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Skuldir rikisins

900 milljardar
krona

Undirmalslanin
Reetur fjarmala- ¥
kreppunnar

Emil B. Karlsson
Horfur i verslun
4 arinu

FME leét
rannsaka

Fjarmalaeftirlitio (FME) segist
hafa fengid til lids vid sig sér-
staka sérfraedinga i boékhalds-
rannséknum til ad adstoda sig.

Slikir sérfreedingar eru upp a
ensku nefnd-
ir Forensic
accountants og
munu oft vera
fengnir til ad
fara yfir stoou
fyrirtekja og
sigta ut  allt
ar békum fé- !
laga sem vekur JONAS FR. JONSSON
grunsemdir eda Jonas er forstjori FME.
orkar tvimeelis.

Fram hefur komid ad eitt allra
fyrsta verk breska fjarmalaeftir-
litsins, pegar pad ték yfir Kaup-
bing Singer & Friedlander i haust,
var a0 kalla til slika sérfreaedinga.
Peir voru fra endurskodunarfyr-
irteekinu Ernst & Young. Medal
bess sem beir rakust fljétlega a
var svonefnd einkaldnabék en
bar kom fram ad um 60 milljaré-
ar kréna hefdu verid lanadir aud-
monnum til kaupa 4 snekkjum og
potum.

Robert Wade professor undr-
adist pad a borgarafundi i fyrra-
kvold a0 Fjarmalaeftirlio hefdi
ekki nd begar kallad slika sér-
freedinga sér til adstodar og taldi
ad slikt hefdi att ad gera fyrir
l6ngu.

Fjarmalaeftirlitinu segist hafa
gert petta i dkvednum tilvikum,
en vill ekki tilgreina pad nénar.

Eftirlitid ad fra pvi um midjan
oktéber hafi hugsanleg logbrot
verid rannsokud. Medal annars
veeru konnud vidskipti med vero-
bréf og markadssetning og fjar-
festingar peningamarkadssjooa.
Ymsar &bendingar veeru skod-
adar sérstaklega. Rannséknum
verdi hradad og beett vid starfs-
monnum, sem raonir verdi tima-
bundid, eda utanadkomandi sér-
freedingum, verdi porf a.

Fjarmalaeftirlitid segist enn
fremur munu starfa med rann-
séknarnefnd Alpingis eda hinum
sérstaka saksOknara, i samraemi
vid lagaheimildir, verdi pess
6skad. - ikh

HELST i UTLONDUM

Gjaldprota Lund | Morten Lund,
sidasti eigandi Nyhedsavisen {
Danmorku og fyrrverandi millj-
aroameeringur eftir fjarfestingu
i netsimafyrirteekinu Skype,
var lystur gjaldbrota vid Sjo-
og kaupréttinn i Kaupmanna-
hofn {1 gaer. Pad voru stjérnendur
Nyhedsavisen sem stefndu Lund
fyrir réttinn.

Al i minus | Bandariski al-
risinn Alcoa tapadi 1,2 milljoro-
um Bandarikjadala, jafnvirdi um
150 milljoroum kréna, & sidasta
fjoroungi i fyrra. Alrisinn rekur
medal annars Fjardaral & Reyo-
arfirdi og hefur lyst yfir dhuga a
ad reisa alverksmidju vid Bakka
hja Husavik. Gripid hefur verio
til hagraedingar vida um heim, p6
ekki hér.

Uppsagnir hja FIH | FIH, hio
danska détturfyrirteeki gamla
Kauppings, barf ad segja upp
um hundrad manns. Pad jafn-
gildir fjéroungi starfsfélks. FIH
gerir rad fyrir verulegum sam-
dreetti 4 &rinu og eru uppsagnirn-
ar tengdar pvi.

byskur rikisbanki | pysk
stjornvold téku fjéroungshlut i
byska bankanum Commerzbank
i sidustu viku 1 skiptum fyrir tiu
milljarda evra neydarlan til hans.
Detta var i annad sinn sem bank-
inn leitar til rikisins.

Samson selur | Tepur itta
prosenta hlutur i danska fast-
eignafélaginu Sjeels6 Gruppen er
til s6lu. Hluturinn er { eigu Sam-
son sem er gjaldprota og 1 skipta-
medferd.

Samninga upp a bordid

Dasent segir ad rannsaka verdi gjaldeyrisafleidusamninga. Fjarmala-
eftirlitid rannsakadi gengisfall i vor en sa ekki ad 16g hefdu verid brotin.

Ingimar Karl Helgason
skrifar

Gylfi Magnusson, désent vid Haskéla slands, segir
ad varla sé til skyrt vidmid um hvad teljist edlileg-
ar gjaldeyrisvarnir. Ef fyrirteeki, bankar pbar med
taldir, séu einfaldlega a0 verja stodou med gengis-
vOornum, geti pad varla talist 6edlilegt. ,, bad er hins
vegar annad mal ad einhverjir hafa vaentanlega
gengid lengra en betta, bad er, beinlinis vedjad &
veikingu krénunnar. I bvi samhengi mé b6 audvitad
hafa i huga ad i grundvallaratridum ba var pad 16g-
legt og edlilegt midad vid leikreglurnar eins og paer
voru, nema ef menn féru yfir strikid og beinlinis
reyndu a0 prysta gengi hennar nidur,” segir Gylfi.

I pessum malum séu ekki 611 kurl komin til graf-
ar. Gylfi segir a0 fa purfi & hreint hvort bankarnir
hafi mismunad vidskiptavinum til deemis med pvi
ad bjéda eigendum sinum eda 60rum gengisvarn-
ir sem 60rum hafi ekki bodist. ,Nu eda hvort bank-
arnir radlogou einhverjum vidskiptavinum ad vedja
a4 kréonuna pegar peir sjalfir t6ldu ad hin myndi
veikjast. Allt slikt parf ad f4 upp 4 bordid.“

Gengi krénunnar féll um naestum fjorutiu proé-
sent 4 fyrstu niu manudum sidasta ars. Fjarmala-
eftirlitid h6f rannsékn { fyrravor og kannad hvort
»akveodnir adilar, hefdbu manudina par & undan,
studlad ad og reynt a0 hagnast 4 gengisleekkun fis-
lensku krénunnar med 6l6gmeetum heetti.

Gengi kréonunnar féll skarpt undir lok fyrsta
fjéoroungs arsins. Sedlabankinn sendi i kjolfario
abendingu til Fjarmalaeftirlitsins.

Enda pétt 16g og reglur um gjaldeyrismal heyri
ekki undir Fjarmalaeftirlitio, segir i svari pess vio

fyrirspurn Markadarins, var kannad hvort brotid
hafi verid gegn peim logum sem pad hefur eftirlit
med. ,, Ekki komu fram visbendingar um slikt 4 pvi
timabili sem til athugunar var,* segir i svari eftir-
litsins. Timabilid fra lokum &rsins 2007 til fyrstu
manada arsins var undir.

Fjarmalaeftirlitid segist munu rannsaka frek-
ar eda gera 60rum yfirvoldum vidvart, komi fram
upplysingar sem benda til mogulegra logbrota i
peim kénnunum sem pad nu sinnir.

Skilanefndarformenn, sem Markadurinn hefur
reett vio, segja ad mikid sé um gjaldeyrisafleidu-
samninga i gdbmlu bonkunum, en greina ekki fra
upphaedum beirra. Heldur er ekki greint fra pvi
hvort par sé um ad rada edlilegar stooutokur med
eda gegn kronu, eda annad. Pad sé ekki 4 verksvioi
beirra ad meta slikt.

Bankarnir hofdu gert afleidusamninga fyrir um
1.600 milljarda kréna, samkveemt tolum Sedlabank-
ans fra i haust. Samkvaemt upplysingum padan er
hluti samninganna vegna gjaldeyris, en bankinn
segist ekki vera med upplysingar um hversu mikio
pad er. Uppheed afleidusamninga i eignastédu milli
bankanna innbyrdis tifaldadist & fyrstu niu manud-
um 4arsins; voru innan vid prettdn milljardar kréna
i febriar en yfir 130 milljardar 1 september. Af-
leiéusamningar annarra fjérmélafyrirtaekja voru
rimir 40 milljardar i febrdar en hatt { 250 millj-
ardar i september. Upphaed pessara samninga hja
o00rum fyrirteekjum jokst ir um 240 milljoroum i
rima 320.

Erlendir bankar eru barna skradir med neest-
um 400 milljarda kréna stodur. Ekki er Gtilokad ad
détturfélog bankanna séu i beim hépi.

Skortstodur skorti gegn kronu

,A penslutimum eru skortstod-
ur gegn heimagjaldmidli dyggo
en langar stoour med honum
auka vandraedin,“ segir Asgeir
Jonsson, forstodumadur grein-
ingardeildar Kauppings, i grein
sem hann ritar { Markadinn.
Asgeir segir ad hér hefou
fleiri purft ad taka & penslutim-
um stoour gegn krénunni, en
gengi hennar hafi verid hald-
i0 allt of hdu & sidustu fjor-
um arum med hdum styrivoxt-
um Sedlabankans. ,Eftir 4 ad
hyggja ma pad teljast med 6lik-

AIIt WI'II' sKriistofuna

indum, og i rauninni 6geefa, hve
lengi gengi krénunnar néadi ad
haldast hatt pratt fyrir gridar-
legan vidskiptahalla, heekkun
erlendra skulda og leekkun &
lansheefi rikissj60s.*

A0 mati Asgeirs hefdi fario
betur & pvi ad fleiri vedjudu
4 veikingu krénunnar, séfnudu
gjaldeyri og teekju a sig inn-
lenda vexti. ,betta skorti af
halfu rikisins sem notadi ekki
taekifaerio til pess ad safna
gjaldeyrisvarasjédi og einnig
af hélfu rikisfyrirteekja sem

virdast hafa tekid stérar évaro-
ar stodur med krénunni med er-
lendum lantokum.*

ba segir Asgeir skortstoour
bankanna til ad tryggja eigin-
fjarhlutfall peirra ekki adeins
edlilega radstofun, heldur bein-
linis skyldu stjérnenda beirra.
Stodur peirra hafi enda verid
teknar med fullri vitund og
leyfi Sedlabankans. , Af peim
sokum verdur ekki séd ad pad
burfi sérstakan sakséknara til
ad rannsaka pessar skortstdo-
ur,” segir hann. - 6ka/ Sja sidu 4




GENGISPROUN

Vika  Fra aramotum

Alfesca 2,5% -2,4%
Bakkavor -22,4% -28,9%
Eimskipafélagid  26,8% 24,8%
Icelandair -0,4% -0,4%
Kaupping 0,0% 0,0%
Marel -2,8% -1,7%
SPRON 0,0% 0,0%
Straumur -32,6% -33,3%
Ossur 0,2% -2,3%

*Midad vid lokagengi i Kauphdll i geer.
Urvalsvisitalan OMXI15 335.
Urvalsvisitalan OMXI6 902
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Oréttletid Oasettanlegt ad Obreyttu

Breyta parf skattalogum pannig ad tap fyrirtaekja
og einstaklinga & hlutabréfum bankanna vid fall
beirra verdi fradrattarbaert fra skatti, segir Elin
Arnadoéttir, svidsstjori skatta- og logfraedisvids
PricewaterhouseCoopers.

Elin segir teepast samrymast hugmyndum um
réttlatt skattkerfi ad vio pessar adsteedur sé greidd-
ur skattur af soluhagnadi hlutabréfa an pess ad
tekid sé tillit til verOmeetataps sams konar eigna
4 arinu.

,2Alpingi hefur ekki enn séd 4steedu til ad taka tillit
til bessa og bvi midur er pad oft pannig ad ad skatta-
malin verda utundan i medferd Alpingis,“ segir
htn, en telur um leid mjog mikilveegt ad stjéornvold
leitist vi0 ad mismuna ekki skattborgurum lands-
ins ad 6porfu. Fyrir liggi ad hlutafé i gomlu bonk-
unum sé tapad, en par sem ekki sé um eiginlegt

solutap ad rzeda og

bankarnir ekki enn pa

formlega gjaldprota
ba gildi ekki akvaedi
| skattalaga sem heim-

ili hvort heldur sem

er einstaklingum eda

fyrirtzekjum skatta-
fradratt vegna taps-
ins.

Vio pa einstoku stodu sem bankarnir séu i segir
Elin ad til verdi 6fyrirsjdanleg dhrif sem skattalog
hafi & engan hatt gert rao fyrir og valdi ,,64saettan-
legu oOréttleti“ verdi ekkert ad gert. Hun segir ad
beeta purfi dr dkveedum skattalaga & pann veg ad
jafna megi st6dunni vid pjéonytingu bankanna vid
gjaldprot { skilningi skattalaga. - 6ka

ELIN ARNADOTTIR

Joklabréfin
skipta engu

»Joklabréfin skipta liklega engu
mali lengur og eettu ekki ad
hreyfa vio krénunni,“ segir Jén
Bjarki Bentsson, sérfreedingur
hja Greiningu Glitnis.

Joklabréf upp a 98 milljarda
kréna eru & gjalddaga i pessum
manudi en samtals hljédar tti-
standandi joklabréfastada upp a
238,1 milljard kréna 4 arinu.

Hinn hollenski Rabobank er
langsteersti eigandinn, atti 40
milljarda { pessum méanudi. bad
er rumur helmingur joklabréfa-
eignar bankans. - jab

Skuldir Milestone
ekki afskrifadar

,Engar skuldir verda af-
skrifadar og nuverandi
eigendur Milestone fa
ekkert { sinn hlut fyrr en
buiid er ad borga skuldirn-
ar. A peim nétum reyn-
um vi0 ad semja,” segir
Arni Témasson, formad-
ur skilanefndar Glitnis.

Skilanefndin vinnur
a0 samningum um lyktir méla
Milestone gagnvart krofuhof-
um, en flestir hagsmunir liggja
1Svipj6d. Engar fjarhaedir feng-
ust stadfestar fré skilanefnd-
inni en eftir pvi sem neaest vero-
ur komist nema skuldirnar upp
undir 120 milljoréum Kkroéna.
Virdi eigna Milestone, sem
medal annars eru Sjova, Avant
og Askar Capital, er innan vid
60 milljardar kréna.

Adur hefur komid fram a0 til
staedi ad eigendur Milestone,
Karl og Steingrimur Werners-
synir, fengju prettdn proésenta
hlut 1 félaginu pegar buid veeri
ad semja um skuldirnar og aettu
rétt & a0 kaupa 27 proésent til
vidbotar.

Arni Témasson segir ad i engu
tilviki sé gert rao fyrir ad beir
fai aftur rddandi stoou i félag-
inu. ,Ef svo vel teekist til ad

Toku Biva

Straumur-Burdaras leggur ekki
fé inn i rekstur donsku hiisgagna-
kedjunnar Biva Mobler Odense
likt og hér hefur verid haft eftir {
donskum fjolmidlum.
Samkvaemt upplysingum fra
bankanum gekk Straumur i Dan-
morku ad vedum og tok fyrirtaek-
i0 yfir af peim sokum. A nezestu
vikum verdur dkvedid hver frek-

ARNI TOMASSON

unnt veeri ad greida allar
skuldir med voOxtum,
gerdi ég ekki athuga-
semd vid ad fyrrverandi
eigendur eettu pess kost
ad kaupa hlut aftur i fé-
laginu, segir Arni. Hann
segir a0 szenska fjar-
malaeftirlitid hafi mikio
um pessi mal ad segja og
sampykki pess purfi fyrir samn-
ingum. ,Vi0 reynum ad haga
bessu bannig a0 eignirnar fari
ekki 4 brunattsolu,“ segir Arni
og beetir pvi vid ad skilanefnd-
in geti hvenaer sem er tekid
allt hlutafé dr hondum Wern-
erssona. , beir hafa engan rétt
til ards eda annarra greidslna i
pbeim samningum sem vid erum
ad reyna ad gera, & medan ekki
er buid ad greida upp skuldir
me0 voxtum.*

Arni segir ad hluta skuld-
anna verdi breytt i hlutafé sem
sé naudsynlegt til pess a0 ,,ha-
marka verOmeeti eigna“. I pvi
felist ekki ad skuldir teljist
greiddar eda afskrifadar. Verdi
eitthvad til skiptanna eftir upp-
greidslu skulda &samt voxt-
um fai Glitnir endurgjald fyrir
pann hluta sem breytt var i

Ingimar Karl Helgason
skrifar

Jpetta er stada rikisskulda en b4 4 eftir ad taka tillit
til allra skuldbindinga sem falla 4 rikid vegna falls
bankanna,“ segir Bjorgvin Sighvatsson, hagfreeo-
ingur hja Sedlabanka Islands.

Samkveemt nyjustu Markadsupplysingum um léna-
mal rikisins nema heildarskuldir um 653 milljoro-
um kréna. bPar af er teepur helmingur i erlendri
mynt. Bjorgvin bendir 4 ad inn { bessa tolu vanti
270 milljarda kréna, vegna framsals & krofum
Sedlabankans & hendur fjarmalafyrirteekjum, til
rikissj60s. Pad var akvedid siddegis 1 geer, og koma
peer tolur ekki fram i lanamalum.

bess vegna nema heildarskuldir rikisins nd um
905 milljoroum kréna.

Skuldir rikissj6ds 1 evrum nema um 270 milljord-
um og { pundum um 24 milljéroum. Rikid skuldar
minna { 60rum gjaldmidlum.

I pessum t6lum er, eins og Bjorgvin bendir &,
hvorki gerd grein fyrir skuldum vid Alpjédagjald-
eyrissjodinn til ad styrkja gjaldeyrisfordann né
lanum fra 6drum rikjum & Nordurlondum og vidar
i sama skyni.

1kid skuldar ruma
900 milljarda krona

Erlendar skuldir rikisins vaxa hratt. P&er nema nu pegar yfir
brjd hundrud milljoroum kréna. Innlendar skuldir ndmu um
brjd hundrud milljoroum en naestum tvéfoldudust i vikunni.

Alpjéodagjaldeyrissjéourinn ldnar um tvo millj-
arla Bandarikjadala og adrir annad eins. Heild-
in nemur um S00 milljéroum kréna. Ovist er hvort
féo purfi ad nota en pad 4 ad stydja vid gengi
krénunnar.

Pa er enn fremur ekki gerd grein fyrir kostn-
a0i sem fellur & islenska skattgreidendur vegna
Icesave-reikninga eda annarra innldnsreikninga {
ttibium bankanna erlendis.

Fram hefur komid ad mat skilanefndar Lands-
bankans er ad um 150 milljardar kréna lendi &
skattgreidendum vegna Icesave-reikninganna eftir
a0 eignir Landsbankans ytra hafa verid gerdar upp.
Hins vegar er ekki dliklegt ad rikid verdi ad taka
lan hja Bretum og Hollendingum fyrir allri upp-
haedinni sem Islendingar purfa ad dbyrgjast vegna
pessara innladna, jafnvel um sex hundrud milljarda
kréna. Af beirri upphaed parf ad borga vexti par til
eignir seljast.

Dbegar petta er tekid saman geetu skuldir rikisins
innan tidar pvi numid um 2.100 milljoroum kréna.

Til samanburdar ma nefna ad verdtryggoar skuld-
ir almennings { bankakerfinu einu og sér nema rif-
lega pusund milljoroum kréna, samkveemt télum
Sedlabankans.

hlutafé. -ikh

upp 1 skuld

ari framvinda malsins verdi.

Samkveemt heimildum Mark-
adarins er liklegast ad Biva verdi
jafnskjott og audid er sett i solu-
medferd samhlida pvi ad samid
verdi vid adra krofuhafa.

Fyrri eigendur Biva eru Odin
Equiti Partners og Dania Capi-
tal. Hja félaginu starfa um 350
manns. - 6ka

Gudjon stofnar Hugmyndaraduneyti

,2Mér hefur fundist vanta vett-
vang fyrir félk til ad hittast
i raunveruleikanum og mynda
tengsl,“ segir Gudjén Mar Guo-
jonsson, frumkvooull og leio-
beinandi, 16ngum kenndur vid
Oz.

Hann stofnadi 4 dogunum
Hugmyndaraduneyti bar sem
einstaklingar i frumkvodlahug
geta komid saman og sad fraej-

um sinum 6had stofnunum og
fyrirteekjum samhlidoa pvi ad
fraedast um starfsemi annarra.

Stofnfundur raduneytisins
var haldinn & Thorvaldsenbar
4 laugardag og meettu fimm-
tiu manns. Neestu fundir verda
haldnir hvern laugardag 1 naestu
6skilgreindu framtid en bar
munu forsvarsmenn ymissa fyr-
irteekja og samtaka halda stutta

t6lu 40ur en menn raeda malin.
Gudjon segir mikilvaegt ad
hafa fundina stutta og leggja
aherslu & tengslanet-
i0 par sem fundargest-
ir geti leert og nytt sér =
reynslu annarra. i
Upplysingar um
naesta fund er ad
finna 4 hugmynd-
araduneyti.is. -jab

ERU VIDSKIPTAGOGNIN

biN ORUGG?

Komdu med gégnin pin til EJS i hysingu

VEITUM ADGANG AP | AUDVELT i NOTKUN | ORYGGI OG TRAUST

Pad er til lausn a ollu

Opid 9-18 alla virka daga og 11-16 & laugardégum
www.ejs.is // Grensasvegi 10, Reykjavik / 563 3000 // Tryggvabraut 10, Akureyri / 463 3000

Vidskiptahugbinadi
Télvupésti

Skjslum
Gagnagrunnum

sem er

fyrirsjaanlegur

Hentar fyrirtaekjum med

dreifda starfsemi

Vinnulag pitt breytist ekki
Adgengi ad gégnum hvadan e Gégnin eru geymd i fullkkomnum

Kostnadur verdur pekktur og

e Gognin pin eru afritud daglega

hysingarsal EJS

Kerfid er rekid af sérfraedingum
Ekkert sumarfri eda veikindaorlof
Sjaum um allt télvuumhverfid pitt
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Fjarhagsstaoa fyrirteekja
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hefur versnao

Fjoldi fyrirtaekja a vanskilaskra

jan

jal aga sep okt nov des

Sidustu manudir hafa verid islenskum fyrirtaekjum erfidir. Astandid hefur

leitt til pess ad mikil fjolgun hefur ordid a skraningu fyrirtaekja a vanskila-

skra og ahaetta reikningsvioskipta pvi aukist.

Med bvi ad nyta raagjof og pjonustu Creditinfo getur pd lagmarkad pina

ahaettu.

Faou greiningu a hversu dhaettusamir vidskiptavinir pinir eru og
tillogur ad naestu skrefum. Nanari upplysingar ma finna a vefsiounni
www.creditinfo.is og hja radgjofum okkar i sima 550 9600.

CREDITINFO ISLAND

UPPLYST AKVORBDUN SKILVIRKARI STJORNUN

Hofoabakka 9, 110 Reykjavik e Simi: 550 9600 ® www.creditinfo.is
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Felagsleg lan eru ekki rot vandans

Bandarisku fasteignalanasjodirnir Fannie Mae og Freddie Mac hafa verid i brennipunkti fjarmalakreppunnar. Spurningar hafa
vaknad um abyrgd peirra a hruninu. Einnig hefur verid horft til laga sem skyldudu banka til ad veita minnihlutahépum fast-
eignalan. Magnuas Sveinn Helgason skodar pessa gagnryni sem komid hefur vida fram, jafnt hér sem i Bandarikjunum.

idan lansfjarbladran

sprakk hefur toluvert

verid deilt um hverjir

beri pélitiska dbyrgd &

astandinu. Stjérnvold eru
sokud um ao hafa sofnad a vero-
inum og leyft fjarmalastofnun-
um og 6dbyrgum peningaménn-
um, hvort heldur pad eru ttras-
arvikingar eda fjargleeframenn &
Wall Street, ad byggja spilaborg-
ir & sevintyralegri skuldsetningu.
Hrun spilaborganna hafi sidan
bitnad 4 6llum almenningi, traust
hafi horfid tr fjarmalakerfinu, og
enginn treyst 60rum.

I Bandarikjunum hefur spjot-
um einnig verid beint ad half-
opinberu fasteignaldnasj6dun-
um Fannie Mae og Freddie Mac,
en morgum repuiblikonum hefur
verid mjog uppsigad vid sjédina,
enda hafa beir notid ymissa skatt-
fridinda og afslattar 4 reglum sem
gilda um adrar fjarmalastofnanir,
gegn bvi ad peir vinni ad ymsum
félagslegum markmioum.

Gagnrynin 4 Fannie Mae og
Freddie Mac hefur jafnvel bor-
ist inn i pjédfélagsumraedu hér
a landi. Franski frjalshyggju-
hugsudurinn Henry Lepage
flutti fyrirlestur & vegum RSE

i Pj60minjasafninu 2. oktéber {
fyrra bar sem hann hélt pvi fram
aod beir beeru meginabyrgo 4 fjar-
malakreppunni. Lepage hélt pvi
fram ad peir hefou fra pvi & midj-
um tiunda aratug sidustu aldar,
vegna prystings fra stjéornvold-
um { tid Bills Clinton, aukid kaup
sin 4 fasteignalanum minnihluta-
hépa.

Hannes Hélmsteinn Gissur-
arson, professor vid Haskéla Is-
lands, hélt hinu sama fram i grein
i Fréttabladinu sidar i oktéber, en
par segir hann a0 raetur kreppunn-
ar liggi ,,ekki 4 Wall Street, held-
ur { Hvita hdsinu. Bandariskir
hisnzaedislanasjodir, sem storfudu
vid rikisdbyrgd og rymri regl-
ur en bankar, veittu lan til félks,
sem bersynilega gat ekki stadio i
skilum*.

SANNLEIKSKJARNI | GAGNRYNI

Nanast allir hagfreedingar eru
sammala um ad Fannie Mae og
Freddie Mac beri sinn skerf af
abyrgdinni, enda audveldudu peir
fasteignaldn med bvi ad deela fé
inn 4 eftirmarkad meo fasteigna-
lan og gera vidskipti med , vero-
bréfuo* fasteignaldn audveld-
ari. Pad er p6 mikilveegt a0 halda

nokkrum hlutum til haga pegar
reett er um hlut peirra.

I fyrsta lagi voru sjédirnir al-
fario i einkaeigu og i raun akveo-
in 6ndkveemni félgin i pvi ad tala
um ad bpeir séu ,,opinberir“. Peir
storfudu hins vegar samkveemt
sérstokum lagadkveedum og um
ba giltu mun rymri reglur en um
adrar fjarmaéalastofnanir. ba er
rangt ad peir hafi haft rikisabyrgd.
116gum var skyrt tekid fram ad
svo veeri ekki. Reynslan hefur
b6 synt ad svo var, en i 1j6s hefur
komid ad rikid hefur neydst til ad
gangast i abyrgoir fyrir skuldir
allra stérra fjarmalafyrirtaekja.
A0 lokum veittu Fannie Mae og
Freddie Mac engin l4n - hlutverk
beirra var alfarid 4 eftirmarkadi,
par sem beir keyptu verdbréfud
hisnaedislan af bonkum.

OSKYLD MAL

I gagnryninnni 4 Fannie Mae og
Freddie Mac er i raun blandad
saman tveimur éskyldum mélum.
Annars vegar er starfsemi sj6o-
anna sjalfra og hins vegar er visad
til laga sem sett voru i tid Jimmy
Carter, The Community Reinvest-
ment Act (CRA). Pessi 1og attu
ad koma 1 veg fyrir ad bankar

| FYRSTA SINN A ISLANDI

Radstefna sem sameinar pad besta fra Convergence & Tech «Ed 2008

mismunudu ldntakendum eftir
kynpeetti, en bau kvadu 4 um ad
bankar yrou ad bjéda ollum vio-
skiptavinum sinum upp & alla
bankapjénustu, og bar med yrou
beir ad lana til fasteignakaupa i
o0llum peim borgarhverfum par
sem beir starfraektu ttibu.

A tiunda aratugnum, i valdatio
Bills Clinton, voru bessar reglur
hertar. Hugmyndin var sd ad sntia
meetti vid vitahring fataektar og
nidurnioslu i borgarhlutum sem
byggdir voru svertingjum med
pvi ad fjolga peim sem eettu his
sin sjalfir. Félk sem byr i hisum
sem pad 4 sjalft er liklegra til ad
halda peim vid og er um leid lik-
legra til a0 leggja vinnu i fegrun
hverfisins.

Gagnryni bandariskra hzegri-
manna ad undanférnu hefur verid
su a0 pessi 16g hafi ,,neytt* banka
til a0 lana ,,undirmalsfélki* — par
med hafi bankarnir setid uppi med
undirmadlslédn. Orsok fjarmala-
kreppunnar sé pvi ekki skortur a
reglum, heldur of mikid af reglum
og vanhugsud velferdarstefna.

Dbessi gagnryni hefur pé att
litlum vinsaeldum ad fagna ann-
ars stadar en lengst til hegri
innan Republikanaflokksins, og
pa sérstaklega meodal afturhalds-
sinnadra haegrimanna. Mérgum
Bandarikjamonnum pyKkir gagn-
rynin lykta af kynpattafordomum,
enda hefur oft verid grunnt 4 kyn-
pattafordomum pegar talad er um
ad lantaka ,,undirmalsfélks“ og
minnihlutahépa sé orsok fjarmaéla-
kreppunnar. Pannig taladi Henri
Lepage i fyrirlestri sinum um lan
til ,,negra“ og Michelle Bachmann,
sem vakti nyverio athygli fyrir a0
krefjast pess ad fram fari rann-
sOkn 4 ,,and-ameriskum vidhorf-
um“ pingmanna demékrata, sagoi
ad Clinton hefdi gert pau regin-

mistok ad hafa reynt ad halda
a0 heegt veeri ad lyfta svertingj-
um upp i millistéttina med pvi ad
hvetja b4 til fasteignakaupa.

RANNSOKNIR SYNA AD FANNIE
QG FREDDIE ERU SAKLAUS

A fundi eftirlits- og endurskood-
unarnefndar Bandarikjapings {
lok oktéber hofnudu Christopher
Cox, yfirmadur fjarmaélaeftirlits
Bandarikjanna, Alan Greenspan,
fyrrverandi sedlabankastjori og
John Snow, fyrrverandi fjarmala-
radherra i rikisstjérn Bush, peirri
hugmynd alfarid ad Fannie Mae
og Freddie Mac hefdu valdid lans-
fjarkreppunni, bétt peir baeru, likt
og adrar fjarmalastofnanir, sinn
skerf dbyrgoar.

Rannséknir hafa synt ad hvorki
fasteignaldnasjo6dirnir né The
Community Reinvestment Act
baru abyrgo a undirmalslanakris-
unni, hvad pa lansfjarkreppunni.

Hlutdeild Fannie og Freddie {
fasteignalanamarkadnum skrapp
saman & arunum 2002 til 2007
pegar bladra myndadist a4 fast-
eignamorkudum. Sérstaklega
minnkadi hlutdeild peirra eftir
2003 pegar verd ték ad haekka
hvad hradast. Penslan i titlainum
til fasteignakaupa var fyrst og
fremst kndin afram af fjarfest-
ingabonkum sem séttu inn & fast-
eignaldnamarkadinn med skuld-
vafningum fasteignaldna, sem
sidar hafa breyst i ,eitrud“ og
oseljanleg verobréf. Fjarfestinga-
bankar 4 bord vid Lehman Broth-
ers ,,verdbréfudu“ tvo pridju hluta
allra fasteignaldna 4 markaoi i
Bandarikjunum &4 hétindi fast-
eignablodrunnar.

Rannséknir hafa einnig synt
ad langflest ,,undirmdalslan“ voru
veitt af fyrirteekjum sem ekki
heyrdu undir CRA-16gin, en pau

A0 veodja a veikingu kronun

Grand Hotel Reykjavik, 19.—20. januar, 2009

Convergence & Tech «Ed eru staerstu erlendu radstefnur sem Microsoft
heldur &r hvert og fjoldi Islendinga saekir peer ad jafnadi

e Yfir 30 fyrirlestrar med haefasta félki Microsoft vidsvegar ad ur heiminum

e Heimsfrumflutningur: Miha Kralj flytur fyrirlestur sinn ,What the *cloud*
is my CIO thinking?” sem sérsaminn er fyrir Tech-Ed USA (februar 2009)

e Tony Krijnen frumkynnir Windows 7

e Dr. Neil Roodyn fjallar um préun & Windows Live og Windows Azure

e Radstefnan er ekki sist ahugaverd fyrir forritara, teeknimenn og pa sem vilja
kynna sér Dynamics vidskiptahugbunad

® Radstefnan er 6llum opin — adgangur er OKEYPIS

Allar nanari upplysingar og skraning a microsoft.is

Pad besta fra
convergence
& tech-ed(2008

Fyrir premur drum ritadi undirritadur grein
i félagi vid Jon Danielsson sem bar hid pyda
nafn; ,,Countercyclical Capital and Currency
Dependence‘. Greinin birtist { Financial Markets,
Institutions and Instruments i desember 200S. Boo-
skapur greinarinnar var i stuttu mali s4 ad skylda
aetti banka med logum ad taka skortstodur 1 sinum
heimagjaldmidli, pad er alla banka { litlum opnum
hagkerfum med sjélfsteeda mynt. Steerd skortstod-
unnar atti ad midast vid hlutfall erlendra eigna af
efnahagsreikningi vidkomandi banka bannig ad ef
70% af eignum bankans voru gengisbundnar aetti
skortstadan ad vera 70% af eigin fé. Dessi grein
hefur verid kynnt 4 nokkrum radstefnum ytra og
hlotid gédan rém.

Asteedurnar fyrir pessari tillogu okkar Jéns
voru nokkrar. Ef eigio fé er allt i krénum en er-
lendir lidir fylla stéran hluta efnahagsreiknings
ba mun gengisfall leekka eiginfjarhlutfall bank-
ans par sem erlendir lidir heekka i kronum talid en
eigid féo stendur i stad. Pannig getur gengisveik-
ing sett rekstur peirra banka { haettu sem stunda
erlenda ldnastarfsemi eda eiga gengisbundin lan.
bvi er skortstada gjaldmidilsins til pess ad tryggja
eiginfjarhlutfallid ekki adeins edlileg radstofun
heldur beinlinis skylda bankastjérnenda. Aukin-
heldur, kemur skortstada gegn heimagjaldmidli {
veg fyrir ad bankinn geti stundad vaxtamunarvio-
skipti sér i hag eda hagnytt sér haekkun 4 eigin-
fjarhlutfalli sem gengisstyrking hefdi ella skapad
til aukinna utldna eda stodutoku & fjarmalamark-
aodi. Loks, mun pessi radstofun auka dhrifamatt
peningamaélastefnu Sedlabankans par sem haekk-
un vaxta dsamt haekkun 4 gengi krénunnar mun
sjalfkrafa minnka hagnad bankanna og hemja
utlan peirra. Mjog svipud rok er haegt ad feera
fyrir skortstooum fjarfestingafélaga sem eiga 1 is-
lenskum félogum, sérstaklega ef pad er haft i huga
ad leekkun & veroi hlutabréfa og leekkun 4 gengi
krénunnar hefur yfirleitt fylgst ad hérlendis.

Svo foér ad allir bankarnir prir gripu til pessa

rads til pess ad verja e
skortstooum pott beir ve
Kaupping til ad mynda
ir begar arid 200S. S& se
viss ad tédar eiginfjarva
til varnar fjarmaélastoou
pétt bad dygdi pvi midu
voru teknar me0 fullri vi
Islands sem skildi vel h
peim, enda hefdu bankas
raedum fyrr 4 pessu 4ri
vid. Af beim sokum vert¢
sérstakan saksdknara til
skortstodur sem attu sér
og voru gefnar upp dagl
bess ad birtast reglulega
eftir hvern fjérdung. Enr
legar beer stadheefingar
fallid vegna pess ad einl
gegn henni eda ao skorts
talist einhver sérstok fo

AF HVERJU FELL KRONAN
Pad er engum blodum u
krénunnar var haldio allt
arum meo haum styrivos
hagengi hélt uppi folsku
sem hvatti 4fram einkar
legt bjoohagslegt 6jafny
er nam tugum prosenta :
skiptahallinn var aftur &
erlendri skuldasofnun. I
mars sidastlionum var b:
urinn med framvirka gj:
af. Sa markadur hafdi ve
stodutoku erlendra fjarf
af vegna pess ad bankar
ur fjarmagna erlend vas
verri fjarmognunarskily
var ekki lengur haegt ad
ann meod dframhaldandi e
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ESTELA ALCHINO STENDUR FYRIR FRAMAN HUS SITT i ORLANDO i FLORIDA Estela leitadi

til félagasamtakanna Acorn til ad bjarga heimili sinu fra naudungarsolu. Fasteignamarkadur
Florida, asamt Arizona og Kaliforniu. hefur ordid einna hardast ati i undirmalslanakrisunni
svokolludu, en pvi fer fjarri ad allir sem hafa misst heimili sin hafi tekid ,undirmalslan”. Hrun
fasteignaverds og efnahagsprengingar hafa ordid til pess ad folk hefur ekki lengur rad &

afborgunum lana, og getur ekki selt eignir upp i skuldir.

giltu til deemis ekki um sérhaefd
fasteignalanafyrirteeki. Fyrirteeki
sem ekki heyrdu undir CRA gafu
it 84,3 présent allra undirmaéls-
lana. Pad sem meira er, 75 proé-
sent dheettumeiri havaxtalana,
sem morg hafa verid kolluod ,,varg-
1an“, voru gefin 1t af fyrirteekjum
sem ekki heyrdu undir CRA.

Medan Fannie Mae og Fredd-
ie Mac keyptu litid sem ekkert af
pessum lanum téku peir patt { und-
irmals- og jadarldnapenslunni, en
4 drunum 2005 til 2008 4byrgdust
og keyptu sjédirnir 270 milljarda
af slikum lanum, sem var prisvar
sinnum héeerri upphed en fram
ad pvi. Asteedan var ekki reglu-
gerdarbreyting i upphafi nfunda
aratugarins, heldur leit sjédanna
ad hagnaoi. Stjérnendur sjédanna
horféu upp 4 keppinauta sina, Leh-
man Brothers og Morgan Stanley
hagnast 4 dhsettumeiri ldanum, sem
baru haa vexti, og vildu skiljan-
lega hlutdeild i grédanum.

Hid sanna er ad CRA virdist
hafa hvatt til &byrgrar lanveit-
ingar. Janet Yellen, bankastjoéri
sedlabanka San Fransisco, sagdi i
reedu fyrr i ar a0 bankar sem lutu
eftirliti CRA hafi beint efnalitlum
lantakendum ad lanum 4 vidrao-

MARKADURINN/AFP

hafa synt ad fasteignaldnafyrir-
teeki sem ekki heyrdu undir CRA,
hafi styrt f6lki af minnihlutahép-
um { undirmalslan 4 hdum voxtum,
varglan.

HVAR ERU RZATUR VANDANS?

Vandamalid er ad geedi allra fast-
eignaldna minnkudu, ekki vegna
bess ad félagsleg 16ggjof hafi ytt
undir lanveitingar til minnihluta-
hépa, heldur vegna pess ad pegar
sprenging varo i lanveitingum til
fasteignakaupa og bladra mynd-
adist & fasteignamarkadinum var
of mikio fjarmagn a fasteigna-
lanamarkadi. I leit sinni ad avoxt-
un fyrir petta fjarmagn téku lan-
veitendur pvi ad veita & vafasam-
ari lan. Flest bessara lana hefou
aldrei verio veitt ef lanveitend-
urnir hefdu sjalfir purft ad axla
4dheettuna af endurgreidslu peirra,
en peir gatu velt henni afram a
adra med pvi ad pakka lanun-
um saman og selja afram { formi
flékinna afleida og skuldvafn-
inga, en litlar sem engar reglur
giltu um pann markad. Til bess ad
fela dhaettuna urdu afleidurnar e
fléknari og éskiljanlegri, og pad
eru nu pessir pappirar sem eru
rétin ad vanda fjarméalastofnana

SOKN:

UR VORN

HVAD GERDU
FINNSKU
FYRIRTAKIN?

HOTEL SOGU - SUNNUSAL
PRIDJUDAGINN 20. JANUAR - KL. 8:30 - 10:00

Samtok atvinnulifsins, Félag kvenna i atvinnurekstri og

Finnsk-islenska vidskiptaradid efna til morgunverdarfundar
um hvernig finnskt atvinnulif snéri vorn i s6kn i efnahags-
brengingunum i Finnlandi & arunum 1991-1994.

Erindi:

Jukka Koivisto,
framkvaemdastjoéri stefnumoétunar EK -
samtaka atvinnulifsins i Finnlandi

SKAPARINN AUGLYSINGASTOFA

Anders Blom,
formadur PL - samtaka einkafyrirtaekja i Finnlandi

Umraedur og fyrirspurnir

Fundarstjori: Vilhjalmur Egilsson,
framkvaemdastjori SA

Fundurinn fer fram a ensku
patttokugjald kr. 2.500 med morgunverdi

Naudsynlegt er ad skra patttoku a vef SA - www.sa.is
Skraning og morgunverdur fra kl. 8:00
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SAMTOK ATVINNULIFSINS

[ KA

Félag kvenna i atvinnurekstri

Finnsk-islenska vidskiptaradid

anlegum voxtum, en ranns6knir  vestanhafs.

ar?

ASGEIR JONSSON
FORSTOBUMABUR

GREININGARDEILDAR KAUPPINGS.

iginfjarstoou sina med
eri misfljotir til pess, en
h6f ad byggja upp varn-
m hér ritar er pess full-
rnir voru eitt besta radio
cleika sem gripid var til,
r ekKi til. Pessar stodur
tund og leyfi Sedlabanka
vada naudsyn 14 ad baki
nir lent { eiginfjarvand-
f peirra hefdi ekki notid
ur ekki séd ad pad purfi
bess ad rannsaka pessar
augljosar gildar &steedur
ega til Sedlabankans auk
{ arsreikningum bankana
1 fremur eru mjog furdu-
ad krénan hafi einungis
werjir hrappar vedjudu
todur gegn krénunni geti
jurlandssvik.

?

m pad ad fletta ad gengi
af of hau & sidustu fjérum
tum Sedlabankans. Petta
m kaupmeetti { Gtlondum
eyslu og skapadi gridar-
reegi med vidskiptahalla
\f landsframleidslu. Vio-
moéti fjarmagnadur med
egar sidan krénan féll 1
10 vegna pess ad markao-
ldeyrissamninga lagoist
rid adalfarvegurinn fyrir
>sta. S4 markadur lagdist
nir prir vildu ekki leng-
‘tamunarvidskipti vegna
roa i ttlondum. bar med
fjarmagna vidskiptahall-
rlendum lantokum i peim

farvegi. I kjolfario féll krén-
an. Detta gengisfall breyttist
sidan i 6svikna gjaldeyris-
kreppu begar allsherjar fjar-
magnsflétti brast 4 vid fall
Glitnis 1 lok september. Su
gjaldeyriskrisa er pvi miour
enn dleyst en hefur verid skotio 4 frest med fjar-
magnshoftum.

Eftir 4 a0 hyggja ma bad teljast med 6likindum,
og i rauninni 6gaefa, hve lengi gengi kronunnar néoi
ad haldast hatt pratt fyrir gridarlegan vidskipta-
halla, haekkun erlendra skulda og leekkun 4 lans-
heefi rikissjods. Pad fol i sér ad pensluskeidid var
framlengt, fleiri erlendum skuldum var safnaé upp
og nidursveiflan vard sjalfkrafa harkalegri. bj6din
lifdi einfaldlega um efni fram alltof lengi med pvi
ad taka langar stodur med kréonunni. bad er eink-
um betta 6jafnvaegi sem nu er ad leidréttast med
fremur harkalegum heetti — miklu gengisfalli og pvi
midur atvinnuleysi pangad til dtflutningsgreinar
hafa aftur komist 4 skrid.

PAD SEM SKORTI VORU SKORTSTOBPUR

A penslutimum eru skortstédur gegn heimagjald-
miodli dyggd en langar stodur med honum auka vand-
raedin. Pegar liti0 er til baka er lj6st ad pad sem
skorti & penslutimanum voru einmitt skortstodur
4 moéti krénunni. A0 islenskir adilar hefdu i rikari
meeli vedjad & veikingu krénunnar, safnad gjaldeyri
og tekid a sig innlenda vexti. Petta var hér fyrr a
ti0 kollud fyrirhyggja. Petta skorti af halfu rikisins
sem notadi ekki teekifeerid til pess safna gjaldeyr-
isvarasjodi og einnig af halfu rikisfyrirtaekja sem
virdast hafa tekio stérar 6vardar stodur med krén-
unni med erlendum lantokum. Petta skorti einnig af
halfu margra islenskra fyrirteekja sem fjarmogn-
udu sig med erlendum lanum pratt fyrir ad hafa
engar tekjur i erlendri mynt. Og betta skorti einnig
af halfu sumra islenskra heimila sem létu freistast
af ldgum voxtum og téku erlend lan.
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bITT FOLK A HEIMAVELLI

Heimsdkn vidskiptafulltrua
til Islands 19. — 23. januar

Vidskiptafulltruar

\ i niu sendiradum islands vidsvegar um heim starfa vidskiptafulltriar,
Islands erlendis:

en hlutverk peirra er ad adstoda islensk fyrirtaeki vid markadssetningu
erlendis og stydja vid pau i alpjédlegum vidskiptum, m.a. med radgjof,

g?:ttli::é(m markadsrannsoknum, leit ad samstarfsadilum og proun vidskiptasambanda.
E;?(rl?lg:‘kd Utflutningsrad annast tengs| vidskiptafulltrianna vio islenskt

Indland atvinnulif og vikuna 19.-23. jantar verda vidskiptafulltrdarnir

Japan hér & landi til vidtals fyrir fyrirtaeki sem leita markadsradgjafar &

Kina umdaemissveedum sendirddanna. Fundirnir verda haldnir a skrifstofu
Russland Utflutningsrads, Borgartani 35.

pyskaland

Notadu taekifeerid og békadu fund i sima 511 4000 eda med télvupdsti,
utflutningsrad@utflutningsrad.is.

Nanari upplysingar veita Andri Marteinsson, andri@utflutningsrad.is,
og Hermann Ottdsson, hermann@utflutningsrad.is.
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Rikissjodur tekur 4 sig gifurlegar krofur Sedlabankans
a fjarmalatyrirtekin vegna endurhverfra vidskipta.

Baneitrud astarbréf

Bjorn Ingi Hrafnsson

Hinn 21. oktéber sidastlidinn skyrdi Fréttabladio fra pvi i forsioufrétt,
ad svo geeti fario ad staerstur hluti krafna Sedlabankans vegna veo-
lana i endurhverfum vidskiptum geeti tapast: i

»Svo virdist sem langstaerstur hluti ldnakrafna Sedlabanka Islands
i endurhverfum vidskiptum vid banka og fjarmalastofnanir hér &
landi hafi tapast vid hrun bankanna sidustu daga. Vid meodferd skila-
nefnda Landsbankans, Glitnis og Kaupbings yfir { ny félog urdu krof-
ur Sedlabankans eftir 1 gomlu félogunum og mé veentanlega afskrifa
peer ad mestu eda ollu leyti. Gridarlegar krofur hvila aukinheldur
4 00rum fjarmalastofnunum, einkum pé Icebank - nyja Sparisjéda-
bankanum - vegna samskonar vidskipta og gegn vedum i 60rum bonk-
um sem eru ordin verdlitil. Heimildir Fréttabladsins herma ad paer
nemi vart undir 150 milljoroum kréna, eda fimmtanfoldu eiginfé Ice-
bank. Samanlagt tap Sedlabankans og bar me0 islenska rikisins vegna
bessara vidskipta geeti bvi numid um 300 til 350 milljoroum kréna.*

I fréttinni kom jafnframt fram, ad gridarlegt ttlanatap Sedlabank-
ans af pessum sokum veikti mjog fjarhagslega stodu hans og Alpingi
pyrfti jafnvel ad leggja honum til umtalsvert nytt fé 4 neestunni. Eigio
fé Sedlabankans var i drslok 2007 um 91 milljardur kréna.

Sedlabankinn brést vid frétt bladsins med yfirlysingu 21. oktéber
par sem sagdi ad bankinn leitadist, eins og adrir sedlabankar, vid ad
audvelda starfsemi innlendra fjarmalafyrirteekja med fyrirgreidslu
sinni i peirri fjarmalakreppu sem ridi0 hefdi yfir heiminn. ,Sedla-
bankinn fylgdi i pvi efni fordeemi annarra sedlabanka og jok fyrir-
greidslu sina og par med dheettu. Hann gekk p6 ekki jafn langt og beir
sedlabankar sem lengst gengu,“ sagdi enn fremur { yfirlysingunni.

Dbetta er froolegt ad rifja upp nu pegar fréttir berast af pvi ad sam-
komulag hafdi nadst i fyrradag um framsal krafna Sedlabankans &
fjarmalafyrirtaeki til rikissjods. I stuttri tilkynningu fra fjarmala-
raouneytinu, sem sannarlega leetur ekki mikio yfir sér, segir:

A grundvelli heimildar { fjaraukalogum fyrir 4rid 2008 sem sam-
bykkt var 4 Alpingi 22. desember sl. var { dag gert samkomulag um ad
Sedlabanki Islands framselji rikissj6di krofur 4 fjarmalafyrirteeki ad
fjarhaed 34S milljardar kréna. Gegn yfirtoku krafnanna greidir rikis-
sjéour 270 milljarda kréona med verdtryggou skuldabréfi til S dra, med
2,5 présent arsvoxtum.“

Hvad byodir betta & mannamadli? Jd, Sedlabankinn hefur metid bad
svo ad krofur hans 4 hendur fjarmalafyrirtaekjunum vegna pessara
vedlana séu verdlausar ad mestu ef ekki 6llu leyti. Jafnframt ad hann
yrdi a0 ganga mjog hart fram i ad reyna ad innheimta pad sem hann
geeti af bessu krofum og keyra pa veentanlega flest pau fjarméalafyrir-
teeki sem eru enn uppistandandi i prot. Pess vegna er farin su leid ad
fjarmalaraduneytio yfirtaki krofurnar, pvi pad hefur frjalsari hendur
um samninga og afskriftir en Sedlabankinn.

Froédlegt verdur ad fylgjast med framhaldi pessa mals. Mun fjar-
malardduneytio lata sverfa til stidls gegn fjarmalafyrirtaekjum sem
pbad & krofur &? Verdur farid ut i hreinar og beinar afskriftir gegn
pessum tilteknu fyrirteekjum? Ef svo er, er pa ekki komid fordeemi
um skuldanidurfellingu og afskriftir fyrir énnur fyrirtaeki { landinu
sem glima nu vid gridarlega skuldsetningu og algjoran skort & hvers
konar lansfjarmagni?

Pad er of 6dyr leid ad gagnryna banka og fjarmélastofnanir fyrir
ad hafa nytt sér adgang ad ,astarbréfum Sedlabankans med pessum
heetti. Audvitad nyttu menn sér adgang ao fjdrmagni, ar pvi hann var {
bodi. Jafnljést er ad Sedlabankinn verdur ekki einn dreginn til abyrgo-
ar, pvi hann var vitaskuld ad reyna eftir fremsta megni ad sinna hlut-
verki sinu sem banki bankanna og var, ef eitthvad er, harkalega gagn-
ryndur fyrir ad ganga ekki n6gu rosklega fram i beim efnum.

En pegar allt er tekid saman, fer audvitad ekki milli mala ad
astarbréfin reyndust eitrud blanda pegar upp var stadid. Allir adilar
malsins bera par mikla abyrgd.

bjorn.ingi@markadurinn.is | ingimar@markadurinn.is | jonab@markadurinn.is | olikr@markadurinn.is

Ny og betri RV tilbod, & nyju ari
- fyrir stofnanir, fyrirtceki og heimili,
sem vilja spara og hagroedal
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Horfur i verslun & arinu 2009

Mikill samdrattur hefur ordid i
sméasoluverslun ad undanfornu.
Dagvoruverslun var 10,4 présent-
um minni ad raunvirdi nd i desem-
ber en i sama manudi arid 2007,
pétt pbad sé si tegund smasolu-
verslunar sem er einna 6naemust
fyrir verdlagsahrifum pvi neysla
4 mat og drykkjarvoru og 60rum
naudsynjum breytist venjulega
heegar en neysla 4 sérvorum eins
og fotum, hiisgégnum og raftaekj-
um. Velta i jélamanudinum drést
mun meira saman i sérvoruversl-
un en i verslun med dagvoru.
bannig var 51,3 présenta sam-
drattur i hdsgagnaverslun milli
4ra, um 22,8 présenta minni sala
i fotum og 22,6 présenta minni
sala 1 skéverslun, allt meelt ad
raunviroi.

HVERT STEFNIR A ARINU?
Toluverd 6vissa er um hvada ahrif
samdratturinn hefur, hvada versl-
anir muni standa af sér kreppuna
og hverju beer purfi ad breyta
til ad lifa af. b6 er nokkud vist
a0 neyslumunstrid mun breyt-
ast. ,,Hin hagsyna hismédir* mun
taka 61l vold og birtast i ymsum
myndum; baedi hja korlum og
konum, ungum sem gémlum.

Verslun er mjog nem fyrir
ollum efnahags- og neyslubreyt-
ingum. Nd hafa fimmtiu steerstu
smasoluverslunarfyrirteeki 1
Evréopu dkvedid ad halda fund i
Bremen { byskalandi 20. jantar
naestkomandi til ad rsaeda stodu
fyrirteekjanna i fjarmélakrepp-
unni og hvort haegt sé ad gripa til
sameiginlegra radstafana til ad
verja fyrirtaekin. Einnig verda &
fundinum fulltrdar stjérnvalda og
hagsmunaadila.

BREYTT NEYSLUHEGBDUN
Atla ma ad vidmidin breytist {
pa att a0 fabreytni veroi flott og
iburdur aulalegur. Pad er ordid ad
ordatilteeki ad hvers konar tisku-
prjal og munadur sé ,eitthvad
svo 2007¢, til merkis um ad nud
sé komid ad pvi ad endurskoda
gildin sem riktu a4 penslutiman-
um 4 sidasta ari. Normin eru ad
breytast, vidmidin énnur og tisk-
an lytur 60rum 16gmalum en 4dur.
Detta geeti haft i for med sér
ad vinsaella verdi ad kaupa end-
ingargéoda voru 4 hagstaedu verodi
frekar en vinseelasta tiskumerk-
i0. Pannig leidi hinn nyi tidarandi
kannski til pess ad allir islensk-
ir unglingar purfi ekki endilega
ad ganga i somu tegund tiskufatn-
adar heldur reyni hver sem betur
getur ad gera ,,g60 kaup“.
Vidskipti hafa fezerst i auknum
meeli yfir i lagvoruverdsverslanir
begar kreppir ad i fjarhag heim-
ilanna. Merkjanlegt er a0 seel-
keraverslunum og ,betri“ mat-
voruverslunum hefur fekkad 4
kostnad lagvoruverdsverslana.
Samkveemt virdisaukaskatts-
uppgjori Hagstofunnar var
118% voxtur i veltu sérversl-
ana med mat og pess hattar, sem
eru medal annars salkeraversl-
anir, 4 arunum 2001 til 2007.
Nt er hins vegar allur voxtur i

ATTA GOD RAD i

BODI ALLRA ATTA!

i VERSLUN WAL MART i BANDARIKJUNUM Greinarhéfundur segir téluverda ovissu
rikjandi um hver verdi proun smaséluverslunar hér & pessu ari.

ORD i BELG

Emil B.
Karlsson
forstodumadur
Rannsdknarseturs
verslunarinnar.

lagvoruverodsverslunum og atla
ma ad pud préun haldi afram.

HAGRZPING i REKSTRI

Af bessu meetti atla ad 6ll sam-
keppni i verslun muni sniast um
a0 leekka ver0 eins mikio og fram-
ast er unnt. Og vissulega ma gera
rad fyrir pvi ad hagrseding og
endurskipulagning eigi sér stad
til ad leekka kostnad sem end-
urspeglast 1 verdi. En bar geta
einnig komid til adrir mikilvaeg-
ir peettir i endurskipulagning-
unni. Mikilveegast fyrir p4 sem
reka verslanir er ad hlusta a vilja
og parfir neytenda. Pad getur pvi
skipt neytendur jafnmiklu mali
hver stadsetning verslunar er og
ad voruverd sé lagt, eda hvern-
ig samsetning 4 voruvalinu er
pannig a0 haegt sé ad ganga fra
sem mestum innkaupum { einni
ferd, eda pa ad f4 géda pjonustu
og gbédar leidbeiningar.

Mikid er reett og ritad i erlend-
um fagritum um verslun ad um-
hverfismal og sjalfbaer préun fai
aukid veegi { verslun. Pad 4 fyrst
og fremst vid um voéruframbod
en einnig ymsa peetti sem ldta
a0 samfélagslegri abyrgd fyrir-
tekjanna. A &rinu 2009 munu
verslanir afram keppa sin 4 milli
i verdi, en bad er mikilvegt ad
gleyma ekki 60rum battum sem
geta baedi skipt verslunina og
vidskiptavinina miklu mali.

NYJAR TEGUNDIR VERSLANA
Menn hafa oft velt fyrir sér hvers
vegna svokalladar ofurlagvoru-
verslanir (e. hard discount stores)
hafi ekki fest reetur hér 4 landi
likt og i Skandinaviu. Hér er til
deemis att vid verslunarkedjur
eins og Lidl og Aldi, sem bj6da
tiltélulega faar vorutegund-
ir, ldgmarkspjénustu og mjog
lagt verd vegna hagstaedra
magninnkaupa.
Dbetta kynni ef til

vill ad breytast i bvi arferdi sem
nu fer i hond. Einkum hafa verid
nefndar prjar astedur fyrir pvi
ad bessar verslunarkedjur hafa
ekki sé0 astaedu til a0 koma hing-
ad til lands: Ein er st ad mark-
adurinn er litill - bad mun ekki
breytast mikid 4 pessu ari.

I 00ru lagi skulu nefndar peer
vidskiptahindranir sem hér eru
vid 1y0i i formi ofurtolla og gjalda
4 innfluttar landbdinadarvorur til
ad vernda innlenda framleidslu.
Detta gaeti breyst med sampykkt
Alpingis & samraemdri matvaela-
l6ggjof eins og tidkast i 6d0rum
Evrépurikjum og mun leida til
leegra verds med rymri moguleik-
um til innflutnings & matvaelum.

Pridja dstzedan sem nefnd hefur
verid fyrir pvi ad ofurlagvoru-
verslanir hafi ekki ratad hingad
til lands er ad kaupmattur Islend-
inga sé svo sterkur ad litil eft-
irspurn sé eftir slikum verslun-
um. Pessari hindrun er nd rutt ar
vegi med minnkandi kaupmeetti,
auknu atvinnuleysi og almennum
samdraetti. A0 bessu leyti eetti ad
verda gosentio fyrir pessar versl-
anir.

VOXTUR VIDSKIPTASERLEYFA
Atla m4a a0 sumum verslunum
verdi lokad vegna prongrar stodu
4 markadi og nyjar og 00ruvisi
verslanir verdi opnadar i stadinn.
Ymsar hvatningaadgerdir eru i
gangi til ad studla a0 nyskopun og
stofnun sprotafyrirteekja og vist
er a0 margir peirra sem missa
vinnuna hafa nokkra vidskipta-
og rekstrarreynslu fra fyrri
storfum. Petta folk geeti nytt pau
teekifeeri sem veroa til vio breytt-
ar markadsadsteedur { versl-
un. Daemi um petta eru svokoll-
ud vioskiptasérleyfi (franchise)
verslanir. I Bandarikjunum hafa
komid fram sterkar visbending-
ar um aukinn voxt i vidskipta-
sérleyfum & undanférnum man-
udum. Pad ma rekja meodal ann-
ars til pess a0 minni ahaetta er
vid stofnun slikra fyrirtekja
en hefdobundinna fyrir-
teekja, voxtur beirra er
skjotari og audveld-
ara er a0 fa ahesettufé
i sérleyfisfyrirtaeki
heldur en {
hlutafélog.

on Trausti Snorrason,framkvaemdastjori Allra Atta ehf. Www.8lis

Hollrad vid vefsidugerdina

1. Rita skal stutta og hnit-
midada texta.

2. Nota skal linubil, ,,bull-
ets”, millifyrirsagnir eda
efnistengda grafik til ad
brjéta upp langar mals-
greinar.

3. Reynt skal ad takmarka
flettingar notenda med
hnitmidudum og efnisrik-
um undirsidum.

4. Skipuleggja skal
framsetningu texta svo
notandinn finni umbednar

5. Mikilveegt er ad visa
skipulega a milli undir-
sidna med tengdu efni.

7. Fara skal vandlega yfir
efni sidunnar og fjarleegja
6parfa upplysingar eda
skreytingar.

6. A forsidu skal visa &

upplysingar.

helstu undirsidur med
tenglum (e. links).

8. Mikilvaegt er ad hafa
lysandi texta & forsidu
vefjarins en ekki adeins
myndir.
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»S6lskinsdrengurinn er frabaer
heimildarmynd sem skiptir mali”

- K.G., FBL
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«»--.Besta mynd Fridriks Pérs i langan tima”
-S.V., MBL
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+An efa besta heimildarmynd sem gerd
hefur verid af Islendingum...fullt his stiga”

- OMAR FRIDLEIFSSON

EINH'VERFA | NYJU LJOSI

SOLSKINS
DRENGURINN

Heimildamynd eftir Fridrik Pér Fridriksson

~Langt sidan madur hefur verid i bié par
sem klappad er i lok myndar en pad er
audvitad lysandi fyrir &hrifin sem hdn
hefur & folk”

- HRUND TRAUSTADOTTIR

Styrkt af
F o mage M (/ tavi
Fioerks % % HnE www.solskinsdrengurinn.is actavis

Synd i Haskélabié og Smarabié
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BANKAHOLFID 3 1 5 ar eru sidan vextir hafa verid jafnlagir i 25 prosenta hlutur i Commerzbank er ni & hendi 47 milljonir dollara, eda ramir fimm millj-

. Bretlandi. par voru styrivextir leekkadir um pyskra stjornvalda eftir ad pau veittu bankanum ardar krona, er tap Mega Financial, pridja

Geltaostur Og 0,5 prosentustig fyrir helgi, i 1,5 présent. 10 milljarda evra (1.700 milljarda krona) neydarlan steersta fjarmaélafyrirteekis Taivans, vegna
., , fyrir helgi. falls islensku bankanna.

-mjolk rennur ut

Nylidid &r var metar baedi { fram-
leidslu kdamjélkur um leid og
pad var hagsteett framleidendum
geitamjolkur, ad pvi er fra grein-
ir { Beendabladinu. 3.400 litrar af

() o0 )
geitamjolk voru lagdir inn i MS EI n Sto k u I Ifu n
Budardal par sem framleitt er p p
baedi dr geita- og saudamjolk.
Tvo verkefni tengd geitamjolk- i i < ;
urframleidslu voru styrkt i fyrra brlggJa g ﬁog Ui daga Sl
ogljéstad annad peirraad minnsta
kosti heldur afram. Hlytur pad ad
teljast pjédhagslega hagkveemt
ad yta undir fjolbreytni i land-
bunadarframleidslu um leid og
spararst gjaldeyrir pegar keypt-
ur er islenskur geitaostur sem
. annars feeri {
—

. . g60kunn- 4
& an Guo-
brands-
1 dalsostinn

ye norska.
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S vinseelustu golfhotelin
Neydarlogin

mistok verddami: kr. 79.000'*

,Oll rok hniga ad pvi ad setn- a mann i tvibyli a Foxhills i mars

ing neyodarlaganna, svokolludu,

hafi verid mikil mistok, segir

Oli Bjorn Kéarason vidskipta-

bladamadur & vefritinu AMX.

»2Med beim var Kkippt Gr sam-

bandi morgum grunnreglum Skoéaéu kosti Nna:

réttarrikisins svo sem peirri ad I

allir skuli sitja vid sama bord, stutt flug - stutt ad ferdast 4 hotelin

6had stoou, fjarhag, eda busetu. vellirnir vid hoételin - god herbergi

Lagasetningin sendi kolréng 7 o z

skilabod til alpjédasamfélags- god pjonusta - godur matur *flug med Icelandair, flugvallaskar, 4 naetur med morgunverdi,
ins og jok tortryggni hér heima rastimar bokadir fyrirfram 4 golfhringir &samt adgengi ad heilsulind hotelsins.
gagnvart stjornkerfinu, fram-
kveemda- og loggjafarvaldinu,
sem i einu vetvangi gjorbreytir
grunnreglum pjéofélagsins, likt
og ekkert sé sjalfsagoara.“

Hvad er Islandi
tyrir bestu?

Hvad er Islandi fyrir bestu? er
heiti nyrrar békar um Island
og Evrépusambandid eftir Bjérn
Bjarnason, déms- og kirkjumala-
raoherra, sem békafélagido Ugla
hefur gefid ut.

I békinni glimir Bjorn vid fjol-
margar spurningar, til deemis
um moguleika okkar i gjaldeyr-
ismalum, hvada adferdum eigi

ad beita vid toku dkvardana Skradu pig i netklibbinn okkar & www.gbferdir.is

um Evrépusamstarfid og hver .,

sé stada Islands i hnattvaed- eda i/ sima 534 5000
ingunni. I békinni eru valdar

greinar hans um bessi mél fra

sidustu arum, en landsfundur

Sjalfsteedisflokksins mun, sem

kunnugt er, taka spurninguna

um aodild ad ESB til endurmats

4 landsfundi sinum nu sidar i

manudinum.
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