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Eitt uppgjör – betri yfi rsýn

Nýttu kosti þess að hafa allt á einum stað. 

Hafðu samband við okkur í síma 560 1600
eða tilbod@borgun.is og við gerum þér tilboð 

í færsluhirðingu fyrir öll greiðslukortaviðskipti.

Græna
prentsmiðjan

Persónulegar ábyrgðir Björgólfs Guðmundssonar, 
fyrrverandi formanns bankaráðs Landsbankans, 
eru rúmlega átta milljörðum krónum hærri nú en 
í lok júní í fyrra.  

Skuldbindingar Björgólfs og félaga honum tengd-
um gagnvart Landsbankanum nema nú 58 milljörð-
um króna, samkvæmt upplýsingum sem hann sendi 
fjölmiðlum í fyrradag. Samkvæmt hálfsársuppgjöri 
bankans í fyrra námu lán og skuldbindingar gagn-
vart honum tæpum 49,8 milljörðum króna,  um 40 
milljörðum meira en í lok árs 2007.  

Líkt og fram kom í Fréttablaðinu í byrjun apríl og 
aftur í yfirlitinu frá í fyrradag eru skuldbindingarn-
ar að nær öllu leyti tilkomnar vegna kaupa Björgólfs 
á helmingshlut Sunds í fjárfestingarfélaginu Gretti 

fyrir tveimur árum. Grettir átti 33 prósenta hlut í 
Eimskipi og rúm 28 prósent í Icelandic Group.

Í yfirliti yfir eignastöðu bankaráðsformannsins 
fyrrverandi gekkst hann í persónulegar ábyrgðir 
til að treysta veð bankans og því falli allar skuldir 
Grettis á hann. Eignir hans á móti 58 milljarða króna 
skuld við bankann eru metnar á um tólf milljarða.

Björgólfur sagðist áttavilltur í samtali við Frétta-
blaðið í gær og vissi ekki hverju hann muni halda 
eftir. Þar á meðal sé heimilið að Vesturbrún 22 í 
Reykjavík. 

Húsið, sem er 229 fermetrar auk 32 fermetra 
bílskúr, hefur ætíð verið skráð á eiginkonu hans, 
Þóru Hallgrímsson. Fasteignamat þess nemur 58 
milljónum króna.  - jab

Skuldir Björgólfs jukust verulega

Vikuleg vefráð

Skilar 
heimasíðan 
árangri? 

Finnur Oddsson

Upplýsingagjöf 
og gagnsæi
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„Velta með hlutabréf dreifist á 
tiltölulega fá félög. Því þarf ekki 
mikið til að breyta meðaltalinu,“ 
segir Magnús Harðarson, for-
stöðumaður viðskiptasviðs Nas-
daq OMX Iceland. Hann bend-
ir á að páskarnir spili inn í. Við-
skiptadagarnir hafi verið færri en 
í fyrri mánuði auk þess sem dragi 
úr veltu í kringum frídaga. 

Heildarviðskipti með hlutabréf 
í Kauphöllinni í nýliðnum mán-
uði námu tæpum 1,8 milljörðum 
króna, eða um 99 milljónum króna 
á dag. Til samanburðar nam velt-
an 4,4 milljörðum króna í mars. 
Samdrátturinn nemur um sextíu 
prósentum. 

Mest voru viðskipti með hluta-
bréf Marel Food Systems og Öss-
urar. Markaðsvirði skráðra fé-
laga var 176 milljarðar króna í lok 
mánaðar en það var 1,2 prósenta 
hækkun á milli mánaða. Össur 
var jafnframt stærsta félagið en 
markaðsvirði þess nam rúmum 39 
milljörðum króna í lok mánaðar. 

Þá kemur fram í yfirliti Kaup-
hallarinnar að Saga Capital var 
með mestu hlutdeildina, eða 39,9 
prósent í mánuðinum. Næst á 
eftir fylgdi Íslandsbanki með 22,1 
prósents hlutdeild. - jab

Minni velta í 
Kauphöllinni

MAGNÚS HARÐARSON Frídagar í kring-
um páskana valda því að viðskipti með 
hlutabréf drógust saman á milli mánaða í 
Kauphöllinni í apríl. MARKAÐURINN/GVA

Danir hagnast | Danske Bank, 
stærsti banki Danmerkur, hagn-
aðist um 1,6 milljarða danskra 
króna á fyrsta fjórðungi ársins. 
Þetta jafngildir 36 milljörðum 
króna. Þrátt fyrir þetta afskrif-
aði bankinn átta milljónir danskra 
króna af lánasafni sínu. 

Skammar bankamenn | Banda-
ríski öldungurinn Warren Buff-
ett sakaði bankamenn um græðgi 
á ársfundi fjárfestingarfélagsins 
Berkshire Hathaway um helgina. 
Sakaði hann þá um að bera ábyrgð 
á fjármálakreppunni, sem hefur 
legið sem mara yfir efnahagslífi 
heimsins í næstum tvö ár. 

Viðkvæmir markaðir | Ben 
Bernanke, seðlabankastjóri 
Bandaríkjanna, sagði á fundi með 
bandarískum öldungadeildarþing-
mönnum í gær líkur á að botni á 
fjármálamörkuðum væri náð. 
Þeir mættu hins vegar við miklu 
og því mætti reikna með sveiflum 
fram eftir ári. 

Skoða Google-stjórann | Banda-
ríska fjármálaeftirlitið skoðar 
nú aðkomu Erics Schmidt, for-
stjóra Google, að öðrum fyrir-
tækjum. Sérstaklega er í skoðun 
seta hans í stjórn hátæknirisans 
Apple. Hún er talin stangast á við 
samkeppnislög.

Ferðaþjónustan

Lúxusferðir laða 
að ferðamenn 2

Óli Kristján Ármannsson
skrifar

„Við köllum á tímamótaákvörðun, stefnubreytingu 
og nýtt vinnulag peningastefnunefndarinnar,“ segir 
Þórður Friðjónsson, forstjóri Kauphallarinnar, sem 
sæti á í skuggabankastjórn Markaðarins.

Peningastefnunefnd Seðlabanka Íslands kynnir 
á morgun ákvörðun sína um stýrivexti, en skugga-
bankastjórnin mælist til að vextir verði nú lækk-
aðir um þrjú prósentustig, þannig að þeir verði á 
eftir 12,5 prósent. Aukinheldur mælist skuggabanka-
stjórnin til þess að Seðlabankinn tilkynni þegar um 
þá fyrirætlan sína að lækka vexti um önnur þrjú pró-
sentustig í byrjun júní þannig að þeir fari á þessu 
fjögurra vikna tímabili niður í 9,5 prósent. Þannig 

nálgist landið það raunstýrivaxtastig sem sé í öðrum 
hávaxtaríkjum.

Fari peningastefnunefndin þá leið sem skugga-
bankastjórnin leggur til hverfur hún frá áður 
yfirlýstu ferli „varfærinna“ lækkana. „Aðferðafræð-
in sem fylgt hefur verið um litlar breytingar og sjá 
síðan til er einfaldlega ekki viðeigandi lengur, ef 
ekki beinlínis hættuleg,“ segir Þórður.

Ingólfur Bender forstöðumaður Greiningar Ís-
landsbanka, segir aðra þætti en stýrivaxtastigið, 
svo sem uppbyggingu efnahagslífsins, skipta meira 
máli hvað varðar gengi krónunnar og Ólafur Ísleifs-
son, lektor við Háskólann í Reykjavík, segir löngu 
tímabært að ákveða myndarlega lækkun stýrivaxta. 
Hvarvetna í heiminum hafi seðlabankar beitt sér 
gegn kreppunni með þeim hætti.  Sjá síður 4 og 5

Tímamótaákvörðun 
þarf um stýrivextina
Skuggabankastjórn Markaðarins segir smá skref í vaxta-
lækkunum kunna að vera hættuleg. Veglega lækkun þurfi.
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 Vika Frá ára mót um

Alfesca -4,5% -25,0%

Bakkavör 10,4%  -49,0%

Eimskipafélagið 0,0%  -20,0%

Föroya Bank  -2,1%  -2,9%

Icelandair  -10,0%  -66,2%

Marel 9,0% -37,0%

Össur  6,0%  -4,3%

*Miðað við lokagengi í Kauphöll í gær.
Úrvalsvísitalan OMXI15 218
Úrvalsvísitalan OMXI6 644

*Miðað við gengi í Kaup höll á mánudaginn

G E N G I S Þ R Ó U N

Óli Kristján Ármannsson
skrifar

Flugvélaframleiðandinn Airbus horfir sérstak-
lega til möguleika í sambýli íhlutaframleiðslu og 
niðurrifsverksmiðja félagsins við álframleiðslu. 
Bruno Costes, framkvæmdastjóri umhverfismála 
og iðnsamhæfingar hjá Airbus, segir að í öllum þátt-
um framleiðslunnar sé horft til þess að draga úr 
neikvæðum umhverfisáhrifum. 

„Þetta snýst ekki um trjágróður og plöntur. Um-
hverfisskilvirkni [e. Eco-Efficiency] snýst um 

stjórnunarhætti á viðskiptalegum 
grunni. Félagið sýnir umhverfisá-
byrgð sem um leið skilar auknum 
hagnaði og samfélagslegum ávinn-
ingi,“ segir hann. Félagið hefur 
tekið inn í stefnumótun og starf-
semi nokkuð sem kallað er heild-
stæð sýn á líftíma flugvéla. Öll 
hönnun á að miða við að draga úr 
umhverfisáhrifum, allt frá fram-
leiðslu vélanna og samsetningu til 
úreldingar og niðurrifs.

Costes bendir á að á fyrir árið 
2026 endi um 6.400 flugvélar líf-
daga sína, eftir áratuga þjónustu 
í flugiðnaði. Því þurfi að huga 
sérstaklega að umhverfisþáttum 
þegar komi að niðurrifi og end-
urnýtingu. Hingað til hafi ónýtar 
flugvélar oft verið látnar grotna 
niður í „flugvélakirkjugörðum“ en 

með nýrri áætlun Airbus sem nefnist PAMELA (e. 
Process of Advanced Management of End of Life of 
Aircraft) sé gert ráð fyrir að endurnýta megi allt að 
85 prósent efnis ónýtra flugvéla. 

Til þess að draga úr flutningi með flugvélahluta 
og þar með úr útblæstri í vinnsluferlinu segir Cos-
tes það samrýmast umhverfisstefnu Airbus (og 
móðurfélagsins EADS) að staðsetja verksmiðjur og 
vinnslustöðvar félagsins þar sem stutt sé í aðföng. 
Samsetning, niðurrif og íhlutaframleiðsla flugvéla 
fari vel í sambýli við álbræðslur, þar sem dregið sé 
úr ferðalögum með efnivið. „Með því fæst vistvæn 

hagræðing, þar sem dregið er bæði úr útblæstri og 
kostnaði.“ 

Unnið hefur verið að þróun PAMELA-verkefnisins 
við Tarbes-flugvöll í Frakklandi til þess að búa til 
viðmið um bestu framkvæmd í niðurrifi flugvéla. Í 
framhaldinu segir Costes verið að grafast fyrir um 
möguleika á samstarfi við iðnfyrirtæki þar sem það 
kunni að henta. 

Tómas Már Sigurðsson, forstjóri Alcoa Fjarðaáls, 
segir möguleikann á samstarfi við flugvélafram-
leiðanda á borð við Airbus ekki hafa verið skoðaðan 
formlega hjá félaginu. „En við höfum verið opin fyrir 
möguleikum til frekari úrvinnslu,“ segir hann og 
nefnir sem dæmi fyrirætlanir um að reisa álkapla-
verksmiðju austur á fjörðum. „Margir hafa sýnt því 
áhuga að byggja upp frekari verðmætasköpun með 
úrvinnslu á áli sem hér er framleitt. Við tökum já-
kvætt í allar slíkar umleitanir, þótt framleiðsla fyrir 
flugvélaiðnað hafi ekki verið skoðuð sérstaklega.“

Tómas Már segir að þótt margir hafi verið áhuga-
samir um að koma á framleiðslu á vörum úr áli í 
tengslum við verksmiðju félagsins á Reyðarfirði 
skipti miklu máli hversu langt framleiðslan sé frá 
öllum mörkuðum. „Flutningarnir eru erfiðasti póst-
urinn fyrir hvern þann sem ætlar að koma upp ein-
hverri slíkri starfsemi, þótt ég efist ekki um að hægt 
sé að finna starfsemi sem fellur að aðstæðum hér.“

BRUNO COSTES

TÓMAS MÁR 
SIGURÐSSON

Í SAMSETNINGU Hér má sjá farþegaþotu Airbus í samsetningu í 
höfuðstöðvum félagsins í Toulouse í Frakklandi. Almennt má gera 
ráð fyrir að flugvélar séu í notkun í 25 til 35 ár. Næstu tvo áratugi 
er gert ráð fyrir að úrelda yfir 6.000 vélar. MARKAÐURINN/ÓKÁ

Airbus kannar mögu-
leika tengda áliðnaði
Næstu tuttugu ár verða yfir 6.000 flugvélar teknar úr notkun. 
Airbus segir horft til sambýlis við félög í áliðnaði. Forstjóri 
Alcoa Fjarðaáls segir marga sýna samstarfi áhuga.

Ál- og námurisinn Rio Tinto 
tekur toppsætið af Rusal á árinu 
á lista yfir umsvifamestu ál-
framleiðendur heims, gangi spár 
Bloomberg um álframleiðslu eftir 
á árinu. Alcoa, sem meðal annars 
rekur álverið á Reyðarfirði, situr 
sem fastast í þriðja sæti listans. 
Century Aluminum, móðurfélag 
Norðuráls, færist niður um eitt 
sæti í það tíunda.

Í nýjustu greiningu IFS um 

hrávörumarkaðinn þar sem fjall-
að er um spá Bloomberg kemur 
meðal annars fram að gert sé 
ráð fyrir að álframleiðsla muni 
dragast saman um níu prósent 
á árinu. Samdrátturinn verð-
ur mestur hjá Norsk Hydro og 
Century Aluminum, í kringum 
fjórðung hjá báðum fyrirtækj-
um. Framleiðsla Rio Tinto mun 
dragast saman um einungis sex 
prósent. - jab

Rio Tinto í toppsætið

„Við erum að vinna í því að senda 
fyrirtækjum ítrekun um skil á árs-
reikningum og láta vita að næst 
verði þau sektuð. Það er næsta 
skref,“ segir Guðmundur Guð-
bjarnason, forstöðumaður Árs-
reikningaskrár Ríkisskattstjóra. 

Nokkuð hundruð fyrirtæki eiga 
yfir höfði sér sekt vegna vanskila 
á ársreikningum.

Eins og fram kom í Markaðn-
um í síðustu viku skila einungis 
tíu til fimmtán prósent fyrirtækja 
ársreikningum áður en skilafrest-
ur rennur út í ágúst ár hvert. Til 
samanburðar hafa um níutíu pró-
sent fyrirtækja skilað uppgjörum 
sínum í nágrannalöndunum. 

Í byrjun nýliðins mánaðar áttu 
enn 25 prósent skilaskyldra fyrir-
tækja eftir að skila inn ársreikn-

ingi fyrir þarsíðasta ár og fimmt-
ungur fyrir árið á undan. 

Guðmundur segir fyrirtæk-
in hafa almennt brugðist vel við 
ítrekun ársreikningaskrár um 
uppgjörsskil og séu þau öll af vilja 
gerð að koma gögnunum frá sér. 
„Þetta er sífelld vinna og álagið 
mikið á okkur,“ segir hann. - jab

GUÐMUNDUR GUÐBJARNASON 
Fyrirtæki hafa almennt brugðist vel og 
hratt við þegar Ársreikningaskrá sendir 
ítrekun. MARKAÐURINN/ANTON

Sektir eru næsta skref 
hjá Ársreikningaskrá

„Menn eru alltaf að vinna að því 
að slökkva elda. Þegar flensu-
ti lvik koma upp á borð við 
svínaflensuna fara teymi af stað 
sem reyna að búa til lyf gegn vír-
usnum áður en hann dreifir úr 
sér. Vika til eða frá skiptir miklu 
máli,“ segir Sigmar Guðbjörns-
son, framkvæmdastjóri Stjörnu-
Odda.

Fyrirtækið hefur síðastliðin 
fjögur ár framleitt örsmáa hita-
sírita sem alþjóðleg teymi nota 
til rannsókna á vírusum á borð 
við svínaflensuna sem kom upp 

í Mexíkó í nýliðnum mánuði og 
hefur greinst víða um heim. 

Flogið er með vírusinn á rann-
sóknastofur víða, hann einangr-
aður og rannsakaður. Tilrauna-
dýr, svo sem rottur og mýs, eru 
notaðar við rannsóknir á vírus-
unum en hitasírita Stjörnu-Odda 
komið fyrir í dýrunum áður en 
vírus er settur í þau og mælir 
síritinn viðbrögð ónæmiskerfis-
ins við lyfjagjöf. Gögnum er svo 
hlaðið inn í tölvu til frekari úr-
vinnslu og greininga. 
 - jab

SIGMAR GUÐBJÖRNSSON Hitasíriti 
Stjörnu-Odda er settur í dýr, svo sem rott-
ur, til að skoða viðbrögð ónæmiskerfisins 
við lyfjagjöf. MARKAÐURINN/GVA

Stjörnu-Oddi gegn svínaflensu
Framleiðir hitasírita sem mælir viðbrögð ónæmiskerfisins við lyfjagjöf.

Sæti Fyrirtæki  Álframleiðsla í ár* Br.
1. Rio Tinto  3.814  -6,0%
2. Rusal  3.782   -14,5%
3. Alcoa  3.449   -13,6%
4. Aluminum Corp. of China 2.333 -2,6%
5. Norsk Hydro 1.318   -25,0%
6. BHP Billiton 1.223   -1,5%
7. Dubai Aluminium 939   +4,4%
8. China Power Investment 897 +20,1%
9. Aluminium Bahrain   885   +2,2%
10. Century Aluminum   610   -23,8%%
 ** Í þúsundum tonna. Heimild: IFS og Bloomberg

T Í U  U M S V I F A M E S T U  Á L F Y R I R T Æ K I N

„Þetta var geysistór viðburður,“ segir 
Hildur Ómarsdóttir, forstöðumaður sölu- 
og markaðssviðs Icelandair, sem rekur 
Hilton Nordica Reykjavík.  Hún á við 160 
manna hóp frá Bandaríkjunum sem flaug 
héðan af landi brott í gær eftir fimm daga 
dvöl á vegum bandarísks lyfjafyrirtækis. 
Að hennar sögn voru allir ferðalangarnir 
hæstánægðir með dvölina.

Ætla má að gjaldeyristekjur vegna ferð-
ar hópsins eftir jöklaferð, verslanaleið-
angra og ferðir á veitingahús auk annars 
sé ekki undir 40 milljónum króna.

Hildur segir mikið hafa verið lagt í 
að fá hópinn hingað til lands. Viðræður 

hófust í október á síðasta ári, 
nánar tiltekið í fyrstu helgi okt-
óber þegar ríkið tók viðskipta-
bankans þrjá yfir. „Í raun varð 
mjög erfitt að fá hópinn til lands 
vegna ástandsins í efnahagsmál-
um. Gestirnir óttuðust að fyr-
irtæki yrðu almennt lokuð og 
að veitingahús gætu ekki tekið 
á móti þeim,“ segir Hildur og 
bendir á að óttinn hafi reynst 
ástæðulaus.

Mikið var lagt í lokahóf ferðarinnar á 
Hilton Nordica á mánudagskvöld. Skauta-
svell var sett upp í fundarsal hótelsins.  

Þá söng Diddú fyrir gesti auk fleiri 
atriða. „Allir voru hæstánægðir,“ 
segir Hildur.

Blaðamenn frá fagtímaritum 
frá Bandaríkjunum og Bretlandi 
fylgdu hópnum hingað til lands og 
fjölluðu um dvölina. 

Hildur segir mikil tækifæri geta 
falist í  markaðssetningu hópferða 
sem þessa. „Nú verðum við að sýna 
fram á að Ísland er rétti áfangastað-

urinn,“ segir hún og bætir við að á vissan 
hátt Ísland þess hversu slæmt ástandið sé 
víða um heim. Það sé óspillt og öruggur 
áfangastaður ferðamanna samanborið við 

Mexíkó, sem hafi verið vinsælasti áfanga-
staður fyrir allar styttri ráðstefnur og 
hvataferðir í Bandaríkjunum. Mjög hafi 
dregið úr slíkum ferðum þangað eftir að 
svínaflensan kom upp. Þá stendur til að 
viðburðafyrirtækið sem skipulagði ferð-
ina sæki um viðurkenningu vegna þessa 
á alþjóðlegum vettvangi. Beri fyrirtæki 
sigur úr býtum geti það haft gríðarlega 
þýðingu fyrir ferðaþjónustuna. „Þetta 
yrði gríðarleg viðurkenning,“ segir hún 
og hvetur opinbera aðila til að  styðja við 
ferðir sem þessar, ekki síst þar sem þær 
standi fyrir ómetanlegri kynningu á landi 
og þjóð.  - jab

HILDUR 
ÓMARSDÓTTIR

Lúxusferðir laða ferðamenn til landsins

Eik Banki í Færeyjum tapaði tæp-
lega 24 milljónum danskra króna 
eða rúmlega 500 milljónum króna 
eftir skatta á fyrsta ársfjórðungi 
ársins, samkvæmt nýbirtu upp-
gjöri. Á sama tíma í fyrra nam 
tap bankans tæpum 29 milljónum 
danskra króna.

Þá er afkoman mun betri en á 
lokafjórðungi síðasta árs þegar 
tap bankans nam rúmlega 282 
milljónum danskra króna eftir 
skatta.

Marner Jacobsen, forstjóri 
Eik Banka, segir stjórn bankans 
ánægða með minnkandi tap. - óká

Tapa hálfum 
milljarði króna



Finndu réttan flöt 
í samskiptum
með IP símaþjónustu Skyggnis
IP símkerfi Skyggnis bjóða upp á spennandi sparnaðarmöguleika sem felast 
í samþættingu allra samskipta í eitt upplýsingakerfi.  Kostir IP símaþjónustu eru m.a.:

- Engin fjárbinding í símstöð – Fastar mánaðarlegar greiðslur.

- Aðeins eitt símanúmer fyrir borðsíma og farsíma tryggir að hægt er að ná 
  í starfsmenn hvar og hvenær sem er. 

- Símtöl flutt yfir gagnanet í stað símalína, öll símtöl innan fyrirtækis ókeypis og innanlands-
  taxti hjá starfsmönnum á ferðalagi eru allt þættir sem lækka símakostnað verulega.

- Auðvelt að setja upp símafundi, bæði í borðsímum og farsímum. 

- Hægt að hringja beint úr tölvunni – Óþarfi að kaupa símtæki. 

- Auðvelt að flytja símtöl úr borðsíma í farsímann þegar þú ert á ferðinni. 
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Peningastefnunefnd Seðlabanka Íslands 
ætti að lækka stýrivexti bankans um þrjú 
prósentustig á vaxtaákvörðunardegi sínum 
á morgun, samkvæmt einróma áliti skugga-
bankastjórnar Markaðarins. Aukinheldur 
ætti að tilkynna um fyrirhugaða þriggja 
prósentustiga vaxtalækkun til viðbótar 
þegar í júníbyrjun. 

Skuggabankastjórnin bendir á að hér á 
landi séu raunstýrivextir, það er stýrivext-
ir að frádreginni verðbólgu, úr öllu sam-
ræmi við það sem annars staðar gerist, 
jafnvel þó svo að horft sé til annarra há-
vaxtalanda, þar sem þeir séu á bilinu tvö til 
fjögur prósent. „Hver segir að heimurinn 
ætlist til að við séum hér með þessa brjál-
æðislegu vexti?“ spyr Ólafur Ísleifsson, 
lektor við Háskólann í Reykjavík. Þá veltir 
Þórður Friðjónsson, forstjóri Kauphallar-
innar, upp þeirri spurningu hvers konar 
land það sé sem þurfi að styðjast við raun-
stýrivexti upp á 10 til 15 prósent og gjald-
eyrishöft í ofanálag og hvaða skilaboð felist 
í því til umheimsins, um leið og hagkerfið 
sé allt í mikilli niðursveiflu. „Þetta er auð-
vitað algjörlega fráleitt,“ segir hann.

Gangi eftir tilmæli skuggabankastjórn-
arinnar um lækkun stýrivaxta verða 
þeir 12,5 prósent eftir vaxtaákvörðun-
ina á morgun og 9,5 prósent eftir lækk-
un í júníbyrjun. Skuggabankastjórnin er á 
einu máli um að varkárnissjónarmið sem 
höfð hafi verið í hávegum í ákvörðunum 
peningastefnunefndar til þessa eigi ekki 
lengur við. 

„Miðað við þær aðstæður sem nú eru 
uppi tel ég ranga þá aðferðafræði sem not-
ast hefur verið við, það er að taka lítil skref 
og sjá svo til, án þess að gefa til kynna 
hvert framhaldið verði,“ segir Þórður. 
„Vatnaskil eru tímabær og að segja fyrir 
fram að hverju skuli stefnt, en að sjálf-
sögðu með þeim fyrirvara að þróun efna-
hagsmála verði með þeim hætti sem ráð er 
fyrir gert.“ Ólafur og Ingólfur Bender, for-
stöðumaður Greiningar Íslandsbanka, taka 

báðir undir með Þórði að mikilvægt sé að 
boða frekari miklar vaxtalækkanir. 

Ingólfur kveðst einnig telja að raunstýri-
vextir eftir þá lækkun sem skuggabanka-
stjórnin leggur til nægi vel til að styðja 
við gengi krónunnar. Jafnframt telur hann 
aðra þætti en vaxtastigið skipta meira máli 
í tengslum við styrkingu eða veikingu gjald-
miðilsins. „Þar skiptir uppbyggingarstarfið 
meira máli, hvort okkur takist að byggja upp 
bankana að nýju og koma fram með trúverð-
uga áætlun um hvernig við ætlum á næstu 
árum að borga niður skuldir okkar.“

Peningastefnunefndin verður að mati Ing-
ólfs að taka mið af breyttum aðstæðum í 
ákvörðunum sínum. Hann minnir á að tek-
ist sé á við banka- og gjaldeyriskreppu um 
leið og staðið sé frammi fyrir verulegum 
samdrætti í efnahagslífinu. 

„Hallgrímur kvað í heljarnauðum / heil-
aga glóð í freðnar þjóðir,“ vitnar Ólafur í 
Matthías Jochumsson. Þórður segir skugga-
bankastjórnina kalla á „tímamótaákvörðun, 
stefnubreytingu og nýtt vinnulag peninga-
stefnunefndarinnar“.

Fari svo að peningastefnunefndin haldi 
uppteknum hætti og feti áfram slóð smærri 
skrefa í vaxtalækkunum líkt og margir 
búast við, en spáð hefur verið 1,5 prósentu-
stiga lækkun á morgun, segir Ingólfur ljóst 
að það sé ávísun á að efnahagslægðin verði 
dýpri en annars þyrfti að vera. 

Þórður segir áframhald á sömu stefnu 
kalla á sífellt meiri ógöngur. „Langöfl-
ugasta einstaka hagstjórnartækið til að 
breyta þróun mála er veruleg og hröð 
vaxtalækkun.“

Ólafur bendir líka á að fyrirtæki landsins 
geti enda hvorki bætt við sig fólki né ráð-
ist í framkvæmdir með þann vaxtakostnað 
sem þau þurfi að bera. Þá minnir hann á að 
Ísland sé til umræðu alls staðar í Evrópu 
sem dæmi um fórnarlamb fjármálakrepp-
unnar. „Í þýskum sjónvarpsþáttum er lagt 
út af málum hér. Hvaða skilaboð viljum við 
senda um hvernig við tökum á kreppunni? 

Með hæstu raunstýrivexti sögunnar, frá 
Krists burði.“

Þá segir Ólafur einnig nauðsynlegt að 
leggja línurnar um hver verði framtíðar-
skipan peningamála í landinu og undir það 
taka aðrir skuggabankastjórnarmenn. Þórð-
ur leggur til að skuggabankastjórnin treysti 
á að jákvæð tíðindi verði í efnahagsmálum 
í þessari og næstu viku. „Jákvæð tíðindi 

vikunnar verði stórfelld vaxtalækkun og 
næstu viku að við sækjum um aðild að Evr-
ópusambandinu og þar með hilli undir hvert 
við viljum stefna með frambúðarskipan 
gjaldeyris- og peningamála.“ Atburðarás 
sem þessa segist Ingólfur einnig telja mjög 
mikilvæga til að renna stoðum undir trú-
verðugleika krónunnar og í raun forsendu 
þess að henni verði fleytt að nýju.

Breyta þarf stefnu og vinnulagi í
 vaxtaákvörðunum 
 Seðlabankans

Á FUNDI SKUGGABANKASTJÓRNAR Skuggabankastjórn Markaðarins telur nauðsynlegt að sem allra fyrst 
verði mörkuð framtíðarstefna í peningamálum þjóðarinnar, enda auki öll óvissa á vandkvæði í uppbyggingarstarf-
inu og ýti undir vantraust á íslenskri efnahagsstjórn. Peningastefnunefnd verði að leggja fram trúverðuga stefnu í 
vaxtamálum sem ýti undir traust og styðji við uppbyggingarstarf.  MARKAÐURINN/GVA

Skuggabankastjórn Markaðarins leggur til 
þriggja prósentustiga lækkun stýrivaxta á 
vaxtaákvörðunardegi Seðlabankans á morgun. 
Þörf er á breyttu vinnulagi og nýrri stefnu hjá 
peningastefnunefnd þannig að auka megi tiltrú 
á efnahagsstjórn landsins. Óli Kristján Ármannsson 
settist niður með skuggabankastjórninni, sem 
segir enga skynsemi í að halda hér hæsta 
raunstýrivaxtastigi sem þekkst hafi á byggðu 
bóli, jafnvel allt frá Krists burði. 

Fund skuggabankastjórnar Markaðarins sátu að þessu sinni Ingólfur Bender, forstöðumaður 
Greiningar Íslandsbanka, Ólafur Ísleifsson, lektor við viðskiptadeild Háskólans í Reykjavík, og Þórður 
Friðjónsson, forstjóri Nasdaq OMX Iceland kauphallarinnar. 

S K U G G A B A N K A S T J Ó R N I N
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Íbúðalánasjóður veitir lán til endurbóta á húsnæði að innan og utan. 

Meðal annars eru veitt lán til lóðarframkvæmda og viðbóta við 

húsnæði, hvort sem þær eru byggðar eða keyptar. Lán geta numið 

allt að 80% af framkvæmdakostnaði. Hámarkslán er 20 milljónir, 

að meðtöldum áhvílandi lánum framar í veðröð. Lánstími er 5 til 40 ár. 

INGÓLFUR BENDER

Ekki ástæða 
til smærri skrefa

Talsvert hefur dregið úr 
verðbólgu frá síðustu 
vaxtaákvörðun nefndar-
innar 7. apríl síðastliðinn. 
Mælist verðbólgan nú 11,9 
prósent en var 15,2 pró-
sent þegar vaxtaákvörðun-
in í mars var tekin. Spáir 
Greining Íslandsbanka 
því að verðbólgan verði 
komin niður í verðbólgu-
markmið Seðlabankans 
fyrir lok þessa árs. 
Verðbólguvæntingar eru 
litlar. Dregið hefur enn 
frekar úr eftirspurn á 
vinnumarkaði og atvinnu-
lausum fjölgað. Þá virðist 
launaþrýstingur óveru-
legur. Vísbendingar eru 
um að enn hafi dregið 
úr innlendri eftirspurn og 
eru væntingar neytenda 
til efnahags og atvinnulífs 
litlar þó þær hafi hækkað 
aðeins undanfarið.

Fyrir síðustu vaxtaákvörðun peningastefnunefndarinnar í apríl hafði 
krónan lækkað allnokkuð á stuttum tíma, um 9 prósent frá vaxtaákvörð-
un nefndarinnar í mars. Taldi nefndin þá að veik staða krónunnar stafaði 
af tímabundnum þáttum svo sem tiltölulega miklum árstíðabundnum 
vaxtagreiðslum af skuldabréfum erlendra aðila í íslenskum krónum. 
Síðan hefur krónan hins vegar lækkað enn frekar, um nær 2 prósent. 
Núverandi stýrivaxtastig er að mínu mati ekki ráðandi fyrir þessa þróun 
krónunnar. Höft á gjaldeyrismarkaði koma í veg fyrir það. Munur inn-
lendra og erlendra vaxta er enn umtalsverður eftir lækkunina og því 
umtalsverður stuðningur við krónuna þegar að floti kemur.

Horfur í alþjóðlegum efnahagsmálum og í utanríkisviðskiptum hafa 
versnað enn frá stýrivaxtaákvörðuninni í apríl. Borist hafa tölur sem sýna 
að framleiðsla stærstu iðnríkja heims hefur dregist umtalsvert saman 
undanfarið og víða umfram væntingar. Samdrátturinn var þannig 6,3 pró-
sent í Bandaríkjunum á fyrsta fjórðungi þessa árs. Kreppan hefur verið að 
dreifa sér víðar þar sem samdráttur í utanríkisviðskiptum, aukin vanda-
mál í fjármálageiranum og leiðrétting á húsnæðisverði eru að draga úr 
vexti ríkja í Vestur-Evrópu og Asíu svo eitthvað sé nefnt.

Í ljósi ofangreinds mæli ég með því að stýrivextir bankans verði lækk-
aðir um 3,0 prósentur niður í 12,5 prósent. Ég tel ekki ástæðu til að taka 
þessa lækkun í smærri skrefum þar sem hver dagur í hávaxtaumhverfi er 
fyrirtækjum og heimilum í landinu dýrkeyptur og biðin skilar engu.

Niðurstaða: þriggja prósentustiga lækkun

ÓLAFUR ÍSLEIFSSON

Raunhæfar 
forsendur ráði för

Vaxtaákvörðun þarf að 
styðjast við raunhæfar for-
sendur um þróun verðlags, 
horfur á gjaldeyrismark-
aði og almenn skilyrði í 
þjóðarbúskapnum.
Allir þessir þættir ættu 
að leiða til umtalsverðrar 
lækkunar á stýrivöxtum 
Seðlabankans. 
• Algjör umskipti hafa orðið 
í verðlagsþróun eins og 
sést af því að árshækkun 
vísitölu neysluverðs síðustu 
þrjá mánuði í mars og apríl 
er innan við tvö prósent. 
• Ekki er fyrirsjáanlegt að 
forsendur séu til að afnema 
gjaldeyrishöftin fyrr en 
teknar hafa verið ákvarð-
anir um framtíðarskipan 
gjaldeyris- og peningamála. 
Gengi krónunnar ræðst á 
nánast óvirkum markaði 
þar sem koma að þrír ríkis-
bankar auk Seðlabankans 
og er því í raun á ábyrgð stjórnvalda. 
• Almenn skilyrði í þjóðarbúskapnum einkennast af alvarlegri kólnun, óvið-
unandi starfsskilyrðum fyrirtækja vegna óhóflegs fjármagnskostnaðar og 
vaxandi atvinnuleysi í kjölfarið. 

Í þessu ljósi er löngu tímabært að ákveða myndarlega lækkun stýrivaxta 
nú þegar og leggja fram áætlun um frekari lækkun vaxta á komandi tíð. 
Hvarvetna í nágrannalöndunum hafa seðlabankar beitt sér gegn kreppunni 
með verulegri lækkun stýrivaxta, sem víðast hvar liggja á bilinu 0 til 2 pró-
sent meðan hér eru hæstu vextir á byggðu bóli.
Því ber að fagna að stjórnvöld hafi leitað samninga við eigendur jöklabréfa 
með það að markmiði að viðunandi jafnvægi ríki milli hagsmuna þessara 
aðila og innlends gjaldeyrismarkaðar.

Atvinnulíf og heimili hér á landi búa við hruninn gjaldmiðil og ekki fyrir-
sjáanlegt að hægt sé að gera hann starfhæfan nema til bráðabirgða og þá í 
samstarfi við erlenda aðila. Af þessum sökum má ekki dragast að taka upp 
viðræður um samstarf í gjaldeyris- og peningamálum við Evrópusambandið 
á grundvelli umsóknar Íslendinga um aðild að bandalaginu. 

Engin leið er til þess að reisa við efnahag þjóðarinnar nema á grund-
velli skýrrar stefnu um framtíðarskipan gjaldeyris- og peningamála. Hún er 
forsenda þess að takast megi að styrkja gengi krónunnar og að Íslendingar 
búi við frjáls gjaldeyrisviðskipti að nýju sem nauðsynlega forsendu hag-
sældar í landinu.

Niðurstaða: þriggja prósentustiga lækkun

ÞÓRÐUR FRIÐJÓNSSON

Komið er að 
tímamótum

Ég tel að nú sé tilefni 
til að marka tímamót í 
vaxtamálum – og legg til 
að vextir verði lækkaðir í 
tveimur þriggja prósenta 
skrefum niður í 9,5 prósent. 
Fyrra skrefið verði stigið á 
fimmtudaginn kemur – í 
12,5 prósent – og það síð-
ara á næsta vaxtaákvörðun-
ardegi þar á eftir, 4. júní. Þá 
verði vextir lækkaðir í 9,5 
prósent. Síðari ákvörðunina 
er sjálfsagt að binda skil-
yrðum um að þróun efna-
hagsmála verði í samræmi 
við áætlanir fram að þeirri 
ákvörðun. 

Það er sannarlega 
tímabært að skipta um gír 
í vaxtamálum. Í því sam-
bandi nægir að benda á að 
útgjöld þjóðarbúsins hafa 
dregist stórlega saman, 
afgangur af vöruskipta-
jöfnuði er umtalsverður, 
atvinnuleysi er meira en nokkru sinni áður og verðbólga er hverfandi. 
Engin hætta er því á þenslu í efnahagslífinu. Aftur á móti er veruleg hætta 
á ofkólnun í hagkerfinu með ófyrirsjáanlegum afleiðingum. Framhald ofur-
vaxta getur dýpkað og lengt kreppuna svo um munar og því valdið meiri 
þjáningum en þörf er á. 

Þegar litið er til annarra landa má sjá að raunstýrivextir í traustum 
ríkjum hverfast um þessar mundir um núllið en í hávaxtaríkjum liggja þeir 
á bilinu 2 til 4 prósent. Hjá okkur eru raunstýrivextirnir tvöfalt til fjórfalt 
hærri en í umræddum hávaxtaríkjum. Þetta nær auðvitað ekki nokkurri 
átt. Í mínum huga er enginn vafi á því að besta einstaka hagstjórnar-
aðgerðin til að forða okkur frá of djúpri dýfu í efnahagsmálum og óþörf-
um þjáningum er umskipti í vaxtamálum. Það er einnig besta aðgerðin til 
að búa í haginn fyrir bata. Þá er enn fremur brýnt að skýra frá fyrirhugaðri 
vaxtabreytingu í júní með skilyrtum hætti. Hér að baki liggur að menn viti 
við hverju er að búast svo fremi sem áætlanir gangi eftir. Aðferðafræðin 
sem fylgt hefur verið um litlar breytingar og að sjá síðan til er einfaldlega 
ekki viðeigandi lengur, ef ekki beinlínis hættuleg. 

Trúverðugleika út á við kann að vera teflt fram gegn vaxtalækkunum 
í þessa veru. Fátt annað kæmi til álita hjá þeim sem vilja fara „varlega“. 
Ég tel hins vegar að trúverðugleika okkar sé teflt í tvísýnu ef við getum 
ekki sannfært umheiminn um að hærri raunstýrivextir en í helstu 
hávaxtalöndum séu skaðlegir fyrir íslenskt efnahagslíf. 

Niðurstaða: þriggja prósentustiga lækkun

S K U G G A B A N K A S T J Ó R N  M A R K A Ð A R I N S
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Sögurnar... tölurnar... fólkið...
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Fyrirtæki setur jafnan upp heimasíðu til að kynna 
sig og starfsemi sína. Vefsíðan er auglýst með 
ýmsum hætti og smám saman fjölgar gestum að 
garði. Það nægir þó ekki að fá heimsóknir á vef-
síðuna; hún þarf að höfða til gestanna.

Sumir átta sig ekki á, að heimasíður fyrir-
tækja snúast hvorki um fyrirtækið né vöru eða 
þjónustu þess, heldur fyrst og fremst um núver-
andi eða væntanlega viðskiptavini. Þeir netverjar, 
sem heimsækja fyrirtækissíðu, gera það því þeir 
eiga þangað erindi. Þeir leita upplýsinga um vöru 
og/eða þjónustu og, ef þær finnast mjög fljótlega, 
ákveða þeir hvort skuli skipta við umrætt fyrir-
tæki eða athuga, hvort samkeppnisaðilar bjóði 
betur. Þeir athuga þá ekki aðeins verðlag, held-
ur hvaða fyrirtæki virðist helst traustvekjandi 
og líklegri til að bjóða vandaða vöru og þjónustu. 
Þá ræður jafnan mestu upplifun þeirra af vefsíðu 
fyrirtæksins, innhaldi hennar, útliti og viðmóti. 

Fyrirtækisvefsíða þarf því að hafa eitthvað 
markvert í boði, svo gesturinn staldri við, leiti 

frekari upplýsinga og ákveði síðan að skipta við 
fyrirtækið, eða snúa aftur þegar samanburði er 
lokið.

Vefsíðan þarf að tala til gestanna á skiljanlegu 
máli og bjóða upp á eitthvað sem þeir hafa áhuga á. 
Að öðrum kosti er ólíklegt að hún skili fyrirtækinu 
tilætluðum árangri. Með markvissri uppsetningu 
síðunnar og góðri internetráðgjöf geta fyrirtæki 
bætt ímynd sína enn frekar, fjölgað heimsóknum 
og aukið sölu. Þannig græða bæði fyrirtæki og við-
skiptavinir; „win-win situation“, eins og engilsax-
ar segja. Gæðamunur á heimasíðum getur skipt 
sköpum um hvort fyrirtæki dafni eður ei.

Ef spurningar vakna bendum við lesendum á 
að leita til sérfræðinga, því mestur árangur næst 
með fagmennsku í fyrirrúmi.

Skilar heimasíðan árangri?

Skilvirk miðlun upplýsinga er ein 
af grunnforsendum þess að frjáls 
markaður fái þrifist með eðlileg-
um hætti. Sú krafa sem uppi hefur 
verið í samfélaginu um aukið 
gagnsæi með bættu aðgengi að 
upplýsingum á öllum sviðum er 
því bæði sjálfsögð og æskileg. 
Það er til að mynda eðlileg krafa 
til stjórnvalda að upplýst sé um 
raunverulega stöðu hagkerfis-
ins og fyrirætlanir til framtíð-
ar. Það er einnig eðlilegt, eins og 
ítrekað var krafist fyrir síðustu 
kosningar, að stjórnmálaflokkar 
geri grein fyrir framtíðarstefnu í 
helstu hagsmunamálum íslenskra 
heimila og fyrirtækja, t.a.m. hvað 
varðar peningastefnu, ríkisfjár-
mál, atvinnustefnu og hlutverk 
ríkisins í atvinnurekstri. Skilvirk 
upplýsingamiðlun um helstu hags-
munamál eykur líkur á að þátt-
takendur í hagkerfinu taki skyn-
samar ákvarðanir byggðar á rétt-
um forsendum, hvort sem um er 
að ræða einstaklinga, fyrirtæki, 
stofnanir eða stjórnvöld. Þannig 
er hlutaðeigandi gert kleift að 
leggjast markvisst á árarnar og 
búa í haginn til framtíðar, fyrir 
sig og fyrir hagkerfið í heild.

Þó með réttu megi gagnrýna 
yfirvöld og stjórnmálaflokka 
fyrir slælega upplýsingagjöf og 
óljós svör við flestum aðkallandi 
spurningum í aðdraganda kosning-
anna er einnig ljóst að í ranni við-
skiptalífs er ýmislegt sem betur 
má fara. Þetta sést glögglega í 
nýjasta Þjóðarpúlsi Gallup, en 
þar kemur fram að tæplega 80% 
landsmanna telja spillingu ríkja 
í viðskiptalífinu. Þessu viðhorfi 
verður að breyta – með beinum 
aðgerðum af hálfu viðskiptalífs 
– enda um að ræða forsendu þess 
að hér geti þrifist kraftmikið og 
heilbrigt atvinnulíf til lengri tíma. 
Þar sem ógagnsæi og upplýsinga-
skortur eru helsta eldsneyti við-
horfa tortryggni blasir við að á 
þeim má m.a. vinna með skilvirk-
ari miðlun upplýsinga úr rekstri 
fyrirtækja.

Grunnupplýsingar um rekstur 
fyrirtækja er að finna í ársreikn-
ingum. Samkvæmt lögum eiga 
rekstraraðilar að skila ársreikn-
ing fyrir árið á undan eigi síðar en 
í lok ágúst ár hvert. Þó svo nægt 
svigrúm sé til skila af þessu tagi, 
hefur verulega skort á að íslensk 
fyrirtæki fari að ofangreind-
um lögum. Sem dæmi má 
nefna að í lok ágúst á síð-
asta ári höfðu aðeins 12% 
fyrirtækja hér 
á landi skil-
a ð  á r s -

reikningi fyrir árið 2007 til árs-
reikningaskrár. Enn í dag, ríflega 
hálfu ári eftir eindaga ársreikn-
ingaskila, á um fjórðungur ís-
lenskra fyrirtækja eftir að skila 
reikningi fyrir árið 2007. Að auki 
hefur um fimmtungur fyrirtækja 
ekki skilað ársreikningum fyrir 
árið 2006 og því miður eru einn-
ig fjölmörg dæmi um að fyrirtæki 
hafi ekki skilað ársreikningum 
svo árum skipti. 

Það er athyglisvert að vanskil 
ársreikninga virðast heimatilbúið 
vandamál sem vart þekkist í ná-
grannalöndum okkar. Ástæðan er 
líklega sú að erlendis hafa yfirvöld 
víðtækari refsiheimildir við van-
skilum, t.a.m. í formi fjársekta, 
inngripa í starfsemi fyrirtækja 
og jafnvel afskráningu þeirra ef 
aðrar aðgerðir bera ekki árang-
ur. Íslenskir embættismenn hafa 
þegar viðrað hugmyndir um hert 
viðurlög við vanskilum ársreikn-
inga og í ljósi sögu slælegra skila 
er varla hægt að gera athuga-
semdir við þær. Þetta er einung-
is eitt birtingarform þess hversu 

mikilvægt opið samstarf milli 
stjórnvalda og atvinnulífs er, 
þar sem báðir aðilar axla sína 
ábyrgð. Fari það samstarf úr 
skorðum kallar það á viðbrögð 

sem oft bitna á þeim sem 
síst skyldi.

Til að auka á gegnsæi og um 
leið trúverðugleika viðskiptalífs 
er mikilvægt að uppræta sérís-
lensk vandamál líkt og það sem 
hér um ræðir. Fyrir því eru marg-
ar hagnýtar ástæður, sem allar 
lúta að trúverðugleika, bæði 
innanlands og utan. Almennt má 
segja að bætt upplýsingamiðlun 
sé til þess fallin að draga úr van-
trú og tortryggni í garð íslensks 
viðskiptalífs og liðka þannig við 
viðskiptum. Birtingarmyndirn-
ar eru margvíslegar, allt frá því 
að auka líkur á því að greiðslur 
frá íslenskum fyrirtækjum fáist 
tryggðar hjá erlendum greiðslu-
tryggingarfyrirtækjum til þess 
að styðja við enduruppbyggingu 
markaðar með fyrirtækjaskulda-
bréf, sem mjög er þörf á í þeirri 
endurreisn íslensks atvinnulífs 
sem framundan er. 

Það er ljóst að ákall um aukið 
gegnsæi og upplýsingamiðlun á 
við um flesta þátttakendur í ís-
lensku hagkerfi; stjórnvöld, stofn-
anir og viðskiptalíf. Til að hraða 
enduruppbyggingu hagkerfis-
ins og almennum bata í sam-
félaginu er brýnt að verða við 
því kalli. Íslensk fyrirtæki geta 
gengið á undan með góðu for-
dæmi – og eiga að gera – til að 
mynda með því að standa tíman-
legar skil á lögbundnum rekstrar-
upplýsingum. Jafnvel væri hægt 
að ganga lengra og fara fram 
úr þeirri formlegu upplýsinga-
skyldu sem lögð er á herðar við-
skiptalífs, eins og einhver dæmi 
eru um á undanförnum dögum. 
Þannig sýna rekstraraðilar gott 
fordæmi og vinna að eigin hags-
munum, hagsmunum atvinnulífs 
og þjóðarinnar í heild.

REIKNINGSSKIL Greinarhöfundur bendir á þá brotalöm sem verið hefur í skilum fyrir-
tækja á ársreikningum og hvernig slík hegðan gangi gegn kröfu um gagnsæi og skilvirka 
upplýsingamiðlun. MARKAÐURINN/VILHELM

Upplýsingagjöf og gagnsæi

Finnur 
Oddsson

fram kvæmda-
stjóri Við skipta ráðs 

Íslands.
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Jón  Traust i  Snor rason 
f ramkvæmdast jó r i 
A l l ra  Át ta  ehf . 

Hringdu í síma

ef blaðið berst ekki

Áframhaldandi varfærnar stýrivaxtalækkanir um 100 til 150 punkta þar 
sem óvissa ríkir um áframhaldið leiða þjóðina ekki annað en í ógöng-
ur. Efnahagslægðin sem við göngum í gegnum verður dýpri og lang-
vinnari en ella og enn frekar dregur úr trausti umheimsins á íslenskri 
efnahagsstjórn. Þetta er álit skuggabankastjórnar Markaðarins sem 
birtist í blaðinu í dag.

Skuggabankastjórnin færir veigamikil rök fyrir þeirri skoðun sinni að 
nú sé kominn tími á breytt vinnulag peningastefnunefndar Seðlabank-
ans og látið verði af varfærnum skrefum í ákvarðanatöku um stýrivexti. 
Þeirri spurningu hefur ekki verið svarað hvað það er í íslensku efnahags-
umhverfi sem kallar á hærri raunstýri-
vexti en nokkurs staðar annars staðar 
þekkjast. Sú sérstaða má vera mikil, sér 
í lagi þegar horft er til þess að landið býr 
við gjaldeyrishöft sem verja gengi krón-
unnar og efnahagslíf sem er að kikna, ef 
ekki í dauðateygjunum vegna vaxtapín-
ingar. Á sama tíma og atvinnuleysi fær-
ist í vöxt er fyrirtækjum gert ókleift að 
auka við starfsemi sína eða leggja í fjár-
festingar vegna vaxtaokursins.

Vera má að enn þurfi þjóðin að blæða 
fyrir drátt á nauðsynlegum stefnumark-
andi ákvörðunum, svo sem um framtíð-
arskipan peningamála. Skýr sýn í þeim 
efnum er forsenda þess að aflétta megi 
gjaldeyrishöftum og byggja á ný tiltrún-
að.

Aðstæðurnar sem þjóðin er í með hrun-
inn gjaldmiðil og fjármálakerfi í miðri 
efnahagslægð eru um margt einstakar 
og ríður því á að láta af kreddukenndum 
ákvörðunum sem byggja á fræðum sem löngu hafa sýnt sig að eiga hér 
ekki við. Stjórn Seðlabanka Íslands á peningamálum og fjármálastöðug-
leika brást og leita þarf nýrra leiða. Þetta þarf peningastefnunefnd bank-
ans að hafa í huga í ákvörðunum sínum og óskandi að hún fari vandlega 
yfir þau rök sem skuggabankastjórnin hefur fram að færa.

„Almenn skilyrði í þjóðarbúskapnum einkennast af alvarlegri kólnun, 
óviðunandi starfsskilyrðum fyrirtækja vegna óhóflegs fjármagnskostn-
aðar og vaxandi atvinnuleysi í kjölfarið. Í þessu ljósi er löngu tímabært 
að ákveða myndarlega lækkun stýrivaxta nú þegar og leggja fram áætl-
un um frekari lækkun vaxta á komandi tíð,“ segir Ólafur Ísleifsson lekt-
or, sem situr í skuggabankastjórn Markaðarins, í rökstuðningi sínum 
í blaðinu í dag. Þá segir Þórður Friðjónsson, forstjóri Kauphallarinn-
ar, ekki vafa í sínum huga á að besta leiðin til að forða of djúpri dýfu í 
efnahagsmálum og óþörfum þjáningum sé umskipti í vaxtamálum. „Að-
ferðafræðin sem fylgt hefur verið um litlar breytingar og að sjá síðan 
til er einfaldlega ekki viðeigandi lengur, ef ekki beinlínis hættuleg,“ 
segir hann og gefur lítið fyrir rök í þá veru að trúverðugleika stjórn-
ar í peningamálum kunni að vera teflt í tvísýnu séu stærri skref tekin 
í vaxtalækkunum. „Ég tel hins vegar að trúverðugleika okkar sé teflt í 
tvísýnu ef við getum ekki sannfært umheiminn um að hærri raunstýri-
vextir en í helstu hávaxtalöndum séu skaðlegir fyrir íslenskt efnahags-
líf,“ segir hann.

Skuggabankastjórnin kallar á stefnubreytingu í vaxtaákvörðunum og 
framsetningu þeirra um leið og hún mælist til þess að gengið verði til 
aðildarviðræðna við Evrópusambandið og stefnt að upptöku evru. Öðru-
vísi verði erfitt að renna stoðum undir trúverðuga hagstjórn og mynt 
hér á landi. Undir þessi sjónarmið er óhætt að taka.

Á morgun verður kynnt ákvörðun peningastefnu-
nefndar Seðlabanka Íslands um stýrivexti.

Enn er kallað á veg-
lega lækkun vaxta
Óli Kristján Ármannsson

Aðstæðurnar sem 
þjóðin er í með hrun-
inn gjaldmiðil og 
fjármálakerfi í miðri 
efnahagslægð eru 
um margt einstakar 
og ríður því á að láta 
af kreddukenndum 
ákvörðunum sem 
byggja á fræðum sem 
löngu hafa sýnt sig 
að eiga hér ekki við.
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B A N K A H Ó L F I Ð

Eins og kunnugt er kynnti banda-
ríski leikstjórinn David Lynch  
áhugasömum Frónbúum inn-
hverfa íhugun um síðustu helgi. 
Leikstjórinn heldur því fram að 
með íhugun megi bæta andlegt 
ástand mörlandans og færa það 
upp á nýtt svið í margvíslegum 
skilningi orðsins. Stefnt er að því 
að safna saman hópi fólks til að 
ýta landinu með hugleiðslu upp 
úr þeim spólförum sem það situr 
í. Ef vel gengur má geta sér þess 
til að Lynch fái stöðu sendifull-
trúa andlega sviðsins hér á landi 
og muni sitja við hlið Franeks 

Rozwadowski sendi-
fulltrúa sem sinn-
ir ytri og verald-
legu hliðinni í nafni 
Alþjóða gjaldeyris-

sjóðsins. 

Sendifulltrúi 
andlega sviðsins

70 prósentum munar á verði fasteigna á 
Vestfjörðum og á höfuðborgarsvæðinu sam-
kvæmt tölum Fasteignaskrár um þróun íbúða-
verðs á síðasta ári. Verðið er lægra fyrir vestan.

1.111milljóna króna tap varð á rekstri 
N1 hf. eftir skatta á síðasta ári, 
samanborið við 860,9 milljóna 
króna hagnað á árinu 2007.

11,9 prósenta verðbólga var í apríl samkvæmt 
mælingu Hagstofu Ísland og hefur hún 
ekki verið minni síðan í apríl í fyrra, þótt 
mælingin væri lítillega yfir væntingum.

Nefnd sem metur hæfi umsækj-
enda um starf seðlabankastjóra 
lýkur störfum 28. maí. Allmargir 
sóttu um og skrafar áhugafólk 
um hagfræði og peningamála-
stjórn nokkuð um málið. Margir 
hafa viljað meina að búið væri 
að eyrnamerkja starfið fyrrum 
aðalhagfræðingi Seðlabankans, 
Má Guðmundssyni. Síðan kynni 
að verða til samstíga par með 
því að skipa Arnór Sighvatsson 
(sem var aðalhagfræðingur 
þar til fyrir skömmu) aðstoð-
arseðlabankastjóra. „Dýnamískt 
dúó“ mætti hins vegar búa til 
með því að skipa Yngva Örn 
Kristinsson, fyrrum yfirmann 
verðbréfasviðs Landsbankans, 
sem aðstoðarseðlabankastjóra, 
en hann þykir hafa margt til 
brunns að bera í starfið.

Dýnamískt dúó 
eða samstíga par?

Aðrir telja óvarlegt að gefa sér 
nokkuð um niðurstöðu í ráðning-
armálum Seðlabankans. Draugar 
fortíðar í Landsbankanum kunni 
að verða til þess að Yngvi Örn 
þyki ekki vænlegur kostur. Þá 
sé Már Guðmundsson ekki held-
ur laus við fortíðarvanda, enda 
sé hann, þótt enginn efist um 
hæfi hans og tengsl í alþjóðleg-
um bankaheimi, einn af höfund-
um peningastefnunnar sem hér 
hefur verið rekin síðustu ár, með 
hörmulegum árangri. Krónan 
hafi jú hrunið á undan fjármála-
kerfinu. Sama gildi um Tryggva 
Pálsson, framkvæmdastjóra 
fjármálasviðs Seðla bankans. 
Því þurfi að kalla nýtt fólk að 
stjórn Seðlabankans og heyrist 
þá nafn Þor vald ar Gylfasonar 
háskólaprófessors oft-
ast nefnt. Grugg er 
meira í spákúlunni 
þegar að því kemur 
að spá fyrir um hver 
verði aðstoðar-
bankastjóri.

Eða algjör 
uppstokkun?


