu tonni á ári hjá hverj-
um framleiðanda/innflytjanda. 
Skráningar taka svo við í skrefum 
næstu árin.

Ef fleiri en einn aðili forskrá 
sama efni er unnið sameiginlega að 
skráningu en mikilvægt er að koma 
strax inn í slíka samvinnu og for-
skrá efni á tilsettum tíma. Brýnt er 
að framleiðendur og innflytjendur 
kanni hvaða efni eru í því magni 
sem um ræðir. Þetta á við hvort 
sem efnin eru flutt inn hrein eða í 
efnablöndum og hvort sem þau eru 
ætluð til almennrar sölu eða eru 
hráefni til framleiðslu.

UNDIRBÚNINGUR FYRIRTÆKJA
Framleiðendur, innflytjendur og 
notendur efna geta hafið undirbún-
ing fyrir gildistöku REACH nú þegar. 
Fyrsta skrefið er að kanna stöðu 
fyrirtækisins gagnvart REACH. 
Gerðar eru kröfur til framleiðenda, 
innflytjenda, dreifingaraðila og 
notenda neðar í framleiðslukeðju. 
Sama fyrirtæki getur haft mismun-
andi hlutverk vegna ólíkra efna.

Annað skrefið er að meta hvern-
ig REACH hefur áhrif á fyrirtækið 
með því að skoða hvaða vörur og 
efnablöndur eru framleiddar eða 
fluttar inn, hvaða efni eru í þeim 
og magn þeirra á ársgrundvelli. Þá 
kemur í ljós hvort skrá þurfi efni eða 
sækja um leyfi. Notendur efna geta 
kannað hvort birgjar séu að vinna 
að skráningu samkvæmt REACH og 

þekki notkunarsvið fyrirtækisins. 
Ætla má að einhver efni verði ekki 
skráð og hverfi af markaði.

AUKIN ÁBYRGÐ IÐNAÐAR
Meginbreytingin með REACH er að 
sönnunarbyrði um öryggi á mark-

aði er snúið við, frá yfirvöldum og 
til framleiðenda. Mikilvægt er að 
innflytjendur efna frá löndum utan 
EB bera sömu skyldur og efnafram-
leiðendur. Önnur breyting er að þeir 
sem nota efni í atvinnuskyni eiga 
að upplýsa birgja og framleiðendur 

um notkunarsvið. Dreifingaraðilar 
eiga síðan að tryggja að öryggis-
blöð og önnur tilskilin gögn fylgi 
með efnum og efnavörum.

Haldinn verður kynningarfund-
ur um REACH í húsi atvinnulífsins 
hinn 21. febrúar næstkomandi.

Ný og skilvirkari efnalöggjöf 
samþykkt í Evrópuþinginu
Samkvæmt nýrri efnalöggjöf Evrópuþingsins bera framleiðendur sönnunarbyrði 
um öryggi á markaði. Vonir standa til að REACH, eins og nýja löggjöfin kallast, 
sé skilvirkari og skapi meiri jöfnuð á markaði en núgildandi löggjöf enda mun hún 
leysa af hólmi um fjörutíu eldri tilskipanir.

 { Íslenskur iðnaður } 
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Í lok desember síðastliðins var birt 
ný skýrsla sem Hagfræðistofnun HÍ 
vann fyrir Samtök atvinnulífsins og 
aðildarfélög þeirra undir yfirskrift-
inni „Hagstjórnarumhverfið og 
sambýli atvinnuveganna“. Skýrsl-
an er mikilvægt innlegg í þá miklu 
umræðu um efnahagsmál sem nú 
á sér stað og þess ójafnvægis sem 
enn ríkir í þjóðarbúskapnum. Í 
skýrslunni kemur fram hörð gagn-
rýni á stjórn efnahagsmála, bæði á 
peningamál og ríkisfjármál en ekki 
síður kerfisbreytingar, svo sem á 
Íbúðalánasjóði sem unnið hafi gegn 
efnahagsmarkmiðum.

HAGSTJÓRNARMISTÖK Á FRAM-
KVÆMDATÍMUM
Gífurlegur uppgangur hefur verið í 
íslensku efnahagslífi síðustu miss-
eri sem meðal annars má rekja til 
uppbyggingar stóriðju. Í skýrsl-
unni er bent á að mistök hafi gerð 
á flestum sviðum hagstjórnar sem 
studdu ekki við þessar aðstæður í 
efnahagslífinu.

Niðurstöður skýrslunnar eru 
meðal annars þær að peninga-
málastefnan hafi borið þungann 
af efnahagslegu aðhaldi síðustu 
misseri. Hins vegar hafi stjórn pen-
ingamála verið of lengi að taka við 

sér þegar ljóst varð að mikið hag-
vaxtarskeið væri að hefjast. Stýri-
vextir Seðlabankans hækkuðu of 
hægt og of lítið í upphafi tímabils-
ins. Peningastefnan hefur ekki haft 
nægan stuðning af ríkisfjármunum 
og vaxandi ríkisútgjöld og lækk-
un skatthlutfalla hafa ekki dregið 
úr þenslunni að mati skýrsluhöf-
unda. Sérstaklega er vikið að þætti 
sveitarfélaga í efnahagslífinu, á það 
bent að þau leiki þar nánast lausum 
hala. Hallarekstur þeirra og vaxandi 
útgjöld ýti undir uppsveifluna og á 
því þurfi að verða breyting.

Í skýrslunni er bent á að mitt 

ofan í þessa 
miklu þenslu 
hafi stjórnvöld 
ákveðið að breyta 
hámarkslánshlut-
falli og hámarkslánum 
Íbúðalánasjóðs. Þetta 
leiddi af sér mikla fyrirsjáanlega 
þenslu á íbúðamarkaði, meðal ann-
ars vegna þess að viðskiptabönkun-
um var í raun ýtt út í skefjalausa 
samkeppni á íbúðalánamarkaði. 
Þessar breytingar ollu því að fast-
eignaverð hækkaði mjög mikið, 
með þeim afleiðingum að verðbólga 
jókst langt umfram verðbólgu-

markmið. Hækk-
andi íbúðaverð 

samhliða lækkandi 
vöxtum á íbúðalán-

um hefur síðan áhrif 
til aukinnar þenslu.

EVRA EÐA BÆTT HAGSTJÓRN
Tryggvi Þór Herbertsson, fráfarandi 
forstöðumaður Hagfræðistofnun-
ar, sagði á fundinum að ef samspil 
hagstjórnartækja yrði ekki með 
þeim hætti að hér gæti þrifist eðli-
legur hagvöxtur, sem ekki leiddi af 
sér ofþenslu, neyddumst við til að 
taka upp evru. 

Evra eða bætt hagstjórn?
Bjarni Már Gylfason, hagfræðingur Samtaka iðnaðarins, skrifar.

Undirbúningur að fagsýning-
unni Tækni og vit 2007 er nú á 
fullri ferð en sýningin verður 
haldin í Fífunni í Kópavogi dag-
ana 8. til 11. mars. Þar verður 
megináhersla lögð á tækni- og 
þekkingariðnaðinn en að sögn 
Margit Elvu Einarsdóttur, fram-
kvæmdastjóra sýningarinnar, 
verður fjölbreytnin engu að síður 
höfð í fyrirrúmi. „Það er einstak-
lega gaman að sjá hversu breið-
ur sýnendahópurinn verður. Þar 
verða að sjálfsögðu fyrirtæki úr 
tölvugeiranum, bæði hugbúnað-
ar- og vélbúnaðarfyrirtæki, en 
auk þeirra verða fjarskiptafyrir-
tæki, iðntæknifyrirtæki, öryggis-
fyrirtæki, opinberar stofnanir og 
ráðuneyti, skólar, fjármálafyrir-
tæki og fjölmiðlar, svo nokkuð sé 
nefnt,“ segir Margit. Þegar hafa 
rúmlega fimmtíu sýnendur verið 
skráðir en þátttakendur eru orðn-
ir yfir áttatíu með aðildarfélögum 
Samtaka iðnaðarins og Samtaka 
sprotafyrirtækja. Enn eru nokkur 
laus sýningarsvæði í boði en þeim 
fækkar hratt þessa dagana eftir 
því sem nær dregur sýningu.

GÓÐ REYNSLA AF SÝNINGUNNI 
VERKI OG VITI 2006
AP sýningar standa að Tækni og 
viti 2007 en á nýliðnu ári stóð 
fyrirtækið að sýningunni Verk og 
vit 2006. „Sú sýning lagði áherslu 
á bygginga- og verktakageirann 
og gekk afar vel. Hana sóttu um 
sautján þúsund gestir og sýn-
endur voru mjög ánægðir með 
árangurinn samkvæmt skoðana-
könnun sem við gerðum. Árang-
urinn sést líka á því að allmargir 
þátttakendur á sýningunni í fyrra 
hafa skráð sig á Tækni og vit þó 
að þessir tveir geirar atvinnulífs-
ins séu tiltölulega ólíkir,“ segir 
Margit.

NÝJAR VÖRUR KYNNTAR OG 
SAMBÖND TREYST
Sýnendur leggja ríka áherslu á 
fjölbreytni að sögn Margit. „Við 
vitum til þess að sumir ætla að 
nota Tækni og vit 2007 til að 
svipta hulunni af nýjum vörum 
en aðrir þátttakendur líta á sýn-
inguna sem tækifæri til að kynna 
fyrir nýjum viðskiptavinum þær 
vörur og þjónustu sem fyrir eru. 
Svo má ekki gleyma því að fag-
sýningar eru einnig góður vett-
vangur til að bæta samband við 
núverandi viðskiptavini, kynna 
fyrir þeim nýja þjónustu og 
tengjast þeim betur.“ 

Styttist í Tækni 
og vit 2007

 { Íslenskur iðnaður  } 
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Liège
- beint fraktflug 11 sinnum í viku
Icelandair Cargo býður beint fraktflug 11 sinnum í viku til og frá Liège í Belgíu.

Icelandair Cargo í Liège er í innan við 400 km fjarlægð frá mörgum af stærstu 
borgum í Evrópu og býður landflutninga hvaðan sem er í álfunni.

Nýttu þér hraðvirkasta flutningsmátann innan Evrópumarkaðar.

Hafðu strax samband við Icelandair Cargo við Flugvallarveg í Reykjavík.
Sími 5050 400, fax 5050 630, veffang icelandaircargo.is.

Geymdu það ekki til morguns sem við getum gert í dag.

75% af allri flugfrakt frá Evrópu á sér uppruna á afmarkaða svæðinu.ÍS
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H A U S
MARKAÐURINN

því einungis um fjórum prósentum.  
Samdrátturinn olli hins vegar skelfingu 

á heimsvísu og hækkaði hráolíuverðið enn 
meira en efni stóðu til. Verðið fór úr 15,58 
dölum á tunnu í 39,50 dali á mörkuðum sem 
var sögulegt met að raunvirði og var ekki 
slegið fyrr en um mitt síðasta sumar. Til tals 
kom að skammta olíu í Bandaríkjunum vegna 
yfirvofandi olíuskorts en til þess kom þó ekki.

LEIÐIR FRÁ OLÍUNOTKUN
Í byrjun níunda áratugar síðustu aldar hafði 
heimsmarkaðsverð á hráolíu hækkað verulega 
og var allt að sex til sjö sinnum hærra en á fyrri 
hluta árs 1973. Hækkunin kom meðal annars 
sérstaklega illa við sjávarútveginn hér á landi 
auk þess sem hann kom hart niður á þeim sem 
kyntu hús sín með olíu. Gripið var til ýmissa 
aðgerða til að minnka olíunotkun, meðal ann-
ars hérlendis. Blásið var til átaks til að nýta 
innlendar orkulindir í stað svartagullsins auk 
þess sem vindorka var nýtt í öðrum löndum til 
að sporna gegn áhrifum olíuverðshækkana á 
helstu fjármálamörkuðum. Þá lögðu vestræn 
ríki aukna áherslu á olíuleit og vinnslu. Þar á 
meðal voru Norðmenn, en norska stórþingið 
mælti fyrir um stofnun olíufélagsins Statoil 
árið 1972. Það tók hins vegar til starfa ári síðar 
við olíuleit og -vinnslu og hefur skilað góðum 
ávexti inn í norskt hagkerfi á síðastliðnum 34 
árum.  

Aðgerðirnar skiluðu nokkrum árangri en 

hlutdeild olíu hefur lækkað úr um 45 prósent-
um árið 1973 í um tvö prósent árið 2000, líkt 
og Valgerður Sverrisdóttir, þáverandi iðnaðar-
ráðherra, benti á í ræðu sinni á ársfundi 
Orkustofnunar fyrir sjö árum. 

ÞYNGDARLÖGMÁL OLÍUVERÐSINS
Eftir aðgerðir til að nýta aðrar orkulindir en 
olíu hélst hráolíuverð nokkuð stöðugt, ekki síst 
eftir að OPEC-ríkin ákváðu að tryggja aðildar-
ríkjum sínum réttláta hlutdeild í olíumarkað-
inum. Framboð olíu var aukið og í kjölfarið 
lækkaði heimsmarkaðsverð á olíu verulega 
og var allt fram undir síðustu aldamót um 
þriðjungur af því sem verðið stóð í við upphaf 
níunda áratugarins. 

En þyngdarlögmálið á við um hráolíuverðið 
líkt og aðra hluti. Sérstaklega á átakatímum. 
Olíuverð lækkaði til dæmis snarlega í kjölfar 
innrásar Íraka inn í Kúvæt árið 1992, þvert á 
óskir Saddams Husseins, þáverandi einræðis-
herra, sem hafði farið fram á að OPEC-ríkin 
hækkuðu verðið til að bæta skuldastöðu Íraks. 
Ástæðan var reyndar sú að OPEC-ríkin juku 
mjög við olíuframleiðslu af ótta við að drægi 
úr olíuframboði vegna innrásarinnar. Verðið 
fór hratt niður í kjölfarið og var komið niður í 
litla tíu dali á tunnu á helstu fjármálamörkuð-
um upp úr 1998. 

Lækkanir geta komið olíuframleiðsluríkjum 
illa. Ekki síst skuldsettum ríkjum. Þegar Hugo 
Chavez settist á forsetastól í Venesúela árið 
1998 var hans fyrsta verk að efna kosninga-
loforð sitt um að grynnka á erlendum skuldum 
landsins og bæta efnahag landsmanna. Chavez 
kom sínum manni í embætti olíumálaráðherra 
og í skjóli þess að Venesúela er fjórða umsvifa-
mesta olíuframleiðsluríki OPEC-ríkjanna vann 
hann að því að efna loforð hins nýkjörna for-
seta.

Olíuverðið tvöfaldaðist í verði á næstu fjór-
um árum og stóð í um tuttugu dölum á tunnu 
um 2002. 

AUKIN EFTIRSPURN EFTIR SVARTAGULLI
Eftirspurn eftir hráolíu hefur aukist mikið á 
síðastliðnum árum samfara auknum hagvexti 
helstu iðnríkja heims og aukinni bílaeign. 
Hráolíuverðið hefur hækkað talsvert sam-
hliða þessu vegna eftirspurnarinnar og hefur 
forsvarsmönnum OPEC-ríkjanna verið legið á 
hálsi fyrir að vanmeta eftirspurn eftir hráolíu 
á nýmörkuðum á borð við Indland og Kína, 
með þeim afleiðingum að hráolíuverðið hefur 
hækkað enn meira en tilefni hefur verið til. 

En sumt verður ekki við ráðið, svo sem 
veðurfar. Olíuverð rauk til dæmis í rúman 71 
bandaríkjadal á tunnu eftir að fellibylurinn 
Katrín reið yfir suðurríki Bandaríkjanna í 
ágústmánuði 2005. Fellibylurinn varð til þess 
að olíufyrirtæki við Mexíkóflóa kölluðu starfs-
lið sitt í land, með þeim afleiðingum að olíu-
vinnsla stöðvaðist um tíma. Þá urðu skemmdir 
á mörgum olíuvinnslustöðvum við flóann til 
þess að keyra verðið upp á nokkuð skömmum 
tíma. OPEC-ríkin brugðust við með aukinni 
olíuframleiðslu með það fyrir augum að koma 
verðinu niður. 

En þótt hækkanirnar væru miklar kom það 
ekki niður á hagvexti vestanhafs nema að litlu 
leyti, sem mældist um 3,5 prósent á árinu í 
heild. Er á það bent í þjóðhagsspá fjármála-
ráðuneytisins í fyrra að búist hafi verið við um 
3,0 prósenta hagvexti á síðasta ári og sé helst 
um að kenna þenslu á fasteignamarkaðinum 
sem hafi náð hámarki í Bandaríkjunum, frem-
ur en verðhækkunum á hráolíu. 

SPENNA Í ALÞJÓÐASAMSKIPTUM
Spenna í samskiptum stórþjóða setti enn frek-
ar mark sitt á hráolíuverðið á síðasta ári. 
Verðið hækkaði talsvert eftir því sem spennan 

jókst varðandi kjarnorkuáætlun Írana. Íranar 
eru stórveldi innan OPEC-samtakanna og 
sinna fimm prósentum af allri olíuframleiðslu 
í heiminum. Hótuðu stjórnvöld að skrúfa fyrir 
olíuútflutning, sérstaklega þegar til tals kom 
að Bandaríkjaher gæti gert innrás í landið. 
Var um tíma óttast að slíkur gjörningur myndi 
keyra hráolíuverð upp úr öllu 
valdi og jafnvel þrefalda það. Af 
því varð ekki. 

Hins vegar keyrði innrás 
Ísraelshers gegn Hizbollah-
skæruliðum í suðurhluta Líbanon 
hráolíuverðið upp í sögulegar 
hæðir um miðjan júlí í fyrra. 
Verðið fór hæst í 78,48 dali á 
tunnu og sló metið sem sett hafði 
verið árið 1979. Markaðsaðilar 
voru fremur svartsýnir um 
framtíðina og spáði að minnsta 
kosti einn þeirra því að verðið 
gæti farið upp í allt að hundrað 
dali á tunnu. 

Það var hins vegar ekki raun-
in því í kjölfar vopnahlés á milli 
stríðandi fylkinga mánuði síðar 
fór verðið hratt niður. Ekki sér 
fyrir endann á lækkanaferlinu, 
ekki síst eftir áramótin. Verðið 
fór niður í um 52 dali á tunnu á 
markaði fyrir um viku en slík 
verðlagning hefur ekki sést í 
tæp tvö ár. 

HORFUR Á NÆSTUNNI
Ljóst er að verstu hrakspár um 
síhækkandi hráolíuverð hafa 
ekki ræst enda hefur heims-
markaðsverðið lækkað hratt á 
nýju ári. Þar er helst að þakka 
hlýindum eftir áramótin í 
Norður-Ameríku, minni eftir-
spurn eftir eldsneyti og olíu til 
húshitunar og auknum umfram-
birgðum af olíu vestanhafs. 
Hráolíuverðið stendur nú í um 
55 dölum á tunnu sem er nálægt 
því sem verðið var í undir lok 
árs 2005. 

Greiningardeild Lands-
bankans gerir verðlækkanir á 
hráolíu að umfjöllunarefni sínu í 
Vegvísi bankans á mánudag. Þar 
er meðal annars bent á að verð-
lækkanirnar minnki verðbólgu-
þrýsting í hagkerfinu vegna 
beinna verðáhrifa auk þess sem 
framleiðslukostnaður í fjöl-
mörgum fyrirtækjum lækki að 
sama skapi. Slíkt eykur að sjálf-
sögðu kaupmátt og ýtir undir 
einkaneyslu, að sögn greining-
ardeildarinnar. 

Aukin einkaneysla setur 
bankastjórn evrópska seðla-
bankans og kollega þeirra hjá 
þeim bandaríska í klemmu. Síðar 
í dag mun Ben Bernanke greina 
frá vaxtaákvörðun bandaríska 
seðlabankans og bendir flest til 
að vegna verðlækkana á hrá-
olíu og vaxtar í einkaneyslu 
muni bankinn halda vöxtunum 
óbreyttum enn um sinn í 5,25 prósentum. Það 
er þvert á væntingar manna, sem gerðu flestir 
ráð fyrir því að stýrivaxtaferli bankans myndi 
fara niður á við eftir óbreytt stýrivaxtaskeið 
síðan um mitt síðasta ár. Óvíst er hvað framtíð-
in felur í skauti sér en flestir greinendur telja 
líkur á að heimsmarkaðsverð á hráolíu muni 
hækka lítillega og sveiflast beggja vegna 60 
dala marksins á tunnu á árinu.
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Rætur samtaka olíuútflutningsríkja, OPEC, 
má rekja allt aftur til ársins 1949 þegar 
stjórnvöld í Venesúela leituðu til stjórnvalda 
í Íran, Írak, Kúvæt og Sádi-Arabíu um 
myndun viðræðuhóps þar sem hagsmunir 
stærstu olíuútflutningsríkja heims væru 
rædd.

Það var hins vegar ekki fyrr en um haust-
ið 1960 sem samtökin boðuðu til fundar í 
Bagdad í Írak vegna verðlækkana á heims-
markaðsverði á svarta gullinu. Í kjölfarið 
voru samtökin stofnuð með formlegum 
hætti með það að leiðarljósi að samræma 
aðgerðir nokkurra af stærstu olíuútflutn-
ingsríkjum heims, samræma aðgerðir í 
olíuframleiðslu og viðhalda stöðugleika í 
framboði og eftirspurn á olíumarkaði. 

Fimm ríki bættust við hópinn á næstu 
fimmtán árum. Þar á meðal voru Katar, 
Indónesía, Líbía, Sameinuðu furstadæmin, 
Alsír og Nígería. Ekvador og Afríkuríkið 
Gabón áttu aðild að samtökunum um nokk-
urra ára bil. Ekvador sagði sig úr samtökun-
um síðla árs 1992 og fylgdi Gabón í kjölfarið 
þremur árum síðar. Höfuðstöðvar samtak-
anna voru við stofnun í Genf í Sviss en voru 
á fimm ára afmælinu flutt til Vínarborgar í 
Austurríki.

Í dag eru OPEC-ríkin 11 talsins. Þau fram-
leiddu tæp 42 prósent allrar hráolíu í heim-
inum í fyrra og ráða yfir um tveimur þriðju 
hlutum af öllum olíulindum jarðar. 
Til að glöggva sig betur á stærð samtak-
anna í samanburði við aðra olíuframleið-
endur standa aðildarríki Efnahags- og 
framfarastofnunarinnar, OECD, að baki 23,8 
prósentum allrar hráolíuvinnslu í heiminum 
en fyrrverandi aðildarríki Sovétríkjanna að 
einungis um 14,8 prósentum.

OPEC - valdamikil 
hagsmunasamtök

markaðar
alþjóðamarkaði og geta sveiflur í 
sveiflna á hagkerfið.

„Verð á hráolíu er stór 
liður í innflutningi hér á 
landi og hefur mikil áhrif á 
vöruskipti landsins. Þegar 
verðið er hátt er það óhag-
stætt fyrir vöruskiptin,“ 
segir Daníel Svavarsson, 
hagfræðingur á hagfræði-
sviði Seðlabanka Íslands. 
Hann bendir á að miklar 
sveiflur á hráolíuverði á 
heimsmörkuðum hafi ekki 
eins mikil áhrif hér á landi 
þar sem hér séu aðrir 
raforkukostir en í öðrum 
löndum, þar á meðal hita-
veita. Íbúar í þeim lönd-
um þar sem olía er notuð 

til húshitunar eru þar af 
leiðandi viðkvæmari gegn 
verðsveiflum.

Daníel segir tvennt stýra 
verðlagningu á hráolíu og 
eldsneyti hér á landi. Það 
sé heimsmarkaðsverð á 
hráolíu og gengissveiflur 
á Bandaríkjadal gagnvart 
íslensku krónunni en olíu-
verð er reiknað í dölum. 

Hann segir enn fremur 
mjög jákvætt fyrir grein-
ar á borð við sjávarútveg 
þegar verð á hráolíu lækk-
ar á heimsmarkaði líkt og 
gerst hefur eftir áramótin. 
Gallinn virðist hins vegar 

vera sá að lækkanirnar skili 
sér seint og illa til neyt-
enda við bensíndæluna. 
Virðist sem vandamálið sé 
síður en svo séríslenskt því 
sama máli gegni um neyt-
endur í öðrum löndum, að 
sögn Daníels sem vitnar 
til umfjöllunar vikuritsins 
Economist og fleiri blaða 
um málið.

Hvað horfur á hráolíu-
verði varðar segir Daníel 
spár mjög umdeildar. „Ég 
var á fundi OECD í október 
í fyrra. Þá var talið að olíu-
verð myndi haldast í um 60 
dölum á tunnu. Verðið er í 

kringum 55 dölum núna 
og því er  í raun ómögu-
legt að segja til um verðið 
á næstu mánuðum,“ segir 
Daníel Svavarsson.

Íslendingar varðir gegn verðsveiflum
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Í fótspor landsföðurins
Economist | Breska vikuritið Economist fjallar um leið-
togaskiptin í Túrkmenistan eftir fráfall Saparmurat 

Niyazov, fyrrum einræð-
isherra landsins skömmu 
fyrir jól. Niyazov hélt um 
alla stjórnartauma í land-

inu í þau fimmtán ár sem hann var við völd og 
útnefndi sjálfan sig forseta til lífstíðar eftir einungis 
tveggja ára setu á forsetastóli. Niyazov vann að ýmiss 
konar uppbyggingu í sínu harðbýla landi og kostuðu 
Túrkmenar miklu til að þjóna dyntum landsföðurins. 
Þegar Nyiazov hvarf yfir móðuna miklu skildi hann 
eftir sig brothætt efnahagslíf og velferðarkerfi auk 
þess sem mannréttindi voru fótum troðin. Gurbanguly 
Berdimukhammidov, heilbrigðisráðherra og tannlækn-
ir að mennt, tók við af Niyazov og mun hann gefa kost 
á sér í forsetakosningum em fram fara í Túrkmenistan 
í febrúar næstkomandi. Economist gerir ekki ráð fyrir 
mikilli breytingu með nýjum manni en telur að  stjórn-
völd muni geri erlendum fjárfestum auðveldara fyrir 
að kaupa sig inn í gas- og olíufyrirtæki landsins. Eftir 
talsverðu er að sækjast því talið er að einar stærstu 
jarðgaslindir heims sé að finna í Túrkmenistan.

Aflátsbréfum hlaðið upp
Guardian | Breska blaðið Guardian greindi frá því í viku-
byrjun að þekktir leikarar úr kvikmyndageiranum og 
tónlistarmenn frá Bandaríkjunum og Bretlandi hefðu 

tekið höndum saman og stofnað 
sjóð ásamt fólki úr verðbréfa-

bransanum sem hefur það að markmiði að kaupa upp 
mikið magn svokallaðra aflátsbréfa, kolefniskvóta sem 
nýttur er til umhverfisvænna verkefna sem stuðla 
eiga að því að binda losun gróðurhúsalofttegunda. 
Sjóðurinn, sem heitir Global Cool Foundation, var stofn-
aður í gær í Lundúnum í Bretlandi og í Los Angeles í 
Bandaríkjunum. Þeir sem farið hafa fyrir hópnum eru 
bresku kvennagullin Orlando Bloom og Chris Martin 
úr Coldplay auk þess sem bandarísku diskóstjörnurnar 
í Scissor Sisters hafa stutt verkefnið. Tilgangurinn 
með kaupunum er að halda fast í bréfin með það fyrir 
augum að þrýsta verði aflátsbréfa upp og skikka fyrir-
tæki til að leggja meira á sig til að minnka losun gróð-
urhúsalofttegunda út í andrúmsloftið. Sjóðurinn verður 
byggður upp á styrkjum frá fyrirtækjum og einstakl-
ingum og er horft til þess að helmingi hans verði varið 
til kaupa á kolefniskvóta en stærstur hluti hans nýttur 
til tónleikahalds og styrkveitinga til umhverfismála. 

Eins og flestir vita eru vextir á 
Íslandi mun hærri en víðast erlend-
is. Mismunurinn er mestur á lánum 
til skamms tíma, eins og venjan 
er þegar hagvöxtur og þensla eru 
meiri en í útlöndum. Almennt gildir 
í dag að vaxtamunurinn er minni 
eftir því sem lánin eru til lengri 
tíma. Ástæðan er sú að þegar fram 
í sækir eiga menn von á lækkun 
skammtímavaxta, t.d. á stýrivöxt-
um Seðlabankans, og því eru vextir 
á langtímalánum í raun meðaltal af 
væntum vöxtum framtíðarinnar.

ALLIR TIL ÍSLANDS
Í dag eru stýrivextir á Íslandi 14,25% 
og ríflega 10 prósentum hærri en 
að meðaltali í viðskiptalöndunum. 
Ef við berum íslenska millibanka-
vexti til 6 mánaða (14,6%) saman 
við sambærilega vexti í hávaxta-
löndum (öðrum en Zimbabwe), þá 
eru það einungis tyrkneskir vextir 
sem eru hærri, eða 18,9%. Vextir 
í Ungverjalandi, Suður-Afríku og 
Indlandi eru einnig háir, en þó tölu-
vert lægri en á Íslandi eða 8,2%-
9,5%. Ísland hefur sérstöðu meðal 
hávaxtalanda, sem alþjóðlegum 
fjárfestum hugnast vel. Þar á meðal 
er stöðugt stjórnmálaástand, fyrsta 
flokks stofnana- og lagaumhverfi, 
þróaðir málamarkaðir og þjóðar-
tekjur á mann sem eru meðal þeirra 
hæstu í heimi. Það þarf því ekki að 
koma á óvart þótt krónan sé komin 
í kastljós alþjóðlegra fjárfesta og 
spákaupmanna. Gríðarlegt innflæði 
fjármagns, vöxtur gjaldeyrisveltu 
og sterkt gengi krónunnar endur-
spegla þennan áhuga. Þannig hefur 
dagleg velta með gjaldeyri verið 
að meðaltali 16 ma.kr. síðustu sex 
mánuði, en var 3,8 ma.kr. að meðal-
tali á dag árið 2004. 

OG VIÐ TÖKUM Á MÓTI
Það vill stundum gleymast í umræð-
unni að erlent fjármagns gæti aldrei 
steymt inn til landsins, ef ekki væri 
vegna gríðarlegrar lánsfjáreftir-
spurnar hér heima. Það er í raun 
ótrúlegt að við Íslendingar skul-
um hafa getið tekið á móti þessum 
peningum á jafn háum vöxtum og 
raun ber vitni. Í dag eru vextir á 3 
mánaða lánum á millibankamarkaði 
(16% ávöxtun) hærri en stýrivext-
ir Seðlabankans (14,25%), sem er 
merki um að enn sé gríðarleg láns-
fjáreftirspurn í kerfinu eða hrein-
lega lausafjárskortur. Á meðan svo 
er eru því miður tiltölulega litlar 
líkur á því að Seðlabankinn lækki 
vexti. Rétt er þó að hafa í huga að 
þessar aðstæður geta breyst mjög 
hratt og því mikilvægt að fylgjast 
vel með þróun markaðsaðstæðna. 
Þetta er ein ástæða þess að við í 
greiningardeildum bankanna liggj-
um yfir öllum hagtölum og -vísum. 

Minni umsvif í efnahagslífinu og 
þar með minni eftirspurn eftir fjár-
magni er forsenda þeirra vaxta-
lækkana sem við bíðum öll eftir.

ENGIN BREYTING Á FIMMTUDAGINN
Næsti vaxtaákvörðunarfundur 
Seðlabankans er á fimmtudaginn 
í næstu viku, 8. febrúar, og gerum 
við í Greiningardeild Landsbankans 
ráð fyrir að bankinn haldi vöxtum 
sín óbreyttum í 14,25%. Háir vext-
ir á millibankamarkaði gætu verið 
vísbending um að Seðlabankinn ætti 
að hækka stýrivexti en við teljum 
hækkun afar ólíklega, m.a. vegna 
þess að verðbólguþróunin verður 
mjög óvenjuleg á næstu mánuðum. 
Skattalækkanir á matvæli valda því 
að við spáum 1,5% lækkun vísitölu 
neysluverðs í mars en við það munu 
stýrivextir bíta tímabundið fastar 
en nokkru sinni fyrr. Við teljum 
að stýrivextir séu nægjanlega háir 
í dag til að verðbólgumarkmiðið 
náist árið 2008.

Lækkun stýrivaxta teljum við 
sömuleiðis ólíklega því enn eru 
merki um viðsnúning í innlendri 
eftirspurn ekki nógu skýr, hvort 
sem litið er til einkaneyslu eða fjár-
festinga. Við gerum ráð fyrir að 
Seðlabankinn bíði skýrra vísbend-
inga og væntum þess að þær komi 
í ljós á tímabilinu frá mars til júní. 
Í því sambandi horfum við mjög 
til hagvaxtar, viðskiptahalla, vöru-
skipta við útlönd, útlánavöxt og 
gengisþróunar krónunnar. Tölur um 
viðskiptahalla og hagvöxt á 4. árs-
fjórðungi 2006 verða birtar 6. og 14. 
mars en líkur eru fremur litlar á því 
að þær tölur sýni skýran viðsnún-
ing í eftirspurn. Því teljum við ólík-
legt að verðbólguspá Seðlabankans 
sem birt verður í Peningamálum 
þann 29. mars réttlæti vaxtalækk-
un á vaxtaákvörðunarfundi banka-
stjórnar þann sama dag. Tölur um 
viðskiptahalla og hagvöxt á 1. árs-
fjórðungi 2007 verða birtar 6. og 13. 
júní og við gerum ráð fyrir að þær 
staðfesti verulegan viðsnúning í 
innlendri eftirspurn. Verðbólguspá 
Seðlabankans í júní muni endur-
spegla þetta og vaxtalækkunarferl-
ið hefjast á fundi bankastjórnar 
þann 5. júlí. Eftir það gerum við ráð 
fyrir mánaðarlegum vaxtalækkun-
um og að stýrivextir verði 11% í 
árslok. Gangi þetta eftir lækkar 
skammtímavaxtamunur við útlönd 
niður í um 7%.

GENGI KRÓNU HELSTA ÓVISSAN
Einn helsti óvissuþáttur í allri spá-
gerð er gengisþróun krónunnar. 
Í dag er gengi krónunnar nálægt 
því sem getur samrýmst jafnvægi 
í þjóðarbúskapnum. Mat á mögu-
legu jafnvægisgildi krónunnar er 
þó sífellt að breytast, m.a. í takt við 
hlutfallslega þróun launa og verð-
bólgu miðað við viðskiptalöndin og 
þróun viðskiptakjara, þ.e. verðs á 
helstu innflutningsvörum (olíu) og 
útflutningi (fiskur). 

Jafnvel þótt hægt sé að meta 
jafnvægisgengi, þá er ekki hægt 
að búast við því að krónan haldist 
stöðugt í því gildi, heldur sveiflast 
hún er þar í kring. Sveiflurnar 
geta verið miklar og frávik frá 
reiknuðu jafnvægisgildi langvar-
andi. Í upphafi árs 2006 var krón-
an mjög langt frá jafnvægisgildi 
og því lá veiking í loftinu. Nú er 
staðan allt önnur. Krónan veikt-
ist um 18% í fyrra og því hefur 
slaknað verulega á teygjubyss-
unni. Að mati Greiningardeildar 
Landsbankans vega styrkingar- og 
veikingarþættir nokkuð jafnt í dag 
og því eigum því von á að krónan 
sveiflist í kring um núverandi gildi 
út árið. Til þess að þetta gangi eftir 
er þó mikilvægt að verulega hægi 
á innlendri eftirspurn, eins og við 
erum reyndar að spá.

Þótt vaxtamunur við útlönd 
muni lækka hræðumst við ekki 
flótta erlendra fjárfesta. 7% vaxta-
munur í árslok er feikinóg til að 
viðhalda áhuga þeirra, enda sýnir 
reynslan frá Nýja Sjálandi að 2-4% 
vaxtamunur þykir ásættanlegur. 
Það eru því fyrst og fremst horfur 
í þjóðarbúskapnum, fréttir af láns-
hæfi ríkis og fjármálafyrirtækja, 
ákvarðanir bankanna í gjaldeyr-
ismálum og þróun á nýmarkaðs-
myntum sem munu hafa áhrif á 
ákvarðanir alþjóðlegra fjárfesta. 

2,5% VERÐBÓLGA MILLI ÁRA
Verðbólguspá Landsbankans gerir 
ráð fyrir að vísitala neysluverðs 
verði að meðaltali 2,5% hærri í ár 
en í fyrra. Skattalækkun á mat-
væli hefur væntanlega varanleg 
áhrif á verðlag, en ljóst er að áhrif-
in á verðbólgu eru tímabundin. 
Áhrif skattalækkananna fjara út í 
mars 2008 og þá hækkar ársverð-
bólgan á ný. Við gerum því ráð 
fyrir að vísitala neysluverðs verði 
að meðaltali 3,2% hærri árið 2008 
en í ár. Eftir það gerum við ráð 
fyrir að verðbólgan nálgist 2,5% 
verðbólgumarkmið Seðlabanka 
Íslands. Væntingar okkar um 
minni einkaneyslu og fjárfestingar 
og þar með minni verðbólguþrýst-
ing eru ástæða þess að við teljum 
að vextir lækki hratt á seinni hluta 
ársins.

Hvenær lækka stýrivextir?
Edda Rós 

Karlsdóttir, 
forstöðumaður

Greiningardeildar
Landsbankans

O R Ð  Í  B E L G

Í uppgjörum bankanna nú felast ákveðin tímamót. Þau liggja í 
ýmsum þáttum. Einn er methagnaður fjármálafyrirtækja, en við-
skiptabankarnir þrír högnuðust um 163 milljarða í fyrra. Hitt er 
að þeir eru allir komnir í þá stöðu að meirihluti starfsemi þeirra 
er erlendis. Það þýðir að fjármálastarfsemi er að verða ein helsta 
útflutningsgrein þjóðarinnar. 

Framlag fjármálafyrirtækja til landsframleiðslu fór yfir 
sjávarútveginn á síðasta ári og gjaldeyristekjur af starfsemi bank-
anna og skattgreiðslur af starfsemi þeirra hafa komið greininni í 
þann flokk að fjármálageirinn er orðinn 
ein af höfuðstoðum lífskjara í landinu. 
Umræðan er hins vegar á öðrum nótum. 
Enn er talað um bankana eins og þeir 
séu viðskiptabankar sem hafi tekjur 
sínar fyrst og fremst af viðskiptum 
við almenning í landinu. Sú umræða er 
næsti bær við að umræða um sjávar-
útveg og hagsmuni þeirrar greinar færi 
fram á grundvelli rekstrar fiskbúða. 

Árum saman voru nánast allar stór-
ar ákvarðanir sem lutu að efnahags-
stjórn og gengismálum miðaðar við 
sjávarútveginn. Margar þeirra voru 
afar skammsýnar og leiddu til sóunar í 
greininni auk þess sem hvatinn til betri 
rekstrar og frekari þróunar greinarinn-
ar var afar lítill. Þetta var gert með því 
að gengi krónunnar var núllstillt við 
árangur meðalskussa í greininni.

Þrátt fyrir rangar og skammsýnar 
ákvarðanir var eðlilegt að horft væri til 
sjávarútvegs í mótun efnahagsstefnu 
og við stórar ákvarðanir sem vörðuðu 
hagsmuni greinarinnar. Að sumu leyti 
gildir slíkt enn. 

Það er hins vegar tími til kominn 
að stjórnmálamenn átti sig á því að 
sama gildir um fjármálageirann. Þar 
eru mikil ónýtt tækifæri til hagræð-
ingar og frekari vaxtar. Í atvinnugrein 
sem borgar einhver hæstu meðallaun í 
landinu. Laðar að sér vel menntað fólk 
og greiðir milljarða tugi í skatta. 

Slík atvinnugrein hlýtur að vera 
eftirsóknarverð fyrir samfélagið. Hún 
skapar góða afkomu þeirra sem í henni 
vinna, hún greiðir mikið til samfélags-
ins og hefur mikla framtíðarmöguleika. 
Þátttaka samfélagsins í þeim framtíðar-
möguleikum er hins vegar háð því hvernig staðið verður að mótun 
starfsumhverfisins og hvaða skilyrði henni verða búin til að vaxa 
sem íslensk atvinnugrein. Hættan er sú að ef músarholusjónar-
mið ráða því hvernig við högum umhverfi fjármálageirans leiðir 
það aðeins til eins í opnu alþjóðlegu hagkerfi. Starfsemin verður 
annars staðar. Fari svo, þá getum við aftur farið að taka allar 
okkar ákvarðanir á grundvelli hagsmuna sjávarútvegs, kannski 
að viðbættri stóriðju.

Bankarnir festa sig í sessi sem ein stærsta útflutningsgreinin:

Sjávarútvegur, 
bankar og fiskbúðir
Hafliði Helgason

Enn er talað um 
bankana eins og 

þeir séu viðskipta-
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„Á ég að nefna fyrstu töluna, eða 
ætti ég að láta hinum það eftir?“ 
Þessi spurning sprettur upp í 
stórum og smáum samningavið-
ræðum og þjóðsagan er sú að 
það borgi sig að láta mótaðilann 
um að opna viðræðurnar. Þetta 
er angi af spurningunni: „Hvaða 
verð og skilmála eru samnings-
aðilar mínir tilbúnir til að sætta 
sig við?“ Í raun er tvenns konar 
nálgun möguleg. Það er hægt að 
bíða og sjá hvaða tilboð kemur 
yfir borðið eða það er hægt að 
„varpa akkeri“, eins og það er 
kallað í slangurorðabók samn-
ingatækninnar. Þegar kaupandi 
nefnir fyrstu töluna verður hún 
að „botni“ og þegar seljandi 
nefnir tölu þá verði hún að „þaki“ 
í viðræðunum. Þannig lendir 
kaupandinn í þeirri aðstöðu að 
semja um verð fyrir ofan það 
sem hann nefndi og seljandinn í 
því að semja neðan við það verð 
sem hann setti fram. Þess vegna, 
segja sumir samningamenn, ætti 
alltaf að varast að nefna fyrstu 
töluna! Galinsky og Mussweiler 
gerðu hins vegar athugun  sem 
benti mjög eindregið til þess að 
sá sem nefndi fyrstu töluna, hvort 
sem það væri kaupandi eða selj-
andi, næði mun betri árangri en 
samningsaðilinn. Þeir gengu út 
frá því að ef seljandi nefnir verð 
þá væri það hámarkið sem kaup-
andinn myndi draga hann niður 
úr og ef kaupandi nefnir verð þá 
muni hann alltaf þurfa að semja 
„upp“. En það athyglisverða í 
rannsókninni var að fylgnin á 
milli fyrsta tilboðs og endanlegs 

verðs var r = 0,85, sem er geysihá 
fylgni og sýnir að fyrsta tilboðið 
er ráðandi fyrir lokaniðurstöðu 
(það skýrir 72% í dreifingu loka-
niðurstöðu). Þessar rannsóknir 
eru m.a. studdar af rannsókn-
um Nóbelsverðlaunahafanna 
Tversky og Kahneman. Á manna-
máli þýðir þetta að fyrsta tilboð-
ið verður að „akkeri“ fyrir við-
ræðurnar – kaupandinn er ekki 
dreginn hátt upp og seljandinn 
ekki langt niður. Segjum að þú 
sættir þig við að kaupa fyrir-
tæki fyrir 100 milljónir en þú 
opnar með sannfærandi hætti 
á 50 milljónum. Allar líkur eru 
á að samningarnir muni snú-
ast um verð sem væri á milli 
50 og 70 milljónum. Þá vaknar 

eðlilega næst sú spurning hvort 
maður móðgi ekki samnings-
aðilann með því að byrja allt of 
lágt eða allt of hátt – eftir því 
hvoru megin borðsins maður er. 
Leigh L. Thompson hefur spurt 
stjórnendur í Bandaríkjunum 
hvort þeir yrðu móðgaðir ef þeir 
fengju mjög afgerandi fyrsta til-
boð. Hún fann út að áhyggjur af 
því að móðga samningsaðilann 
með sterkri opnun voru mjög 
ofmetnar – sérstaklega ef tilboð-
in virtust vera sæmilega vel rök-
studd og hafa vísan í einhvers 
konar hlutlæg viðmið og sann-
girnisrök. Niðurstaða hennar var 
að afgerandi fyrsta tilboð fengi 
fólk til að velta fyrir sér hvort 
upphaflegt mat þess væri rangt 

og að líklega þyrfti það að gefa 
eftir. Hér skiptir að sjálfsögðu 
einnig máli hversu vel þekkt 
verð eru á markaðnum fyrir við-
komandi „vöru“.

Þær þumalputtareglur sem 
taka má úr þessum rannsókn-
um eru þessar: 1) Gerðu fyrsta 
tilboðið, 2) Gættu þess að hafa 
samningssvigrúm (þ.e. gera til-
boð sem gefur þér kost á að gefa 
eftir en ná engu að síður góðum 
árangri), 3) Settu fram hlutlæg 
rök og sanngirnisrök fyrir tilboð-
inu, 4) Ekki nefna bil – nefndu 
eina tölu eða skilmála og stattu 
með sjálfum þér, 5) Bíddu eftir 
móttilboði og alls ekki gefa eftir 
fyrr en móttilboð hefur borist, 6) 
Ef samningsaðili þinn setur fram 

fyrsta tilboðið – láttu það þá ekki 
verða að viðmiði í viðræðunum. 7) 
Undirbúðu alltaf þitt fyrsta tilboð 
og hafðu það sem þitt „akkeri“, 
jafnvel þó að fyrsta tilboðið komi 
frá samningsaðila þínum, 8) Það 
skiptir ekki máli í 
hvaða bransa þú ert 
– þekktu markaðinn 
betur en samnings-
aðili þinn!

Aðalsteinn Leifsson 
lektor kennir samn-

ingatækni og alþjóða-
viðskipti í Háskólanum 

í Reykjavík og 
Stjórnendaskóla HR.
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Gerðu fyrsta 
tilboðið!*

*ef þú þekkir markaðinn

S A M N I N G A T Æ K N I

Hverjir eru þeir sem með blóði, 
svita og tárum gera manni eins 
og mér kleift að vakna seint á 
morgnana og liggja þess á milli 
með fartölvuna á maganum uppi 
í sófa? Það eru blessaðir banka-
stjórarnir. 

Ég er svo barmafullur af 
þakklæti eftir uppgjörin að mér 
er næstum sama hvernig hand-
boltalandsliðinu muni ganga. 
Allir eru bankarnir að skila upp-
gjörum sem eru svo traust að 
ég hef engar áhyggur af eigin 
taugakerfi næstu misserin. Ég er 
reyndar með býsna sterkt tauga-
kerfi, en mér sýnist grunnurinn 
í uppgjörunum þannig að tauga-
sjúklingar geta vel við unað. 

Lansinn hefur gert brilljant 
hluti á innlánahliðinni í London. 
Ég vona bara að viðskiptavin-
irnir séu ekki fólk eins og ég. 
Ég set stundum mikla peninga í 
banka, en tek þá hratt út ef ég sé 
önnur tækifæri. Ég hef ekki lagt 
inn hjá Lansanum í Bretlandi, 
sé nóg af öðrum tækifærum, ef 
einhverjum kynni að finnast það 
merki þess að eigendur sparifjár 
í Lansanum í London hugsi til 
lengri tíma en ég. 

Ég segi eins og Groucho Marx. 
„Ég get ómögulega þegið að vera 
meðlimur í klúbbi sem vill hafa 
mig sem meðlim.“ 

Uppgjörin segja mér hins 
vegar að maður getur verið 
rólegur með stöður í bönkunum, 
jafnvel þótt þeir eigi eitthvað 
eftir að hossast á markaðnum á 
árinu. Svoleiðis hoss er bara hollt 
fyrir meltinguna. Þangað til sef 
ég út og beini morgunbæninni 
til bankastjóranna: Heill ykkur 
meistarar!

Spákaupmaðurinn á horninu

S P Á K A U P M A Ð U R I N N

Heill ykkur 
meistarar
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Data Íslandia er í samstarfi við 
eitt stærsta ráðgjafa- og vottunar-
fyrirtæki á Bretlandseyjum í lofts-
lagsmálum, The CarbonNeutral 
Company. „Umfjöllun um vernd-
un loftslagsins í heiminum er eitt 
aðalumræðuefnið í heimsfréttun-
um og eftir fund þeirra í London, 
hafa fyrirtækin sameinað krafta 
sína til að beina athygli annarra 
fyrirtækja að mikilvægi þessa 
málefnis,“ segir í tilkynningu 
Data Íslandia. 

Tekið er fram að í bresku 
viðskiptaumhverfi séu gerðar 
auknar kröfur um umhverfis-
vottun fyrirtækja og að þau hafi 
umhverfissjónarmið að leiðar-
ljósi. „Data Íslandia er fyrsta 
íslenska fyrirtækið sem óskar 
eftir samstarfi við okkur og 
er það sönn ánægja að kynna 
þetta fyrirtæki sem kemur 
frá landi sem stendur fremst í 
heimi á sviði endurnýjanlegr-
ar hreinnar orku,“ er haft eftir 
Josey Crane, viðskiptastjóra hjá 
CarbonNeutral.

Sol Squire, framkvæmdastjóri 
Data Íslandia, segir að samstarf-

ið muni auðvelda bæði evrópsk-
um og breskum fyrirtækjum að 
stunda viðskipti hér. „Vegna þess 
að græn vottun getur haft úrslita-
áhrif á þessum viðskiptamörk-
uðum,“ segir hann og kveður að 
með samstarfinu sé verið að laga 
íslenskt viðskiptaumhverfi að 
breskum og evrópskum viðmiðum.
Data Íslandia bendir á að gagna-
miðstöðvar noti gríðarlegt magn 

af orku, en samkvæmt lögum 
og í sumum tilfellum alþjóða-
lögum þurfi fyrirtæki að vista 
tiltekin rafræn gögn í mörg 
ár. „Stórfyrirtæki sjá því hag-
kvæmni í því að vista gögnin á 
Íslandi.“ Með því að vista gögn 
í umhverfi sem byggir á endur-
nýjanlegri orku væri því dregið 
úr losun gróðurhúsalofttegunda. 

- óká

Samstarf um græna vottun fyrirtækja

Eimskip hefur keypt alla hluti 
í Norðufrakt ehf. á Siglufirði. 
Fyrir átti félagið 52 prósenta 
hlut. Í tilkynningu félagsins 
kemur fram að seljendur hafi 
verið Árni Helgason á Ólafsfirði 
og Ásmundur H. Einarsson á 
Siglufirði.

Ásmundur stofnaði fyrirtækið 
fyrir átta árum og hefur stýrt 
uppbyggingu þess og verið fram-
kvæmdastjóri. „Norðurfrakt 
sinnti upphaflega einkum þjón-
ustu við Siglufjörð og nágrenni 
auk tilfallandi verkefna fyrir 
Eimskip á Norðurlandi. Í lok árs 
2005 var flutningarekstur Árna 
Helgasonar á Ólafsfirði færður 
inn í Norðurfrakt og samhliða 
varð Árni Helgason hluthafi í 
félaginu,“ segir í tilkynningu um 
kaupin.

Hjá Norðurfrakt vinna 19 
starfsmenn og rekur félagið vöru-
afgreiðslu á Siglufirði og Ólafsfirði. 
„Rekstur Norðurfraktar mun á 
næstu vikum verða samþættur inn 
í rekstur Eimskips og mun starf-
semin heyra beint undir svæðis-
skrifstofu Eimskips á Akureyri.“ 

- óká

Eimskip
eignast

Norðurfrakt

Farsimalagerinn.is í Miðhrauni, sem hóf starfsemi 
sína í desember síðastliðnum, seldi þúsundasta far-
símann 24. janúar síðastliðinn. Jón Valgeir Björnsson, 
sem festi kaup á síma af gerðinni Nokia 5140i,  var 
við það tilefni leystur út með blómvendi og konfekt-
kassa.

Farsímalagerinn.is er í eigu Strax More Holdings, 
eins af stærstu dreifingaraðilum farsíma og farsíma-
búnaðar í Evrópu. Kjartan Örn Sigurðsson er fram-
kvæmdastjóri Farsímalagersins.is. - eþa

Þúsund farsímar 
seldir

Actavis hefur tekið í notkun nýja 
rannsóknar- og þróunarbyggingu 
í Hafnarfirði. Í nýbyggingunni er 
öll þróunarvinna fyrirtækisins á 
Íslandi saman komin undir einu 
þaki. Jafnframt er í byggingunni 
hluti af starfsemi gæðasviðs 
Actavis.

Heildarkostnaður við hús-
bygginguna nemur rúmum 850 
milljónum króna. „Hið nýja hús 
er alls 3.200 fermetrar og er því 
veruleg viðbót við rannsókna-
stofur fyrirtækisins. Ráðist var 
í nýbygginguna í kjölfar sífellt 
vaxandi þróunarvinnu á vegum 
Actavis hér á landi,“ segir í til-
kynningu. Starfsmenn í nýja hús-
inu verða rúmlega hundrað tals-
ins. Alls segir Actavis að starfs-
menn þróunarsviðsins hér séu 
yfir 130 talsins. 

Actavis sérhæfir sig í þróun, 
framleiðslu og sölu samheita-

lyfja, en hjá fyrirtækinu starfa 
yfir tíu þúsund manns í yfir 30 

löndum, þar af um 530 hér á 
landi. - óká

Actavis bætir við rannsóknar- og 
þróunarbyggingu í Hafnarfirði

Kreditkort hafa tilkynnt um þá 
ákvörðun sína að færa korta-
útgáfu félagsins yfir í dóttur-
félag, líkt og greint var frá að 
stæði til í Fréttablaðinu á fimmtu-
dag. Í tilkynningu félagsins segir 
að starfsemi Kreditkorts verði í 
framtíðinni miðuð að færsluhirð-
ingu og þjónustu við útgefendur 
korta.

Dótturfélagið hefur ekki enn 
hlotið nafn, en það tekur við allri 
þjónustu við korthafa félags-
ins. Hjá félaginu nýja starfa 
rúmlega 30 manns, en Hafliði 
Kristjánsson, sem áður var fram-
kvæmdastjóri sölu- og markaðs-
sviðs Kaupþings banka, hefur 
verið ráðinn framkvæmdastjóri 
nýja félagsins. Hjá Kreditkorti 
verða eftir breytinguna ríflega 
60 störf.

Stjórn Kreditkorts tók ákvörð-
un um breytinguna, en félagið er 
að 55 prósentum í eigu Glitnis, 25 
prósentum í eigu sparisjóða og 20 
prósentum í eigu Landsbankans. 

- óká

Kortaútgáfa 
aðgreind
í nýju 

dótturfélagi

Samkeppniseftirlitið hefur tekið 
á leigu nýtt skrifstofuhúsnæði 
í Borgartúni 26 í Reykjavík. 
Fyrirhugað er að flytja starf-
semi eftirlitsins í hið nýja 
húsnæði á miðju þessu ári, 
að því er fram kemur á vef 
Samkeppniseftirlitsins.

„Flutningur í nýtt húsnæði er 
liður í því að styrkja umgjörðina 
um okkar starfsemi. Húsnæðið 
og allar aðstæður verða sniðnar 
að þörfum Samkeppniseftirlitsins 
og skapa starfsmönnum þess 
ákjósanlegt vinnuumhverfi. Það 
eru spennandi tímar framund-
an”, segir Páll Gunnar Pálsson, 
forstjóri.

Samkeppniseftirlitið auglýsti 
eftir húsnæði og tók ákvörðun um 
leigu í samvinnu við fjármála- og 
viðskiptaráðuneyti, Ríkiskaup og 
Framkvæmdasýslu ríkisins. - óká

Samkeppnis-
eftirlitið flyturIcelandair hefur samið um kaup á nýju afþrey-

ingarkerfi fyrir farþegaflugvélar við bandaríska 
framleiðslufyrirtækið Thales og um kaup á nýjum 
sætum við franska framleiðandann Aviointerios. 
Heildarvirði samninganna tveggja er sagt um 1,8 
milljarðar króna.

 Jón Karl Ólafsson, forstjóri Icelandair 
Group og Icelandair, segir um tímamótasamn-
inga að ræða fyrir félagið. „Í þessum samn-
ingum er staðfest ákvörðun um algjöra endur-
nýjun á öllum innviðum Boeing 757 flugvéla-
flota okkar og einnig skýr yfirlýsing um 
að Icelandair ætlar að vera flugfélag 
í fremsta gæða- flokki þegar kemur 
að þjónustu um borð og upplif-
un farþega. 
Þessi kaup 
hafa verið lengi 
í undirbúningi og gert ráð 

fyrir þeim í áætlunum félagsins,“ segir hann.
Skemmtikerfið sem sett verður í vélar 

Icelandair, Thales IFE i4500, byggir á því að allir 
farþegar hafi í sæti sínu aðgang skjá og stjórn-
borði þar sem þeim bjóðast margs konar afþrey-
ingarmöguleikar. Spurning er svo hvort þess verði 
langt að bíða að flugfarþegar geti brugðið sér 
á internetið, þar sem Thales gerði í hitteðfyrra 
samning við norska vafrafyrirtækið Opera um 
sérsniðna vafra í hluta afþreyingarkerfa fyrir-
tækisins. Forstjóri og annars stofnandi Opera er 
íslendingurinn Jón Stephenson von Tetzchner.

Sætin og skemmtikerfin verða sett í allar 
Boeing 757 farþegaþotur Icelandair sem notaðar 
eru í áætlunarflugi félagsins. Endurnýjunin 

hefst í haust og 
lýkur vorið 
2008. - óká

Afþreyingarkerfi og sæti fyrir 1,8 milljarða

Það fór eins og Aurasálina grun-
aði. Þjónustugjöldin hafa skilað 
bönkunum ævintýralegum hagn-
aði enn eitt árið. Allir bankarnir 
nema Seðlabankinn tilkynna nú 
um frámunalega mikinn hagnað 
af starfsemi sinni.

Stóru bankarnir þrír græddu 163 
milljarða á síðasta ári í þjón-
ustugjöldum. Ef við gerum ráð 
fyrir að fjöldi heimila í landinu 
sé um hundrað þúsund þá eru 
þetta hvorki meira né minna 
en 1,6 milljónir á hvert heimili 
– eða 135 þúsund tæpar á mán-
uði. Þetta þýðir í raun og veru 
að hver fjölskylda þarf eina 
fyrirvinnu, á 200 þúsund á mán-
uði, bara til þess að vinna fyrir 
þjónustugjaldagróðanum. Heyr 
á endemi!

En gróðasveinana í bönkunum 
munar vitaskuld ekkert um 
svoleiðis smámuni enda fá þeir 
annað eins í morgunbónus á 
hverjum degi þar sem þeir sitja 
á Saga Class og drekka kampa-
vín og hlusta á Elton John í 
Bose heyrnartækjunum sínum 
á meðan þeir bíða eftir að verða 
uppvartaðir á veitingastaðamat 
á meðan þeir leika sér að því að 
slá inn stjarnfræðilegar vaxta-
okurtölur inn í Excel líkönin sín 
– eða hlæja að þeim framúrskar-
andi vöxtum sem þeir sjálfir 
greiða í erlendri mynt á meðan 
alþýða þessa lands kvelst undan 
vaxtaokrinu.

Annars heyrði Aurasálin ákaflega 
fyndið sjónarmið hjá einum 
gamaldags vini sínum um dag-
inn. Sá er umhverfisverndarfrík 
og hefur nú bitið það í sig að 
fiskveiðar séu óréttlætanleg-
ar út frá siðferðislegu tilliti. 
Hann benti á að árlega veiði 
Íslendingar tvær milljónir tonna 
af fiski – en samt búa hér aðeins 
um þrjú hundruð þúsund manns. 
Þessi blessaði maður hélt því 
fram að þar með þyrfti hver 
Íslendingur að innbyrða sem 
svaraði tæplega sjö tonnum af 
fiski á ári – eða 18 kíló á dag!

Þvílík fásinna. Fiskurinn er að 
sjálfsögðu mestanpart seldur til 
útlendinga, og það skapar hin 
raunverulegu verðmæti. Fyrir 
fiskinn getum við svo keypt bíla 
og dósamat – jafnvel dósakók 
úr áli sem framleitt er í hinum 
umhverfistæru álverksmiðjum 
víða um land.

Þannig virkar hið raunverulega 
hagkerfi. Það þarf ekki að hafa 
neinar áhyggjur af því að við 
Íslendingar þurfum að éta allan 
fiskinn sem við veiðum eða nýta 
allt álið sem við bræðum – allt 
má þetta nota til vöruskipta um 
heim allan og útskýrir dugnaður 
okkar við ál- og fiskframleiðslu 
þá miklu velmegun sem hér 
ríkir, þótt bankarnir hafi verið 
duglegir við að stinga því í eigin 
vasa.

Þetta eru undarlegir tómlætis-
tímar. En það er á hreinu að 
löngu eftir að pappírsgróði fjár-
málafyrirtækjanna mun gufa 
upp í veður og vind standa eftir 
blómleg álver og fiskihjallar til 
marks um hina raunverulegu 
undirstöðu íslenskrar velmeg-
unar sem bjargráðastefna 
Framsóknarflokksins hefur allt-
af verið.

Veðjum á 
raunveruleg
verðmæti
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Í gær voru liðin 59 ár frá andláti 
Orvilles Wright, yngri bróður 
Wilburs Wright, en saman eiga 
þeir heiðurinn að því að hafa 
komið fyrstu vélknúnu flugvél-
inni á loft í jólamánuði ársins 
1903.

Orville, sem sat undir stýri 
vélarinnar, fæddist 19. ágúst 
árið 1871 og var eitt sjö barna 
foreldra sinna. Börnin komust 
flest á legg en tvíburasystkini 
hans, sem fæddust ári á undan 
Orville, létust skömmu eftir 
fæðingu. 

Að því er Orville sagði sjálf-
ur frá í ævisögu sinni voru 
þeir bræður uppátækjasam-
ir í æsku og hvöttu foreldrar 
þeirra bræðra þá með ráðum 
og dáð. Fjölskyldufaðirinn var 
biskup trúardeildar sinnar í 
Bandaríkjunum og var hann 
því oft á faraldsfæti. Eftir að 
heim var komið að lokinni einni 
slíkri ferð árið 1878 gaf hann 
yngstu sonum sínum tveimur, 
þeim Wilbur og Orville, leik-
fangaþyrlu. Varla var hægt að 
tala um þyrlu eins og þær þekkj-

ast í dag enda var hún gerð 
úr pappír, bambus og korki. Þá 
var tvinni notaður til að trekkja 
„vél“ þyrlunnar upp. 

Bræðurnir fengu gríðarlega 
mikinn áhuga á leikfanginu og 
léku sér í flugleikjum með hana 
þar til hún eyðilagðist í hama-
ganginum. Þeir bjuggu til sína 
eigin þyrlu eftir þetta og og 
bentu reyndar á það í viðtölum 
á efri árum að þessi gjöf föður 
þeirra hefði kveikt áhuga þeirra 
á flugmálum.

En litlu munaði að ekkert 
hefði orðið úr tilraunastarfsemi 
bræðranna við að koma flugvél 
í loftið. Dag einn fékk Wilbur 
ísknattleikskylfu í andlitið og 
slasaðist nokkuð. Ekki eru til 
heimildir fyrir því hvort það 
hafi verið árið 1885 eða ári síðar 
en atburðurinn hafði mikil áhrif 
á drenginn, sem þá var á nítj-
ánda ári. Wilbur varð einrænn 
eftir þetta, dró umsókn sína um 
nám í Yale til baka og lokaði sig 
af innan veggja heimilisins. 

Orville hugðist sömuleiðis 
sjálfur hefja bóknám. Hann ent-

ist hins vegar ekki til þess og 
ákvað að setja á laggirnar prent-
smiðju árið 1889, þá 18 ára að 
aldri. Prentvélina smíðaði hann 
sjálfur ásamt bróður sínum, 
Wilbur. Þetta varð til þess að 
Wilbur gekk til liðs við yngri 
bróður sinn og tók við stjórn 
vikurits, sem þeir gáfu út. 

Þótt bræðurnir séu iðulega 
nefndir í sama vetfangi sem 
frumkvöðlar í flugsögunni þá 
mun það hafa verið Wilbur 
sem átti frumkvæðið að því að 
skrifa Smithsonian-stofnuninn-
ni og óska eftir upplýsingum 
um flugvélar og þróun þeirra. 
Bræðurnir unnu hins vegar að 
þróun flugvélar sinnar í samein-
ingu ásamt starfsmanni á reið-
hjólaverkstæði, sem þeir bræð-
ur ráku.

Bræðranna beið vandasamt 
verk enda hafði fjöldi manna 
látið lífið við tilraunir til þess 
að hefja sig til flugs. Þeir gerðu 
nokkrar atlögur að flugi frá 
aldamótaárinu 1900 og smíðuðu 
nokkrar missterkar flugvélar 
áður en þeim tókst loksins að 

fljúga vél sinni rúma 39 metra 
undir lok árs 1903. Flugið tók 12 
sekúndur. Galdurinn fólst í vél 
úr áli sem knúði vélina áfram 
og bættu stýrikerfi vélarinnar. 
Tilraunaflugið var framkvæmt 
með leynd því bræðurnir ótt-
uðust að aðrir myndu stela 
hugmynd þeirra. Næstu árin 
á eftir unnu bræðurnir að því 
hörðum höndum að fullkomna 
flugvélina og vinna að því að fá 

einkaleyfi fyrir hana. 
Wilbur og Orville áttu fleira 

sameiginlegt en brennandi áhuga 
á flugi. Hvorugur þeirra kvænt-
ist og voru þeir báðir barnlausir. 
Þá höfðu þeir gert drög að húsi 
sem þeir ætluðu að búa saman í 
í Oakwood í Ohio. Wilbur entist 
hins vegar ekki aldur því hann 
lést árið 1912, einungis 45 ára að 
aldri. Orville lést svo árið 1948. 
Hann varð 76 ára. 

Flugfrumkvöðull deyr

Bandaríska kvikmyndafyrirtæk-
ið 20th Century Fox hefur farið 
fram á að stjórnendur netveit-
unnar YouTube gefi 
upp nafn manns sem 
hlóð tólf þáttum af 
teiknimyndaserí-
unni Simpsons og 
fjórum fyrstu 
þáttum úr 
nýjustu 
þ á t t a -
r ö ð i n n i 
24 inn á 
v e i t u n a 
sem gerði 
n e t v e r j -
um kleift að 
horfa á þættina án 
endurgjalds.

Fyrsti þátturinn 
af 24 birtist á YouTube 
áður en hann var frum-
sýndur í sjónvarpi í 
Bandaríkjunum fyrir 
um hálfum mánuði 
og því er talið fremur 
líklegt að hinn grun-
aði, sem gengur undir 
nafninu ECOtotal í net-
heimum, starfi annað 
hvort hjá Fox eða sé 

einn þeirra blaðamanna sem 
fengu eintak í hendur áður en 
sýningar hófust.

Sömu þættir birtust sömu-
leiðis á netveitunni LiveDigital 

en undir öðru notandaheiti. 
Þættirnir hafa verið fjar-
lægðir af báðum stöðum. 

Þetta er ekki í fyrsta 
sinn sem 20th Century Fox 

fer gegn YouTube með 
þessum hætti. Eitt 

kærumál liggur á 
borði yfirvalda 
vestanhafs þar 
sem kvikmynda-
fyrirtækið krefst 
þess að netveitan 
nafngreini þann 
sem setti þátt  úr 

teiknimyndaserí-
unni Family Guy á 
netið áður en hann 
var frumsýndur í 
sjónvarpi. - jab

Fox gegn YouTube

Bandaríska netfyrirtækið eBay, 
sem meðal annars rekur sam-
nefndan uppboðsvef, netsíma-
þjónustuna Skype og greiðslu-
vefinn PayPal, skilaði 1,67 millj-
arða dala hagnaði á nýliðnu ári. 
Þetta jafngildir 116,8 milljörðum 
íslenskra króna sem er 24 pró-
senta aukning frá árinu á undan.

Í tilkynningu frá fyrirtæk-
inu segir að helsta ástæðan 
fyrir aukningunni sé góður 
árangur í kjarnastarfsemi 

fyrirtækisins yfir hátíðirnar. 
Talsverð aukning varð á 

flestum þáttum eBay, að sögn 
Megs Whitman, forstjóra fyrir-
tækisins. Mest varð aukningin 
hjá Skype á árinu en notendur 
netsímaþjónustunnar voru 171 
milljón talsins í fyrra sem er 129 
prósenta fjölgun á milli ára. Þrátt 
fyrir þetta kom fram á símafundi 
með fjárfestum eftir að uppgjör-
ið var kynnt í síðustu viku að 
tekjuaukningin hjá Skype-hluta 

eBay væri ekki eins mikil og 
vonir stóðu til. 

Niðurstaðan er engu að síður 
langt umfram væntingar grein-
enda, sem reiknuðu með að við-
skiptavinum Skype myndi ein-
ungis fjölga um fjórtán prósent á 
milli ára. Hefðu þær spár geng-
ið eftir væru notendurnir 81,8 
milljónir talsins. - jab

Gott ár hjá eBay

Sala á PlayStation 3, nýjustu 
leikjatölvunni frá Sony, hefst í 
Evrópu 23. mars næstkomandi. 
Leikjatölvan kom á markað í 
Japan og Bandaríkjunum í nóv-
ember í fyrra. Einungis dýrari 
gerðir leikjatölvunnar verða í 
boði fyrst um sinn en ódýrari 
gerðir hennar koma á markað 
síðar í Evrópu. 

Ástæðan fyrir því að tölv-
an kemur á markað í Evrópu 
mun síðar en í Bandaríkjunum 
og í Japan er sú að Sony átti 
í vandræðum með framleiðslu 
á Blu-ray diskadrifi tölvunnar, 
sem á að samræmast stöðlum 
Evrópusambandsins.

Leikjatölvuunnendur í Evrópu 
sem ekki gátu setið á sér brugðust 
við með ýmsum hætti, meðal ann-
ars með því að láta senda sér tölv-
una frá Japan og Bandaríkjunum. 
Evrópusambandið brást illa við 
og hótaði aðgerðum til að hindra 
innflutninginn auk þess sem 
Sony sendi frá sér tilkynningu 
þess efnis að leikjatölvurnar sem 
komi á markað í Evrópu í mars 

muni ekki geta spilað leiki sem 
seldir eru í Bandaríkjunum og 
Japan. Sömu sögu var að segja af 
leikjunum.

Í dýrari gerð leikjatölvunn-
ar er 60 GB harður diskur og 
þráðlaus skjátenging en í ódýrari 
gerðinni er harði diskurinn 20 
GB og tenging við skjá með snúr-
um. Báðar gerðir eru hins vegar 
með þráðlausri fjarstýringu. - jab
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Biðin styttist í PS3

Jón Aðalsteinn Bergsveinsson
skrifar

Breska geimferðafyrirtækið Virgin Galactic, sem 
er í eigu auðkýfingsins Richards Branson, náði á 
föstudag í síðustu viku samkomulagi við sænska 
fyrirtækið Spaceport að það kanni möguleikann 
á því að koma mönnuðum geimförum á loft frá 
Norður-Svíþjóð. 

Gerð líkans af geimflauginni var lokið í sumar 
og gerir Branson ráð fyrir því að fyrstu geimförin 
fari á loft á næsta eða þarnæsta ári frá Mojave-
eyðimörkinni í Bandaríkjunum. Þá stefnir fyrir-
tækið sömuleiðis að því að reisa geimflugstöð í 
Nýju-Mexíkó á næstu árum. 

Spaceport mun á næstu tveimur árum skoða 
aðstæður í Svíþjóð en helst er horft til þess að taka 
á loft frá Kiruna-flugvelli í Lapplandi. Gangi allt að 
óskum mun fyrsta geimfarið fara á loft árið 2011 
eða 2012. 

Munurinn á þeim sem fara út í geim í vélum frá 
Virgin Galactic og þeim sem farið hafa öllu hefð-

bundnari geimferðir er sá að þeir sem fara með 
fyrrnefnda félaginu, sem er einkafyrirtæki, greiða 
sérstaklega fyrir ferðina líkt og í venjubundnu 
farþegaflugi.  

Að sögn Susan Newsam, talsmanns Virgin 
Galactic, er Svíþjóð ákjósanlegasti staðurinn í 
Evrópu til að skjóta upp geimförum sem þeim sem 
fyrirtækið hefur yfir að ráða. Ætlunin sé meðal 
annars að fljúga inn í norðurljósin og virða fyrir 
sér ljósadýrðina því enginn hafi áður prófað slíkt, 
að hennar sögn.

Ferðin frá Kiruna-velli til norðurljósanna kost-
ar sem svarar um 14 milljónum íslenskra króna. 
Um 200 manns hafa þegar greitt inn á ferðina, 
sem stendur í um tvær klukkustundir, að sögn 
Newsam.

Virgin Galactic stefnir að því að fara með 500 
farþega í tveggja klukkustunda langar ferðir út 
fyrir gufuhvolf jarðar fyrsta árið. Það  er álíka 
mikill fjöldi og hefur farið út í geim á vegum opin-
berra geimvísindastofnana víða um heim á síðast-
liðnum 45 árum.

Sænskar geimferðir?
Virgin Atlantic stefnir á að koma geimförum á loft frá Lapplandi í Svíþjóð.



LÍTIL LÖND
STÓR TÆKIFÆRI

RÁÐSTEFNA UM VIÐSKIPTI FÆREYJA OG ÍSLANDS
Í SALNUM Í KÓPAVOGI FIMMTUDAGINN 1. FEBRÚAR

KL. 08:30 - 11:00

Í tilefni af komu viðskiptasendinefndar frá Færeyjum hingað til

lands verður haldin ráðstefna um viðskipti Íslands og Fær eyja í

Salnum í Kópavogi fi mmtudaginn 1. febrúar. Meginefni ráð-

stefnunnar er fríverslunarsamningur landanna sem nýlega tók

gildi og þau tækifæri til aukinna viðskipta sem felast í honum.

Ráðstefnan er öllum opin en áhugasamir eru beðnir að skrá

þátttöku hjá Útfl utningsráði í síma 511 4000 eða með tölvupósti,

utfl utningsrad@utfl utningsrad.is

Ræðumenn:
Tróndur Djurhuus, framkvæmdarstjóri Faroese

Telecom International.

Pétur Björnsson, stjórnarformaður Ísfells.

Jóhannes Jónsson, forstjóri Bónus.

Jóannes Eidesgaard, lögmaður Færeyja.

Geir Haarde, forsætisráðherra Íslands.

Martin Eyjólfsson, sendifulltrúi á Viðskiptaskrifstofu

utanríkisráðuneytisins.

Bjørn Harlou, yfirdýralæknir í Færeyjum.

Þorvaldur H. Þórðarson, dýralæknir inn- og útfl utnings.

Ráðstefnustjóri er Vilhjálmur

Egilsson, framkvæmdastjóri 

Samtaka atvinnulífsins.

Dagskrá:

08:30 Morgunkaffi.

09:00 Kjartan Kristiansen, forstjóri Menningar-

stovunnar/Faroe Islands Trade Council, býður

ráðstefnugesti velkomna.

09:05 Setningarávarp, Jóannes Eidesgaard, Lög-

maður Færeyja.

09:10 Ávarp Geir Haarde, forsætisráðherra Íslands.

09:15 Stutt ávörp sérfræðinga ráðstefnunnar:

Martin Eyjólfsson, Bjørn Harlou, Þorvaldur

H. Þórðarson.

09:25 Tróndur Djurhuus, framkvæmdarstjóri

Faroese Telecom International. Persónulegar

hugleiðingar um framtíðarsamstarf Íslands og

Færeyja einkum á sviði upplýsinga- og sam-

skiptatækni.

09:55 Pétur Björnsson, stjórnarformaður Ísfells,

segir frá reynslu sinni á sviði útgerðarsamstarfs

landanna tveggja, og framtíðarsýn.

10:20 Jóhannes Jónsson, forstjóri Bónus, talar um

reynslu sína á sviði matvöruverslunar og sam-

starf þjóðanna.

10:40 Fyrirspurnir og umræður að loknum erindum.

10:45 Samantekt, Vilhjálmur Egilsson.

11:00 Ráðstefnulok.
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MARKAÐURINN

ala Murughan Kamallakharan er meðlim-
ur í viðskiptaþróunarteymi Glitnis sem 
gegnir því mikilvæga starfi að 
leita og vinna að fjár-
festingartækifær-

um fyrir bankann. Þegar 
teymið hefur fundið 
réttu færin og bankinn 
hefur keypt nýtt fyr-
irtæki stýrir það sam-
þættingarvinnunni sem 
fylgir í kjölfarið.  

Ólympíuleikarnir í 
Aþenu sumarið 2004 voru mikl-
ir áhrifavaldar í lífi Bala. Þar var 
hann staddur ásamt Esther Ágústu Berg, eiginkonu 
sinni, til að styðja við bakið á bróður hennar, Sigfúsi 
Sigurðssyni handboltakappa. Glitnir var styrktar-
aðili íslenska handboltalandsliðsins á leikunum og 
því var Bjarni Ármannsson, forstjóri Glitnis, einnig 
á svæðinu. Þeir Bjarni hittust því á leikunum og 
fóru að spjalla saman. Líklegast hefur Bjarna þótt 
bakgrunnur Bala eiga vel við í alþjóðastarfsemi 
bankans. Hann hefur mastersgráðu bæði í tölvunar-
fræði og hagfræði og hafði um alllangt skeið unnið 
hjá ráðgjafarfyrirtækinu Ernst & Young í Houston 
í Bandaríkjunum, bæði við ráðgjöf og kerfisinnleið-
ingu. Í lok árs árið 2005 hittust þeir Bjarni aftur í 
Washington og bauðst Bala í framhaldi af því vinna 
í viðskiptaþróun Glitnis. Í upphafi árs 2006 fluttu 
hjónin því frá Bandaríkjunum, þar sem þau kynnt-
ust fyrst og höfðu búið um árabil, til Íslands. 

FJÓRÐA STÆRSTA HAGKERFI HEIMS
Bala er Indverji og bjó þar uns hann hélt vestur um 
höf til að leita sér menntunar. Flestir eru sammála 
um að vert sé að fylgjast vel með 
Indlandi. Þær miklu efnahagsum-
bætur sem eiga sér þar nú stað, 
í bland við mikinn mannfjölda 
og sterkt menntakerfi, hafa haft 
í för með sér gríðarlegar breyt-
ingar í landinu sem ekki sér fyrir 
endann á. Erlendar fjárfestingar 
hafa aukist hratt að undanförnu 
og er indverska hagkerfið nú 
þegar það fjórða stærsta í heimi. 

Ísland er enginn eftirbátur 
annarra þjóða þegar að þessu 
kemur. Hinn 26. febrúar í fyrra 
var íslenskt sendiráð opnað í 
Nýju-Delí í því miði að efla við-
skiptasamband milli Íslands og 
Indlands. Íslensk fyrirtæki sýndu 
því mikinn áhuga og fóru full-
trúar 23 þeirra með í opinbera 
heimsókn til að vera viðstaddir opnunina og leita 
tækifæra.

Nokkur íslensk fyrirtæki hafa þegar umfangs-
mikla starfsemi á Indlandi. Má þar nefna Actavis, 

Eskimo Models og Promens, dóttur-félag 
Atorku. Enn fleiri eru í því ferli 

að kanna markaðinn og leita 
að tækifærum, bæði til 

fjárfestinga og beinna 
viðskipta. Viðskipti 
milli Íslands og 
Indlands jukust nokk-

uð milli áranna 2005 
og 2006. Árið 2005 námu 

þau samtals um milljarði 
króna en fyrstu ellefu mánuði 

ársins 2006 námu viðskiptin yfir 1,4 
milljörðum króna. Helstu útflutningsafurðir eru 
fiskafurðir, lyf og hugbúnaður en mest er flutt 
inn af vefnaðarvörum, matvælum, gjafavöru og 
lyfjum.

TÆKIFÆRI Í SMÁSÖLU OG BANKAÞJÓNUSTU
Bala og fjölskylda hans kunna vel við sig á Íslandi. 
Hann hefur jafnvel aðlagast nógu vel til þess að 
fara út að hlaupa reglulega og segir hann kuldann 
ekki bíta á sér, jafnvel þótt nú sé hávetur og lofts-
lagið talsvert ólíkt því sem er á æskuslóðum hans 
í Suður-Indlandi, þar sem hann bjó allt þar til hann 
flutti til Bandaríkjanna. Það eina sem hann hefur 
yfir að kvarta er tungumálafærni hans sjálfs því 
eitthvað þykir honum hægt ganga að ná tökum á 
íslenskunni.

Indland er að mati Bala nánast óþrjótandi lind 
tækifæra. Hann segir kostina við að fjárfesta þar 
marga og mun fleiri en gallana. Þeir séu vissulega 
til staðar en megi þó auðveldlega forðast með því 
að finna gott fólk til að vinna með sem hafi góða 

staðþekkingu. „Þarna eru heilu 
markaðirnir fullir af tækifærum 
fyrir þá sem kunna að nýta sér 
þá. Á Indlandi býr stærsta milli-
stétt heims og kaupmáttur henn-
ar eykst hratt ár frá ári.“ Hann 
telur að þjónusta við þennan hóp 
fólks sé grundvöllur fyrir vel-
gengni á Indlandi. Sérstaklega 
séu smásala og bankaþjónusta 
óplægðir akrar. „Til þess að 
millistéttin geti vaxið þarf hún 
bankanna við. Það eru fjölmargir 
bankar á Indlandi en mjög fáir 
þeirra einbeita sér sérstaklega að 
þjónustuhlutanum. Þetta kemur 
til af því að þá hefur aldrei skort 
viðskiptavini, ef einn gengur út 
eru alltaf tíu sem bíða við dyrn-
ar. Í smásölunni eru jafnframt 

gríðarlegir möguleikar. Þar eru markaðskimar 
sem eru að mestu ónýttir.“
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H E I M S K R I N G L A N
Hólmfríður Helga Sigurðardóttir

... geta persónuleg samskipti skipt 
sköpum í viðskiptum.

... færðu nær alltaf svarið „já“ 
við beiðnum þínum, jafnvel þótt 
ómögulegt sé að verða við þeim. 

... tilheyra um þrjú hundruð 
milljónir manna millistéttinni. 

F R Ó Ð L E I K S M O L A R

Á Indlandi ...

INDLAND
Mannfjöldi: 1,11 milljarðar

Hagvöxtur: 8,5 prósent
Verðbólga: 4,2 prósent

Atvinnuleysi: 8,9 prósent
Gjaldmiðill: 1 rúpía = 1,55 krónur

Heimild: Heimasíða Alþjóðabankans. 
Tölur miðast við 2005. 

Með gott fjárfestinganef

Flökt framleiðsluspennu hefur 
minnkað í öllum evrulöndum utan 
Þýskalands, samkvæmt nýlegri 
rannsókn Mafi-Kreft og Sobels 
sem dr. Jón Þór Sturluson, dósent 
og forstöðumaður meistaranáms 
Háskólans í Reykjavík, vitnaði í 
á morgunverðarfundi Félags við-
skiptafræðinga og hagfræðinga 
fyrir skömmu. Hann benti líka á 
rannsóknir sem benda til þess að 
virk peningastefna kunni að auka 
á hagsveiflur fremur en að draga 
úr þeim. 

Jón Þór slær þó allnokkra 
varnagla við niðurstöðurnar og 
bendir á að aðrir þættir en gjald-
miðillinn gætu haft áhrif á fram-
leiðsluspennu í löndunum. Hann 
segir þó tekið á slíkri gagnrýni 
í rannsókninni og meðal annars 
bent á að hagsveiflur hafi ekki 
minnkað að sama skapi í þeim 
löndum Evrópusambandsins 
sem kusu að standa utan við 
Myntbandalag Evrópu, svo sem 
Bretlandi og Svíþjóð. „Nokkur 
lækkun átti sér stað í Danmörku 
en engan veginn af sömu stærð-
argráðu og í evrulöndunum. Það 
bendir því fátt til þess að minnk-
andi hagsveiflur eigi sér sameig-
inlegar orsakir í öllum löndum 
Evrópusambandsins.“ Þá bend-
ir hann á að höfundarnir hafi 
endurtekið samanburðinn miðað 
við mismunandi forsendur um 
viðmiðunartímabil og niðurstöð-
urnar hafi ekki reynst viðkvæm-
ar fyrir slíku. „Í þriðja lagi eru 
aðrar breytur skoðaðar, svo sem 
flökt á hlutabréfamörkuðum, sem 
ætti að nokkru leyti að fylgja 
flökti í efnahagslífinu almennt, 
án þess að niðurstöðurnar breyt-
ist í grundvallaratriðum,“ segir 
hann.

Jón Þór segir ljóst að virk 
peningastefna hafi burði til þess 
að bregðast hraðar og betur við 
tilteknum skellum sem hagkerf-
ið verði fyrir en 
hlutleysisstefna líkt 
og sú sem peninga-
stefnumenn aðhyll-
ist. „Ef við á hinn 
bóginn viðurkenn-
um að íhlutunar-
vald stjórnvalda í peningamál-
um geti einnig verið uppspretta 
óstöðugleika er heildarniður-
staða skipulags peningamála á 
stöðugleika ekki augljós. Þó svo 
að hlutleysisstefna hindri snörp 
viðbrögð við hagskellum er lík-
legt að slík stefna dragi úr líkum 
á að alvarlegir skellir komi upp 
yfir höfuð.“

Gallar myntsamruna fyrir lítið 
opið hagkerfi eins og okkar segir 
Jón Þór að séu að sjálfstæði pen-
ingastefnunnar sé fórnað, þótt 
vissulega hafi hann sett nokk-
urt spurningarmerki við hvort 
það væri í raun galli. Þá kallaði 
evruupptaka á hægari aðlögun 
raunlauna auk þess sem hún gæti 
ýkt hagsveiflur og kallað á dýpri 
efnahagskreppur ef til þeirra 
kæmi. Þá gæti myntsamruni 
aukið tímabundið atvinnuleysi.

Um leið segir Jón Þór rann-
sóknir sýna viðskiptalegan 
ávinning landsins af evruaðild. 
Rannsókn Rose frá árinu 2000 
sýni að þátttaka í myntsamstarfi 
auki almennt utanríkiviðskipt 
um 100 til 300 prósent. Það sé 
þó kannski óraunhæf aukning 

enda hafi allur heimurinn, þar á 
meðal þróunarlönd, verið undir í 
rannsókninni. Rannsókn Beedons 
og Þórarins G. Péturssonar frá 
2005 bendi hins vegar til þess 
að utanríkisviðskipti Íslands 
gætu vaxið um 60 prósent, 
værum við aðilar að evru og 
Evrópusambandi. Þá sagði hann 
að varanleg aukning landsfram-
leiðslu myndi vera um fjögur 
prósent. „Sem er náttúrlega mun 
stærri tala en nokkru sinni hefur 
verið nefnd sem aðgöngumiðinn 
að Evrópusambandinu. Og ef svo 
færi að Bretland, Danmörk og 
Svíþjóð tækju upp evru, sem ekki 
er ólíklegt til lengri tíma litið, þá 
yrðu þessar tölur mun hærri.“

„Viðskiptalífið er komið á flug 
í umræðu um evruna og margir 
virðast skynja umræðuna þannig 
að verið sé að benda á einhverj-
ar töfralausnir. Ég held reyndar 
að leitun sé að þeim manni sem 
haldið hafi því fram,“ segir hann 
og áréttar að með mögulegri 

evruaðild sé horft 
til allrar framtíðar 
og alls ekki sé um 
að ræða mögulega 
lausn á skammtíma 
hagstjórnarvanda. 
„Þar eru grundvallar-

sjónarmið, bæði kostir og gallar 
sem hafa þarf í huga og við erum 
ekkert að flýta okkur að taka 
slíka ákvörðun.“

Þó svo að stjórnvöldum hafi 
tekist óhönduglega að beisla 
þensluna sem birtist hvoru 
tveggja í hárri verðbólgu og vöxt-
um og að síðan verðbólgumark-
mið var tekið upp fyrir fimm 
árum hafi verðbólgan lengst af 
verið fyrir ofan vikmörk segir 
Jón Þór aðstæður hafa verið 
nokkuð sérstakar og væntanlega 
tímabundnar. Því væri ekki rétt 
að afgreiða núgildandi kerfi á 
grundvelli nýfenginnar reynslu 
eingöngu. „Sterkar vísbendingar 
um að dregið geti úr hagsveiflu 
lands eins og Íslands sem býr 
til tiltölulega sértæka skelli við 
upptöku evru eru þó athugun-
ar virði. Að minnsta kosti eru 
ókostir þess að taka upp evruna, 
frá sjónarhóli hagstjórnar, engan 
veginn eins skýrir og áður hefur 
verið haldið fram. Hið öndverða 
er jafnvel hugsanlegt, að upptaka 
evrunnar á Íslandi yrði til þess 
að draga úr hagsveiflum hér á 
landi.“

Ókostir evrunnar 
óljósari en áður
Upptaka evru í stað krónu kynni að reynast sem 
ankeri fyrir efnahagslífið. Óli Kristján Ármannsson
hlýddi á fyrirlestur dr. Jóns Þórs Sturlusonar á 
fundi Félags viðskiptafræðinga og hagfræðinga. Þar 
kom fram að algeng rök gegn aðild að evrunni 
kunna að vera veigaminni en talið hefur verið.

M Á L I Ð  E R

Evran



Síðumúla 13 – Simi 530-6500
www.heimili.is 

Síðumúla 13 – Sími 517-5280
www.gloriacasa.is 

Fasteigna- og leigumiðlun Íslendinga á Spáni

LÁTTU DRAUMINN
RÆTAST 2007

Hin árlega stórsýning á
fasteignum á Spáni:

Í Perlunni 3–4. febrúar kl. 12–18

LÁNAMÖGULEIKAR

NÝBYGGINGAR TIL SÖLU

PLÚSFERÐIR

SUMARHÚS TIL LEIGU

ÚRVAL NOTAÐRA
OG NÝRRA FASTEIGNA

LÖGFRÆÐIRÁÐGJÖF

Suðrænt yfirbragð verður í Perlunni 
um helgina þar sem sérfræðingar munu 
kynna fasteignir á Torrevieja svæðinu

Þú getur unniðflugferð tilAlicantemeð Plúsferðum!

DAGSKRÁ Í 
FUNDARSAL BÁÐA DAGANA
Kl. 13:00
Íbúðir fyrir fyrir 55 ára og eldri 

Kl. 14:30 og kl. 16:30

Hvernig ganga fasteignakaup 
fyrir sig á Spáni?

Ókeypis

skoðunarferð!

– ef þú kaupir

– ferðin er endurgreidd við afsal á notaðri 

íbúð og við kaupsamning á nýrri

VELDU ÖRYGGI!

Samstarfsaðilar:



Lars Christiensen varaði við því 
að Danir væru of bjartsýnir og 
vanmætu Íslendinga. Þessi Lars 
Christiensen talaði úr herbúðum 
danska handboltalandsliðsins og 
mælti þar af skynsemi. Alnafni 
hans, hagfræðingur hjá Danske 
Bank, stóð upp fyrir tæpu ári og 
var þá ómyrkur í máli og varaði 
við of mikilli bjartsýni á íslenska 
bankakerfið og efnahagslífið. Sá 
Lars situr nú í súpunni og nánast 
allar hans spár enn sem komið 
er verið þannig að þeir sem fylgt 
hafa rágjöfinni geta varla verið 
kátir. Bankauppgjörin nú eru 
tæpast til þess fallin að gera 
hrakspárnar líklegri, en Lars 
getur huggað sig við að enn sem 
komið er skilar Danske Bank 
meiri hagnaði en nokkur íslensk-
ur banki.

Lars varar við 
bjartsýni

40,2 1,8 7000B A N K A H Ó L F I Ð

SPRON Verðbréf
Peningamarkaðssjóður SPRON
15,2% ávöxtun*Framúrskarandi!

*Nafnávöxtun á ársgrundvelli frá 01.09. 2006 til 01.01. 2007.

ÍSLAND, BEST Í HEIMI?
ALÞJÓÐLEGT ORÐSPOR OG ÍMYND

13:00 SKRÁNING

13:30 RÆÐA FORMANNS VÍ
ERLENDUR HJALTASON, FORSTJÓRI EXISTA

13:50 COMPETITIVE IDENTITY OF ICELAND
SIMON ANHOLT, SÉRFRÆÐINGUR Í ÍMYNDARMÁLUM ÞJÓÐA

14:50 KAFFIHLÉ

15:20 AFHENDING NÁMSSTYRKJA VÍ
ÞORGERÐUR KATRÍN GUNNARSDÓTTIR, MENNTAMÁLARÁÐHERRA

15:30 RÆÐA FORSÆTISRÁÐHERRA
GEIR H. HAARDE

15:50 VIÐBRÖGÐ VIÐSKIPTALÍFSINS
UMRÆÐUR UNDIR STJÓRN EVU MARÍU JÓNSDÓTTUR

16:20 HVERNIG VERÐUR ÍSLAND BEST Í HEIMI?
HALLA TÓMASDÓTTIR, FRAMKVÆMDASTJÓRI VÍ

16:30 MÓTTAKA Í BOÐI VIÐSKIPTARÁÐS

SKRÁNING Á VIÐSKIPTAÞING
FER FRAM Á WWW.VI.IS EÐA

Í SÍMA 510 7100
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VIÐBRÖGÐ VIÐSKIPTALÍFSINS:

Á NORDICA HÓTELI MIÐVIKUDAGINN 7. FEBRÚAR 2007 KL. 13:30 - 16:30

Væntingar íslenskra neytenda 
voru meiri í janúar í ár en í 
fyrra, sem var áður en erlend-
ar bölsýnisspár um íslenska 
hagkerfið og bankana tröllriðu 
fjölmiðlum. Væntingavísitala 
Gallup mælist 128,6 stig og 
hefur reyndar lækkað örlítið frá 
því í desember, eða um tíu stig. 
Það er lítil lækkun sem hugsan-
lega má skrifa á janúardrunga 
landsmanna. Athygli vekur að 
þeir sem hafa 250 til 399 þúsund 
krónur í mánaðarlaun bera minni 
vonir í brjósti sér um framtíðina 
heldur en bæði þeir sem meira 
þéna og minna. Spurningin er 
hvort þetta sé ekki einmitt hóp-
urinn sem hefur verið hvað dug-
legastur við að skuldsetja sig 
í neyslugleði þenslunnar sem 
skilar sér í svartsýninni nú. 

Væntingarnar 
meiri en í fyrra

Það voru ekki aðeins íslensku 
viðskiptabankarnir sem slógu 
hvert afkomumetið á fætur öðru 
á síðasta ári. Íslensku kýrnar 
virðast síst eftirbátar bankanna 
enda mjólkuðu þær sem aldrei 
fyrr á liðnu ári. 

 Í Bændablaðinu sem kom út 
í vikunni er fjallað um niður-
stöður úr skýrsluhaldi naut-
griparæktarinnar í fyrra. Þar 
kemur fram að skýrslufærðar 
kýr hafa ekki verið fleiri í land-
inu í  hundrað ár. Afurðir kúnna 
jukust um 102 kíló á milli ára og 
skilaði meðalkýrin 5.383 kílóum 
af sér í fyrra. 

Blúnda 468 á Helluvaði á 
Rangárvöllum trónir á toppn-
um yfir afurðamestu kusurnar 
en hún skilaði 13.327 kílóum af 
mjólk í fyrra þrátt fyrir að hafa 
verið geld á fyrsta mánuði síð-
asta árs.

Kýr slá líka 
Íslandsmet


