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Rekstur banka ad taka vio sér

Ardsemi grunnrekstrar stéru priggja vioskipta-
bankanna er 60um ad nalgast pa ardsemiskrofu
sem Bankasysla rikisins gerir til beirra. Petta
bendir til bess ad hinn undirliggjandi rekstur
bankanna sé ad komast 1 gott horf. Eiginfjar- og
lausafjarstada bankanna er einnig sterk en kostn-
adarhlutfoll peirra eru ha. b4 er stada ttlanasafna
bankanna enn mikilli 6vissu had.

Storefla varasjod Evrépu og
afskrifa skuldir Grikklands

Bonkum og 6drum fjarmalafyrirteekjum {
Evrépusambandinu (ESB) verdur gert
a0 auka eiginfjarhlutfall sitt fyrir
mitt naesta ar, bankar munu purfa ad
gefa eftir allt ad 60% skulda Grikk-
lands og varasjéour Evropu verod-

ur efldur til a0 meeta yfirvofandi
vandraedum evrurikja & boro vid It-
aliu og Span. Petta eu beer prjar leidir til
lausnar & skuldavanda evrusvaedisins sem raedd-

Bankarni : ~t= : - i Y il " L <o ar verda 4 leidtogafundi ESB sem fer fram i Brus-
me0 yfirrad yf|r _ i f ; & — -~ | sel{idag. Tillogurnar eiga ad veita endanlega lausn
helmingi a||ra e T - 4 peim miklu vandreedum sem hrjad hefur sveedio
_~storra fyrir- e undanfarin misseri. SibA 4
teekja. _ - ., : =L s N
Samkeppnis- 5 Yy & s ' <= | Hagaeigendur med mikla
adilargeta = ; . | £~ .

ekki keppt¥id 4200 | ; fjarfestingargetu

fyrirtaeki sem : A T Rt Ry | Félog i eigu vidskiptafélaganna Hallbjérns Karls-
rekin eru an : . il ; - i Ny sonar og Arna Haukssonar attu samtals eignir

upp & taeplega 2,6 milljarda kréna um sidustu ara-
mot, samkvaemt arsreikningum beirra. Félogin tvo,
sem heita Vattarnes og Klapparas, skiludu samtals
hagnadi upp & um 75 milljénir kréna i fyrra. Pau
skulda litid sem ekkert. Fjarfestingargeta peirra er

ardsemiskrafna.

Samkeppnis-
eftirlitio rann- ; < :
sakar hvort | X 5 | bvi mikil

bankar radi yfir B - Saman eiga peir Hallbjorn og Arni fjarfestingar-
ﬂEII'I fyl’lrt&kj- : } . - félagio Vogabakka ehf. i gegnum félogin tvo. Voga-
um en tilkynnt S bakki 4 Hagamel ehf. 4samt Sigurbirni Porkels-

“hefur verid um.

syni og TM. Hagamelur er sidan steersti eigandi
Buvalla slhf. sem keypti 35,3% hlut 1 smasélurisan-
um Hoégum 1 febrdar sidastlionum. Alls 4 Hagamel-
ur 8,5% beinan hlut { Hégum og greiddi fyrir hann
einn milljard kréna.
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Vid erum samstiga.
Pess vegna gengur samstarfid svona vel.

Hugran Dégg Arnadéttir og Magni Porsteinsson,
hénnudir og eigendur KronKron
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STODIR Julius Porfinnsson er framkvaemdastjori Stoda.

Landsbankinn selur
Horni hlut 1 Stodum

Landsbankinn seldi 12,8% af almennu hlutafé sinu og helming bess
forgangshlutafjar 1 Stodum sem bankinn 4tti til Horns Fjarfestinga-
félags 30. september sidastlidinn. Kaupverdid var 4,8 milljardar
kréna. Landbankinn, sem er eini eigandi Horns, & enn um 13%
almennt hlutafé i Stodum.

Stodir, sem adur hétu FL Group, hognudust um rima tvo milljarda
kroéna & fyrstu sex manudum pessa ars og eigid fé félagsins er 32,3
milljardar kréna. Skuldir félagsins eru einungis um 4,5 milljardar
kréna. Krofuhafar Stoda téku félagid yfir i kjolfar naudasamninga
sumario 2009. Vio gero peirra voru skuldir Stoda fzerdar nidur um
225 milljarda kréna, sem er mesta einstaka skuldaafskrift eignar-
haldsfélags i Islandss6gunni. Auk Landsbankans og Horns eru skila-
nefnd Glitnis og Landsbankinn & medal steerstu eigenda Stoda.
Helstu eignir félagsins eru 99% hlutur i TM og 40% hlutur
i evropska drykkjavoruframleidandanum Refresco.
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MIDVIKUDAGUR 26. OKTOBER
=» Marel Food System hf. 9 man. uppgjor
=» Small Countries, Important Innovations

FIMMTUDAGUR 27. OKTOBER

=>» Nyskraningar og gjaldprot hlutafélaga og einkahlutafélaga
i september 2011

=» Ossur hf. 9 man. uppgjor

=» Stada markadsverdbréfa Si

=» Leerdomur af efnahagskreppunni og verkefnin fram undan

=» Visitala neysluverds i oktober 2011

=>» Afmeelisradstefna Stjornvisi

FOSTUDAGUR 28. OKTOBER

=» Utbod LSS 150224

=» Nyheriji hf. 9 man. uppgjor

=» Visitala framleidsluverds i september 2011
=» Fjarhagsstada heimilanna 2011

=¥ Verdbréfavidskipti - hagtolur Si

=» Utgafudagar Hagvisa Si

PRIDJUDAGUR 1. NOVEMBER
=>» Icelandair Group hf. 9 man. uppgjor N

Allar markadsupplysingar eru adgengilegar a VISIr

KPMG

cutting through complexity

Tal vill jakvada
mismunun afram

Tal hefur tapad 900 milljonum a premur arum. Fyrirtaekio missti fimmtung
farsimavidskiptavina sinna i fyrra. Forstjorinn segir mikla tiltekt hafa att sér stao.

Fjarskipti

Pordur Sneer Jiliusson

Ef Tal feer ad innheimta haerri
likningargold en samkeppnis-
adilar pess er fyrirtekio vel
rekstrarhzeft og geeti verid med
jakveett eigio fé & fyrri hluta
neesta ars. betta segir Viktor
Olason, forstjori Tals. Tal hefur
samtals tapad um 900 milljénum
kroéna 4 sidustu premur arum. Par
af nam tapid i fyrra 99 milljénum
kréna. Eigio fé Tals var neikvaett
um sidustu dramét pratt fyrir ad
nyir eigendur fyrirteekisins hafi
sett 80 milljénir kréna inn i nytt
eigid fé i fyrra.

Tal hefur tapad toluverdum hluta
af vidskiptamannahépi sinum &
undanférnum drum. Samkvaemt
sidustu birtu tolfraediskyrslu
Pést- og fjarskiptastofnunar (PFS)
missti fyrirtaekid til ad mynda um
4.000 farsimavidskiptavini i fyrra,
eda um fimmtung peirra. Um sio-
ustu dramét var markadshlutdeild
fyrirteekisins 4,5% sem gerdi pad
aod fjorda steersta farsimafyrirtaeki
landsins.

Viktor segir ad arid 2011 hafi
hins vegar verid ar viosninings
hja fyrirtaekinu. Mikil tiltekt hefdi
att sér stad i rekstrinum og vid-
skiptavinum fj6élgad um 5% 1 61lum
pjénustum pad sem af er arinu
2011. Framtidarrekstrarhaefi
Tals velti p6 mikio & pvi hvern-
ig PFS medhondlar krofu um ad
fa ad innheimta heerri likningar-
gjold neestu arin. Slik gjold eru
greidd pegar vidskiptavinir ann-
arra simafyrirtaekja hringja i vio-
skiptavini Tals. PFS hefur 4kvoro-
unarvald yfir hversu ha likn-
ingargjold mega vera. Nyjum
fyrirteekjum er heimilt ad inn-
heimta heerri gjold en sterkari
adilar 4 markadi til ad audvelda
innkomu peirra 4 hann.

Tal hefur verid starfandi fra
arinu 2006 en porra pess tima
var félagio endursoluadili & pjon-
ustu Vodafone. I fyrra komu nyir
eigendur ad félaginu og bad gerdi
kaupleigusamning um farsima-
std6d vid Simann. Fra beim tima
hefur Tal innheimt 12,5 krénur &
minitu i ldkningargjold. Pad er
sjo kronum meira en Vodafone og

FRODLEIKUR A FIMMTUDOGUM

Oframkvaemanlegt?

27. oktober | kl. 8:30 | Borgartuni
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Vandkvee0i vio ad leiorétta skattskil fagadila vegna nyfallins
déms heestaréttar um logmeeti fjarmdgnunarleigusamninga.
Fyrirlesari: Sigurjon Hognason, KPMG.

Kynning a skattkerfi Hollands fyrir eignarhaldsfélog og
aoflutta einstaklinga. Fyrirlesarar: Harrie van Duin og
Aroen Rambhadjan, KPMG.

Skraning a kpmg.is

TILTEKT Tal og Vodafone vildu meina ad Tal veeri fyrirteeki & fallanda feeti pegar pau
2etludu ad sameinast. Peim rokstudningi var hafnad. Forstjérinn segir vidsnuining

hafa att sér stad & pessu ari.

DEILUR UM SKULD VID VODAFONE

Vodafone sagdi nyverid upp pjonustusamningi vid Tal og bar fyrir
sig a0 fyrirteekio skuldadi sér hatt & pridja hundrad milljénir krona
vegna veittrar pjonustu. Tal telur hins vegar ad upphaedin sé mun
lzegri, eda um 36 milljonir krona. Tal er ekki med eigin fjarskiptakerfi
heldur stydst vid svokalladan syndaradgang ad kerfum annarra

i gegnum simst00 sem fyrirtaekid tok & kaupleigu af Simanum i
fyrra.Tal er pegar med samning vid Simann um ad pjonusta vio-
skiptavini sina a farsima-, internet- og sjonvarpsmarkadi. Eftir
uppsogn Vodafone a ofangreindum samningi hofTal lika samnings-
vidraedur vid Simann um ad hann pjonustiTal einnig & heimasima-
markadi. Ekki er komin endanleg nidurstada i paer vidraeour.

Siminn f4 ad innheimta. Forsvars-
menn fyrirteekisins vilja ad pad
fai heimild til ad gera slikt i prjd
ar 1 viobot a0ur en gjoldin fara ad
laekka i 4tt ad verdi samkeppnis-
adilanna.

bvi hefur PFS hafnad og i mars
birti stofnunin skyrslu par sem
segir ad Tal sé ekki nyr adili &
markadi, enda hafi fyrirtek-
i0 starfad 1 fimm &ar. ba sé sa
syndarnetrekstur sem fyrirtaek-
i0 stundar ekki sambeerilegur pvi
ad byggja upp eigio fjarskiptanet.
Pess vegna eettu innheimt likn-
ingargjold Tals ad leekka strax 1.
september (sidastlidinn) og vera
ordin pau somu og hja 60rum sam-
keppnisadilum 1. jandar 2013.

Dbeirri 4kvordun voru forsvars-
menn Tals algjorlega 6sammala.

Skommu sidar, { mai, var gert
samkomulag um ad sameina Tal

W

og Vodafone undir merkjum bess
sidarnefnda. Samruninn var gero-
ur med fyrirvara um sampykki
samkeppnisyfirvalda. I malinu
byggdu Tal og Vodafone & pvi ad
Tal veeri fyrirtaeki 4 fallanda feeti.
Samkeppniseftirlitio féllst ekki
4 bennan rokstudning og 6gilti
samrunann. Eitt af pvi sem réoi
nidurstéou samkeppnisyfirvalda
var afstada PFS, sem lagdist hart
gegn samrunanum.

Viktor telur pa afstodu PFS
munu leida til pess ad stofnun-
in endurskodi akvordun sina fra
pvi i mars vardandi innheimtu
Tals & likningargjoldum. ,,Fyr-
irtaekio er rekstarhaeft. En bad
tekur tima ad vinda ofan af fé-
lagi sem hefur verid i brongri
stodu. Petta veltur gridarlega
mikid & pvi hvada dkvoroun Pést-
og fjarskiptastofnun tekur.“

Martin Wolf
med framsogu

Martin Wolf, yfirhagfraedingur
og einn af ritstjéorum stor-
bladsins Financial Times,
verdur adalraeedumadur a
fundi ViB, eignastyringarpjon-
ustu islandsbanka, i kvold.

A fundinum munu Wolf,
Vilhjalmur Egilsson, fram-
kveemdastjori Samtaka
atvinnulifsins, Katrin Olafs-
dottir, lektor i Haskélanum

i Reykjavik, og Heidar Mar
Gudjonsson fjarfestir reeda
stodu islands og framtidar-
stefnu. A medal pess sem
reett verdur er adild ad Evr-
6pusambandinu,
gjaldeyrishoft,
erlend fjarfest-
ing, skattkerfi
og framtidar-
teekifeeri.
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SIDASTI SOLUI

EIN STADFES G PESS AD VIb ERUM
ALLTAF | KAPPHLAUPI VID TIMANN.

Timinn skiptir h6fudmali i vidskiptum. Pad hversu lengi
varan er a leidinni getur breytt hagnadi i tap og ofugt.
Pa er gott ad eiga samstarf vid 6flugt fyrirtaeki a svidi flugfraktar.

A hverjum einasta degi fljigum vid hja Icelandair Cargo
med vorur til og fra Islandi.

Pvi timinn flygur
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INGOLFUR H. INGOLFSSON Stefnir ad pvi ad opna snemma 4 naesta ari.

[lla gengur ad safna
fe 1 Sparibankann

Erfidlega gengur ad ljika fjarmognun Sparibankans. Hefur
bankinn sagt upp leigusamningi 4 Iouhisinu vid Laekjargotu
sem hann hefur haft 4 leigu fra 1. september. Enn er p6 stefnt
ad pvi ad bankinn hefji rekstur a neesta ari.

,/Fjarmognun bankans hefur tekid lengri tima en vid
h6foum reiknad med. Pad er ordid halft 4r sidan vid festum
I0uhtsid en vid pordum ekki 60ru en ad gefa bad eftir nina,
bar sem vid sjaum ekki alveg fyrir hvenzer fjarmognun
Iykur,“ segir Ingélfur H. Ingélfsson fjarmélaradgjafi, sem er
stjérnarformadur bankans.

Sparibankinn byggir 4 pyskri fyrirmynd, en samkvaemt
vefsidu bankans mun hann fylgja samfélagslega dbyrgri
utlanastefnu og hvetja vidskiptavini sina til sparnadar og
eignauppbyggingar.

Ing6lfur segir ad deetlanir hafi gert réd fyrir ad bankinn yroi
opnadur a fyrsta drsfjéroungi naesta ars en nu veeri sennilegra
ad opnun frestadist eitthvad. P4 segir hann ad verid sé ad skoda
alla kosti til ad klara fjarmognun bankans, par 4 medal ad selja
verkefnid. ,,Adalatridid er ad lata petta verda ad veruleika, ég
parf ekki endilega ad eiga betta,” segir Ingélfur, en félag i hans
eigu er steersti hluthafi bankans med alls 48,6 présent hlut af
223 milljéna kréna hlutafé bankans.

Horn hagnast um
tiu milljarda krona

Horn Fjarfestingafélag hagnadist um 10,1 milljard kréna &
fyrstu niu madnudum arsins 2011. Hagnadurinn er fyrst og sidast
tilkominn vegna solu & helmingshlut félagsins i Promens fyrir
s 7,9 milljarda kréna, sem skiladi
fjogurra milljarda kréna bok-
feerdum hagnadi, og sélu 4 8,3%
hlut félagsins { Marel til Lands-
banka Islands { mars sidast-
lidbnum & 7,3 milljarda kroéna.
Dbetta kemur fram i nfu mén-
ada uppgjori Horns Fjarfest-
ingafélags, sem er i 100% eigu
Landsbankans.

Heildareignir Horns eru
nd um 43,9 milljardar kréna.
Eigio fé félagsins er 32,4 milljardar kréna og eiginfjarhlutfall-
i0 74%. Horn var stofnsett i arslok 2008 sem nokkurs konar
fjarfestingaarmur Landsbankans. Tilkynnt hefur verid opinber-
lega ad til standi ad skrd Horn { Kauphéll Islands &rid 2011.

EIGANDINN Steinp6r Palsson er
bankastjori Landsbankans.

RICOH

Aficio MP C300 med skap.
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ERFIDIR TIMAR Mikid hefur maett 4 José Manuel Barroso, forseta framkvaemdastjérnar ESB, og Herman Van Rompuy, forseta
leidtogaradsins, sidustu daga vegna skuldavanda evrusvadisins.

Enn rikir ovissa um
urlausn evruvandans

Leidtogar ESB reyna til prautar ad na samkomulagi um lausn a skuldavanda
evrusvaedisins. Stefnt ad pvi ad storefla varasjodinn og afskrifa skuldir Grikklands.

Evropa
Porgils Jonsson
Ohzett er ad segja ad mikid sé lagt
undir & leiotogafundi Evrépusam-
bandsins og evrusvedisins sem
fram fer 1 Brussel i dag. A fund-
inum verdur leitast vid ad ganga
fra endanlegri lausn & skulda-
vanda ESB-rikjanna sem hefur
vomad yfir 4lfunni og alpjédlegu
fjarmalalifi sidustu misseri.
Leiotogarnir hittust 4 fundum
um sidustu helgi par sem adgerda-
aeetlun var stungin ut { gréfum
drattum, en sidan pa hafa rikin
keppst vid ad nd samkomulagi um
nakvemar utferslur.

Bankar haekki eiginfjarhlutfall

I grunninn eru prji meginatrioi
til umraedu. I fyrsta lagi verdur
bonkum og 60rum fjarmalafyrir-
teekjum { ESB-londunum gert ad
auka eiginfjarhlutfall sitt tals-
vert, ur 6% upp i 9%, fyrir mitt
neesta 4ar til ad geta brugdist vid
miklum afollum eins og ad purfa
ad afskrifa skuldir.

Talid er liklegt ad pessi rao-
stofun muni kalla & rimlega 100
milljarda evra, en til pess ad afla
bess fjar purfa bankarnir ad auka
hlutafé, selja eignir eda leita &
nadir hins opinbera og evrépska
varasjo0sins til prautarvara.

Griskar skuldir laekkadar

I annan stad purfa bankarnir
sennilega a0 gefa eftir allt upp i
60% skulda Grikklands. Pad verd-
ur p6 ekki gert med valdbodi held-
ur munu bankarnir purfa ad gang-
ast vid pessum kostum af eigin
vilja. Pad hljémar ef til vill ein-
kennilega en i1j6si stodunnar, par
sem allt stefnir { ad skuldir rik-
issjods Grikklands fari upp fyrir
370 milljarda & naesta ari og nai
allt ad 184% af landsframleidslu,
eru lanardrottnar Grikkja i erf-
iori adst6du. Annadhvort taka
peir 4 sig nidurfellingu 4 skuld-
um eda horfa upp a gjaldprot
sem er alls 6vist hvernig préast.
Einkaadilar utan Grikklands eiga

um pridjung af heildarskuldum
landsins, pridjungur er i hond-
um innlendra adila, baedi banka
og opinberra stofnana og sj6da, og
pridjungur er { hondum Alpjéda-
gjaldeyrissjédsins, Sedlabanka
Evrépu og annarra Evrépurikja.

Neydarsjodur efldur

I pridja lagi parf ad efla vara-
sj60 evrusveedisins til ad hann
geti pjonad hlutverki sinu, en fari
allt & versta veg & Italiu og Spani
geetu pau lond purft & framlagi
a0 halda, likt og frland, Grikk-
land og Porttgal. I sjédnum eru
nud adeins 250 milljardar, sem
er hvergi neerri nog til ad koma
Italiu og Spani til bjargar. Til ad
bregdast vid pessu hafa tvenns
konar adgerdir verid lagdar til.
Annars vegar er stefnt ad pvi ad
staekka varasjooinn dr 440 millj-
oroum evra i 1.000 milljarda, ad
pbvi er heimildir erlendra midla
herma. Pad yrodi gert med pvi ad
sjodurinn tryggdi hluta, senni-
lega allt ad 20%, af nystofnud-
um skuldum einstakra evrurikja.
Hins vegar er melst til bess ad
sérstakur sjéour verodi settur a
laggirnar par sem fjarfestingar-
sj6dir rikja utan Evropu, svo sem
Brasiliu, Kina og Katar, geti lagt
inn fjdrmuni sem sidan séu notad-
ir til kaupa & rikisskuldabréfum
einstakra evrurikja.

Erfitt ad meeta umbdtakrofum
Eins og gefur ad skilja fylgja
framlogum dr varasjéoun-
um nokkrar kvadir 4 pjoorik-
in, til deemis nidurskurdur {
rikisitgjoldum, endurskipu-
lagning almannatrygginga og
umbeetur i regluverki atvinnu-
lifsins. Grikkir hafa svo sannar-
lega ekki farid varhluta af pess-
um krofum og hefur samfélagio
logad i métmeelum og verkfollum
sidustu manudi.

Neesta dhyggjuatrioi 4 evru-
sveedinu er Italia, en rikissj6o-
ur parf bar ad endurfjarmagna
skuldir fyrir um 600 milljarda
evra 4 naestu premur arum.

NORDICPHOTOS/AFP

Silvio Berlusconi forsaetisrad-
herra hefur verid { miklum vand-
reedum med ad koma 1 gegn um-
bétum sem taldar eru vidunandi
til ad tryggja rikisrekstur og
hagvoxt til skemmri og lengri
tima. Pegar hefur nidurskuro-
arpakKki upp 4 5S4 milljarda evra
verid sampykktur, en leidtogar
Frakklands og byskalands, pau
Nicolas Sarkozy og Angela Mer-
kel, létu ekkert fara 4 milli mdla
um ad Italir pyrftu ad ganga enn
lengra til ad koma sinum malum
a hreint.

Berlusconi var kominn 1t & ystu
nof { umleitunum sinum i geer par
sem hann meetti mikilli andst6du
innan rada eigin stjérnar, medal
annars vardandi pad ad hekka
eftirlaunaaldurinn dr 65 arum
i 67. Umberto Bossi, formadur
Nordurbandalagsins og einn af
helstu samstarfsménnum Berlus-
conis, sagli til deemis beint 1t a4
dogunum ad ekki kaemi til greina
ad hroéfla vio eftirlaunakerfinu og
pvi er ekkert par i hendi.

Enn mikil 6vissa

Ad 6llu pessu s6gdu er hreint ekki
vist ad p6é ad allar pessar hug-
myndir ndi fram ad ganga i dag
muni peer leysa allan vanda. Fyrst
um sakir er hins vegar naudsyn-
legt ad fram komi heildsteed lausn
sem sannfeeri markadi um ad allt
sé { himnalagi. Framvinda méla
getur haft ahrif um allan heim,
par sem Bandarikin og Kina hafa
pegar hvatt til pess ad gengid
verdi fra malunum.

Siddegis 1 geer var til deemis
alls 6vist hvort 61l teeknileg at-
ridi yrou til reidu i taeka tid fyrir
fundina.

Enn var deilt baedi um afskrift-
ir grisku skuldanna og eflingu
varasjoosins, medal annars vegna
6vissunnar um framvindu méla
a Italiu. A medan pau alitamal
eru enn i 6vissu neita sidan hin
tiu ESB-rikin, sem standa utan
evrusvaedisins, ad leggja adur-
nefndar krofur um aukningu eig-
infjar a sina banka.

PRJAR LEIDIRTIL LAUSNAR A SKULDAVANDA EVRUSVADISINS

Bonkum innan Evrépu-

sambandsins verdi gert ad
haekka eiginfjarhlutfall upp i
9% fyrir mitt naesta ar. Pad er til
pess ad bankarnir verdi betur i
stakk banir til a0 meeta aféllum
i rekstri.Talid er a0 pessar
adgerdir muni kosta um 110
milljarda evra.

Bankarnir geta aflad sér fjar med
hlutafjarutbodi og solu eigna en
geta leitad til rikis ef pess parf
og varasjo0ds evrusvaedisins til
prautarvara.

Hluti af skuldum Grikklands

verdur afskrifadur. Ekki var
enn ljost i geer hversu hatt hlut-
fall geeti verid um ad reeda, en
liklega verdur pad a bilinu 40%
til 60%. Heildarskuldir rikissj6ds
stefna i ad na 184% af landsfram-
leioslu ef ekkert verdur ad gert.

Helstu lanardrottnar eru innan
Grikklands eda fjolpjodastofn-
anir eins og AGS og Seodlabanki
Evropu, en pridjungur skuldanna
er 8 hondum einkaadila utan
Grikklands.

Varasjoour Evropu verdur

efldur til ad geta brugdist vid
yfirvofandi vandreedum evru-
rikja 4@ bord vid Span og lItaliu.
Annars vegar mun sjodurinn
tryggja nyjar skuldir evrurikja ad
akvednu marki, mégulega 20%,
en einnig verour stofnadur nyr
sjoour sem fjarfestingarsjoodir
geta lagt inn i og mun kaupa
skuldabréf af evrurikjum.
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Bankar rada yfir
helmingi fyrirtaekja

Bankarnir eru med aegivald yfir atvinnulifinu. Samkeppniseftirlitio telur pa, beint eda dbeint,

rada yfir 46 prosentum storra fyrirteekja sem keppa a mikilveegum samkeppnismérkudum.
Margir rangir hvatar liggja ad baki.

Fréttaskyring
Pordur Sneer Jiliusson
Bankar rada yfir taepum helmingi
allra stérra fyrirteekja 4 helstu sam-
keppnismorkudum hérlendis. Bank-
arnir hafa tilkynnt um yfirtoku a
17% peirra en 29% fyrirteekjanna
eru i mjog sleemri fjarhagslegri
stodu og rada ekki orlogum sinum.
Pau eru i hondum lédnardrottna
peirra, bankanna. Petta var nidur-
stada rannséknar sem Samkeppn-
iseftirlitid gerdi & stodu 120 stérra
fyrirteekja 4 voldum samkeppnis-
morkudum. Eftirlitid telur ad i 1jési
sterkrar st6du vidskiptabankanna
pbriggja hafi peir ,,eegivald yfir at-
vinnulifinu 1 dag og séu ad pvi leyt-
inu til igildi vidskiptablokkar, hver
i sinu lagi“. Slitastjornir eru sidan
taldar fara med 7% radandi hlut {
pessum stéru fyrirtaekjum rétt eins
og lifeyrissjoodir. Samanlagt rada pvi
bankar, slitastjornir og lifeyrissjédir,
beint eda 6beint, yfir 60% af steerstu
fyrirteekjum landsins.

Verid ad brjota skilyroi

Einungis hefur verid tilkynnt um yfir-
toku bankanna & um pridjungi peirra
fyrirteekja sem samkeppnisyfirvold

skilgreina ad séu sannarlega i mjik-
um fadmi peirra. Ad taka yfir fyrir-
teekin fylgja enda téluverdar kvadir.
SamKkeppniseftirlitid hefur sett itarleg
skilyroi sem sntia medal annars ad pvi
a0 bankarnir verda a0 gera edlilegar
ardsemiskrofur til fyrirtaekjanna og
ad peir verdi ad selja pa innan tiltek-
ins tima. Hver s4 timarammi er hefur
b6 ekki verid gefid upp.

Samkeppnisyfirvold hafa ahyggjur
af pvi a0 bankarnir séu i sumum til-
fellum ad brjota bzedi pessi skil-
yroi. Stundum hefur timaramman-
um sem bankarnir hafa fengio til ad
selja fyrirteekin verid hnikad til og {
o00rum er augljost ad ardsemiskrofur
sem gerdar hafa verid til endurskipu-
lagdra fyrirtaekja standast ekki. Pau
f4 einfaldlega a0 tapa peningum i sam-
keppni vid 6nnur fyrirtaeki sem eiga
ekki banka sem eiganda.

Haltra afram med studningi bankanna

Samkeppnisyfirvold telja ad vegna
beirra strongu skilyrda sem pau hafa
sett bonkunum um meodferd peirra
fyrirtaekja sem beir taka yfir b4 dragi
bankarnir lappirnar vid a0 tilkynna
um slika yfirtoku. P4 fa bersyni-
lega gjaldprota fyrirtaeki ad haltra
afram, ad forminu til med somu eig-
endur og stjérnendur, en i raun liggur
allt akvordunarvald um stjérnun og

framtid peirra hja lanardrottnum,
bénkunum.

I ranns6kn Samkeppniseftirlitsins
er komist ad peirra nidurstédu ad um
29% 120 stérra fyrirtaekja & stérum
samkeppnismoérkudum séu i pessari
stoou.

Rangir hvatar
Eftirlitid telur marga ranga hvata bia
ad baki pessari stoou. Einn er svokall-
aour ,,umsysluvandi“. I skyrslu sam-
keppnisyfirvalda ,,Samkeppni eftir
hrun“, sem var kynnt i jini, segir ad
pessi vandi ,,endurspeglist i pvi ad
beir adilar sem starfa vid ad leysa tr
vandamalunum hafa af pvi talsverd-
ar tekjur og byggja lifibraud sitt 4 pvi.
bratt fyrir g60an &dsetning vinna hags-
munir peirra af tekjuoflun og atvinnu-
oryggi gegn hagsmunum samfélagsins
af hradri drlausn. Hér eiga i hlut skila-
nefndir, starfsmenn i drlausnarferl-
um bankanna, starfsmenn viokomandi
fyrirtekja o.f1. i
Annar er ,eigendavandinn®. I
honum felst ad krofuhafar bank-
anna, sem eru ad mestu eigendur
tveggja peirra, hafi af pvi hagsmuni
ad fa ,eins mikid og mogulegt er ut
ar krofum sem standa a fyrirtaekjun-
um*. Pess vegna lati peir langtimavio-
skiptahagsmuni bankanna vikja fyrir
skammtimagrédasjonarmioi.

EIGNAUMSYSLUFELOG BANKANNA

ARION BANKI:
Eignabjarg

Eignabjarg er détturfélag
Arion banka sem stofnad
var til ad halda utan um
pau fyrirteeki sem bankinn
leysti til sin. Félagio a
sidan a0 selja fyrirtaekin
begar tém pykir til. i dag

a Eignabjarg 100% hlut

i Pennanum 4 islandi og
Fram Foods. Auk pess &
félagid 61,7% hluti sma-
sOlurisanum Hogum hf. og
42,7% i Reitum fasteigna-
félagi. Eignabjarg atti
einnig 100% hlut i BM Valla
en seldi hann nyveriod fyrir
otilgreinda upphaed. BM
Valla hafdi pa verid i eigu
Arion banka, eda Eigna-
bjargs, fra pvi i mai 2010.
Adur hafdi Eignabjarg selt
Rekstarfélag tiu-ellefu ehf.
til nyrra eigenda.

Eignabjarg tapadi 2,3 millj-

6roum krona & arinu 2010.
Tapid er nanast

einvéroungu

Islands

=
T T3

tilkomid vegna ahrifa fra
dottur- og hlutdeildarfélég-
um pess; fyrirtaekjanna
sem Arion hefur yfirtekid
og feert til Eignabjargs.

iISLANDSBANKI:
Midengi

Midengi er détturfélag
islandsbanka. Starfsemi
félagsins snyst um ad
halda utan um heil
fyrirteeki eda eignarhluti
sem Islandsbanki hefur
yfirtekid. A medal pess
sem finna ma & eignaskra
Midengis er 100% hlutur

i Jaroborunum, 71,1% hlut-
ur i Blafugli ehf. og 62,9%
hlutur i BLIH ehf. (sem

4 og rekur bilaumbodin
Ingvar Helgason og B&L).
Auk pess & félagio minni
eignarhluti i Atorku Group,
Frumtaki GP ehf., IG Invest
ehf. og nokkrum til vio-
botar. Pess utan 4 Midengi
hlut i niu félogum sem
halda utan um fasteignir.
BLIH ehf. og JarOboranir

eru baedi i s6lumedferd.

Midengi hefur ekki skilad
arsreikningi vegna arsins
2010. [ uppgjéri félagsins
fyrir arid 2009 kemur
fram a0 félagid hafi tapad
276 milljonum kréna a
pvi ari. Tapid var neer
einvéroungu vegna hlut-
deildar Midengis i afkomu
dotturfélaga sinna.

LANDSBANKINN: Horn
og Framtakssjodurinn
Landsbankinn stofnadi
eignhaumsyslufélagio
Vestia & fyrri hluta arsins
2009.Tilgangur Vestia var
sagour a0 fara med eign-
arhald bankans & hlutafé
annarra rekstrarfélaga.
Landsbankinn akvad sidan
a0 selja Vestia til Framtaks-
sj6ds Islands i jantar 2011.
Vestia hafoi pa pegar tekid
yfir Icelandic Group, Teymi
(sem m.a. & Skyrr og EJS),
Husasmidjuna og Plast-
prent. Landsbankinn fékk

15,5 milljarda krona fyrir
fyrirteekin auk pess sem
hann eignadist 27,6% hlut i
Framtakssjéonum. Lands-
bankinn er pvi steersti
einstaki eigandi sjédsins.
Sidan Landsbankinn
eignadist i sjodnum hefur
hann keypt stéran hlut i
N1 ehf. og Promens. Fyrir
atti sjoourinn storan hlut i
Icelandair Group.

Landsbankinn & auk pess
Horn fjarfestingafélag
sem a medal annars hluti
i Eimskipum, Eyri Invest
(sem & 34,7% i Marel) og
Promens.

Framtakssjodurinn
hagnadist um 2,5 milljarda
a fyrstu sex manudum
arsins 2011. Likt og sagt

er fra annars stadar i
Markadinum hefur Horn
fiarfestingafélag hagnast
um 10,1 milljard kréna a
fyrstu niu manudum pessa
ars.

nki

o

SKYRSLAN KYNNT Pall Gunnar Palsson asamt Arna Pali Arnasyni,
efnahags- og vidskiptaradherra, pegar skyrslan ,,Samkeppni eftir
hrun” var kynnt.

Hefur skapad afleitar
samkeppnisadstedur

Pall Gunnar Palsson, forstjori Samkeppniseftirlitsins,
segir bad nidurstodu rannséknar eftirlitsins ad endur-
skipulagning fyrirtaekja hafi ekki gengid négu hratt og
a0 bankarnir og adrir sem ad malinu koma purfi ad gera
mun betur.

Dessi nidurstada sé sett fram 4 mjog skyran hatt i
skyrslunni ,,Samkeppni eftir hrun“ sem kynnt var sio-
asta sumar. ,,/Alyktunin sem vid drogum af rannsékn &
bessum 120 fyrirtaekjum er st ad pad veeri ekki verid
a0 reka neegilega morg peirra med ardsemissjénarmio
ao leidarljosi. Vio hofum lika ahyggjur af bvi ad bank-
arnir hafi yfirrad yfir fleiri fyrirteekjum en peir hafa
tilkynnt til okkar og erum ad skoda pad hvort svo sé.
Pegar vio féorum ad rannsaka betta pa sl pad okkur
hversu stér hluti fyrirtaekja hefur ekki farid i gegnum
fjarhagslega endurskipulagningu bétt pau hafi greini-
lega burft 4 pvi ad halda. Pad er ekki biid ad taka yfir
fyrirteekin heldur eru pau rekin dfram 4 6ljésum grund-
velli. I peim tilvikum er ekki btiid ad taka naegilega til
né taka paer dkvardanir sem gera fyrirtaekjunum kleift
a0 starfa sjalfstaett 4 samkeppnismarkadi. Vid erum pvi
med umhverfi bar sem heaetta er 4 ad fyrirtaeki séu rekin
lifandi daud. Pad er engum til géds og skapar afleitar
samkeppnisadsteedur.*

Vont fyrir samkeppni

Samkeppniseftirlitid hefur sett bonkunum strong skil-
yroi sem beir verda ad fylgja pegar peir taka yfir
fyrirtaeki. Fyrstu dkvardanirnar voru teknar i mars i
fyrra. Ad sogn Pals Gunnars voru par sett itarleg skil-
yroi, medal annars vardandi pad hversu lengi bankarn-
ir meettu eiga pessi fyrirteeki sem peir téku yfir. ,,Par
voru auk pess sett fram skilyrdi um hvernig bankinn
ma koma fram sem eigandi, um armslengdarsjénarmio
og reynt ad bia pannig um hnitana ad pessi erfida og
vonda stada fyrir samkeppnina, sem i felst ad banki er
baedi eigandi og lanveitandi tiltekins fyrirteekis, verodi
beett 4 medan 4 eignarhaldinu stendur. Sidan p4 hofum
vid sett bonkum fjolmorg sambeerileg skilyrdi. Fra pvi {
mars i fyrra og bar til { dag eru dkvardanirnar 27 tals-
ins. Af beim eru 17 dkvardanir enn virkar, en tiu ekki
lengur virkar vegna breytinga 4 eignarhaldi.“

Ekki farid eftir skilyroum
P&ll Gunnar segir a0 eftirlitio hafi lagt mikla dherslu
a eftirfylgni pessara skilyrda. ,,Su eftirfylgni er i
hondum 6hédra adila, til deemis innri endurskodenda eda
utanadkomandi adila, sem er med vold til ad skila okkur
skyrslum um pad sem aflaga hefur farid. Vio hofum
verio ad taka vid slikum skyrslum og i peim hafa komid
fram ymis atridi sem gefa til kynna ad pad sé ekki fario
eftir skilyrounum. I peim tilvikum héfum vid gripid inn
i og sagt bonkunum ad baeta dr. Vid hofum ekki sekt-
ad bankana vegna pessa
enn sem komid er, en vid
hofum sektad skilanefnd
r Landsbankans vegna pess
ad hin tilkynnti okkur
ekki med réttum heetti um
yfirtoku a fyrirteeki.”
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Rekstrarhorfur bankanna ad batna

Ardsemi grunnrekstrar hja vioskiptabonkunum premur er komin 20i nalaegt ardsemiskrofu Bankasyslunnar. ba er bzedi eiginfjarstada og

Fréttaskyring

Magn(s Porlakur Ladviksson

Stéru vidskiptabankarnir prir, Arion
banki, Islandsbanki og Landsbankinn,
birtu halfsarsuppgjor sin i sidasta man-
udi. Rétt eins og sidustu misseri skil-
udu bankarnir talsverdum hagnadi 4
fyrri hluta arsins. b6 nokkur hluti hagn-
adar bankakerfisins skyrist hins vegar
afram af 6reglulegum tekjum en ardsemi
af grunnrekstri hefur batnad hji Lands-
bankanum og Arion banka.

Landsbankinn skiladi taeplega 24,5
milljarda kréna hagnadi a fyrri helm-
ingi drsins. Arion banki hagnadist um
rima 10 milljarda og Islandsbanki um
ruma 8 milljarda. Pessar hagnadartolur
jafngilda ardsemi eigin fjar upp & 26,4
présent, 22 6 présent og 13,3 présent sem
er 1 6llum tilfellum yfir ar6semiskrofu
Bankasyslu rikisins ad gefnu eiginfjar-
hlutfalli bankanna.

Dbegar meta skal rekstrarhorfur bank-
anna til framtidar er hins vegar skyn-
samlegra ao lita 4 ardsemi grunnrekstr-
ar bankanna, pad er leidrétta fyrir 6reglu-
legan hagnad. Engin ein rétt skilgreining
er til & grunnrekstri banka en Bankasysl-
an hefur notad tvo 6lika meelikvarda til
ad meta ardsemi grunnrekstrar. Annars
vegar kjarnarekstur par sem leidrétt er
fyrir ahrifum af endurmati eigna, gjald-
eyrissveiflum og ahrifum af rekstri
détturfélaga i 6skyldum rekstri. Og hins
vegar reglulegan rekstur par sem einn-
ig er leiorétt fyrir hagnadi eda tapi af
fjarfestingum og 60rum tekjum. M4 lita

a kjarnarekstur sem efri mork 4 grunn-
rekstri banka og reglulegan rekstur sem
nedri mork.

Baodir maelikvardarnir leida 1 1j6s ad
grunnrekstur bankanna hefur heldur
verid a0 styrkjast. A sidasta ari batnadi
reksturinn verulega hja Arion banka og
Landsbankanum en st6d i stad Islands-
banka. A bessu éri hefur grunnrekstur
Islandsbanka og Landsbankans styrkst
en grunnrekstur Arion banka heldur
versnad. A fyrri hluta pessa ars var aro-
semi grunnrekstrar 4 bilinu 8,2 til 17,6
présent hja Landsbankanum, & bilinu
12,6 til 12,7 présent hja Islandsbanka
og & bilinu 8,9 til 11,6 présent hja Arion
banka. Pessi ardsemishlutf6ll eru i takti
vio ardsemiskrofu Bankasyslunnar sem
bendir til pess ad rekstur bankanna sé ad
komast i 4geett horf.

Beett ardsemi skyrist ad hluta til af
bvi ad vaxtamunur hefur farid hekk-
andi. Samkvaemt Fjarmalaeftirlitinu var
vaxtamunur 3,4 préosent & fyrri hluta ars
2011 samanborid vid 2,4 présent arid 2009
og 3,05 présent 2010. Vaxtamunur er tals-
vert heerri hér 4 landi en { ndgrannalond-
um Islands og vaxtatekjur steerra hlutfall
af reglulegum tekjum. Pjénustutekjur eru
aftur 4 moéti litlar hja vioskiptabonkun-
um sem skyrist medal annars af pvi hve
litil velta hefur verid 4 hlutabréfamarkadi
eftir hrun.

Kostnadur vid rekstur bankanna er
enn nokkud har. A fyrri hluta arsins var
kostnadarhlutfall Arion banka 52 pro-
sent, kostnadarhlutfall Islandsbanka
49 présent og kostnadarhlutfall Lands-
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bankans 36 présent. Kostnadarhlutfoll-
in eru reyndar timabundid heerri en
biast ma vid ad pau verdi til framtidar
pbar sem vinna vid endurskipulagningu
ldna hefur verid mannaflsfrek og bonk-
unum dyr. Pegar peirri vinnu Iykur er pvi
von & ad kostnadarhlutfoll leekki. Aftur
4 moti gerir smeaed islenska markadarins
bad ad verkum ad bankar hér eiga erf-
itt med ad na fram staerdarhagkvamni.
bvi verda kostnadarhlutfoll innlendra
banka sennilega afram i heerri kantinum
i fyrirsjaanlegri framtio.

Eiginfjarstada bankakerfisins er mjog
sterk. P4 er lausafjarstada bankanna einn-
ig tiltolulega g60 pott afnam gjaldeyris-
hafta geeti haft nokkur 4hrif 4 lausafjar-
stoduna. Eiginfjarhlutfall Islandsbanka &
fyrri hluta arsins var 28 présent sem er
langt umfram krofu Fjarmaélaeftirlitsins
um 16 présenta eigio fé. Hlutfall Lands-
bankans var 22 présent a4 timabilinu og
hlutfall Arion banka 21 présent. Svo ha
hlutfo6ll pyoda ad bankarnir hafa talsvert
svigram til ad standa af sér afoll sem
kunna ad rida yfir.

Helsta ahyggjuefnid i rekstri bankanna
er veentanlega stada lanabéka peirra. Um
15 présent allra ttlana eru i vanskilum en
algengt er ad petta hlutfall sé & bilinu eitt
til tvo présent hja bonkum med gott tGt-
lanasafn. Med rymri skilgreiningu Fjar-
malaeftirlitsins & vanskilum eru allt ad
30 présent lana annadhvort i vanskilum
eda i tapsaheettu. Hlutfallido hefur farid
leekkandi sidustu méanudi en pé er 1jost
ad talsverd vinna bidur bankanna enn vid
endurskipulagningu 4 lanasofnum beirra.

Financial Times 1 kvold
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island - i endurreisn
eda stefnukreppu?

Bein Gtsending a www.vib.is fra fundi xS
med Martin Wolf, yfirhagfraedingi a h e

reisn eda stefnukreppu.

+ Vilhjalmur Egilsson
- Katrin Olafsdéttir

+ Heidar Mar Gudjonsson
fiarfestir

a www.vib.is.

framkvamdastjori Samtaka atvinnulifsins

lektor i Haskélanum i Reykjavik

parf stefnubreytingu fra stjornvoldum til ad hrada endurreisn? =~ '

Hvar liggja takifari Islands 4 heimsvisu?

Markmid funda VIB er ad studla ad upplystri og faglegri umraedu um
mikilvaeg mal a svidi eignastyringar, vidskipta og efnahagsmala.

A fundinum mun Martin Wolf 4samt premur Islendingum i
reeda efnahagslega stédu Islands, hvort landid sé 1 endur- ey

Bein Utsending 1 kvold kl. 20.00-21.40 =)
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OLAFUR DARRI ANDRASON Adal-
hagfraedingur ASi segir deyfd blasa
vid naestu arin nema fjarfesting aukist
verulega. FRETTABLABID/GVA

Spair hegum

vextl nastu ar

Hagdeild ASI er heldur svart-
synni & hagvaxtarhorfur hér

4 landi en adrir spdadilar. ASI
birti { geer hagspa fyrir naestu
ar, en bar er spaod 2,4 présenta
hagvexti 4 bessu ari, 1 présents
hagvexti 4 naesta ari, 2,7 pré-
senta hagvexti arid 2013 og loks
1,5 prosenta hagvexti arid 2014.

Spé ASI er i takti vid adrar
spar um hagvoxt 4 pessu ari en
er nokkud svartsynni um horfur
4 naestu drum en Sedlabankinn,
AGS, OECD og Islandsbanki,
sem hafa til ad mynda spad hag-
vexti 4 bilinu 1,6 til 3,1 présents
rio 2012.

I skyrslu hagdeildar ASI segir
a0 verstu afleidingar hrunsins
séu komnar fram og hegur
efnahagsbati sé fram undan.
Hagur heimilanna veenkist
nokkud 4 nzestu misserum en at-
vinnuleysi haldist hatt og verdi
enn um S présent i lok ars 2014.

EKKi er i spanni gert rad fyrir
storum framkveemdum 4 nzestu
arum. Verdi framkveemdir vid
alver i Helguvik og orku- og
idjuver & Norodurlandi ad veru-
leika yki pad hins vegar hagvoxt
aranna um 3 présentustig.

NOBELSVERDLAUNAHAFI Krugman
verdur a radstefnunni & morgun.

Paul Krugman
talar 1 Horpu

Alpj6oagjaldeyrissj6ourinn
(AGS) og rikisstjorn Islands
munu { sameiningu halda al-
bjédlega radstefnu um pann leer-
dom sem heegt er ad draga af
efnahagsbata Islands { Hérpu 4
fimmtudag. A meodal peirra sem
halda framsogu eru Nébelsverd-
launahafinn Paul Krugman og
hagfreaedingarnir Willem Buiter
og Simon Johnson. Peir munu
medal annars reeda um hvort
onnur 1ond geti dregid laerdém
af peirri leid sem farin var
hérlendis.

Tilefni réostefnunar er lok
efnahagsaetlunar Islands og
AGS. Henni lauk med sidustu
endurskodun hennar i lok 4gust
sidastlidins. Islendingar fengu
samtals 2,1 milljard dala, um
240 milljarda kréna, ad 1ani
medan & daetluninni stéo.

6,4 milljarda skuldum breytt 1 nytt hlutafe

Hlutafe i Existu, sem nyverid
var endurnefnt Klakkl ehf., var
aukid um 6,4 milljard kroéna 1 lok
agust. Allt hlutaféd var greitt med
skuldajofnun. Samkvaemt upp-
lysingum fra félaginu var um ad
raeda stéran hép krofuhafa, baedi
innlendra og erlendra, sem lystu
krofum sinum & Klakka/Existu
fyrir allnokkru og hafa nd fengid
umraeddar krofur vidurkenndar.

Klakki/Exista gekk i gegn-
um naudasamning haustid 2010.
I honum félst medal annars ad
krofuhafar félagsins breyttu um
10% af samningskrofum Existu i

hlutafé og téku félagio yfir i kjol-
farid. Eftirstandandi samnings-
krofum var breytt i 1an ad fjar-
haed 122 milljardar krona. Ljést
er a0 krofuhafarnir hafa afskrif-
a0 stérar fjarhaedir i endurskipu-
lagningunni pvi samkvaemt sid-
asta birta arsreikningi ndmu
skuldir Existu 486 milljoroum
kréna i lok 4rs 2009. Arsreikning-
ur Klakka/Exista fyrir ario 2010
og arshlutareikningur pess fyrir
fyrri hluta &rsins 2011 liggja badir
fyrir. Framkveemdastjéri Klakka/
Existu vildi ekki afhenda reikn-
ingana pegar eftir bvi var éskad.

STJORN Pétur J. Eiriksson e-r stjérnarformadur Klakka/Existu.

PESSI TVENN
GLERAUGU

ERU EKKI

ALVEG EINS

Onnur peirra hafa aldrei séd Grreedi til
ad laekka kostnad fyrirteekja og na fram

hagraedingu.

Hin eru eins og Fjarvakur. Pau bua ad
mikilli reynslu pegar kemur ad pvi ad
koma auga 4 skilyrdi fyrir hagreedingu

0g meiri arangri i rekstri.
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FJARVAKUR ER EKKI EINS OG ONNUR
FJARMALAPJONUSTUFYRIRTAKI
A ISLANDI

Fjarvakur sérheefir sig i umsjon bokhalds, launavinnslu og annarra
fjarmalaferla fyrir medalstor og stor fyrirtaeki. Fagfélk okkar
leggur aherslu & framurskarandi pjonustu, areidanlegar
upplysingar og ad na arangri med vidskiptavinum okkar.

Me®d pvi ad utvista fjarmalaferlum til Fjarvakurs geta fyrirtaeki
dregid Ur kostnadi og lagt meiri aherslu a kjarnastarfsemi sina.
Aukin ahersla a kjarnastarfsemi studlar ad meiri arangri i rekstri.
Okkar kjarnastarfsemi er umsjon fjarmalaferla. Hver er pin
kjarnastarfsemi?

KYNNTU PER HVAD VID GETUM GERT FYRIR PITT FYRIRTZKI

JR FJARVAKUR

FIARMALAPJONUSTA
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Steingrimsson — visir hrunid og eftirleik pess — visir
BANKAHOLFID

Pordur Snaer
Jiliusson

Bolvad traustio
bveelist fyrir

Allmargt hefur tapast i
bankahruninu. Fjélmargir
hafa tapad eign sinni i heim-
ilum sinum, islenska pj6é0in
hefur tapad kaupmeetti launa
sinna, stjornmalamenn hafa
tapad getu til annarra gjoroa
en upphrdépana og erlendir
krofuhafar hafa tapad hatt i
7.500 milljoroum kréna.

Auk pess hefur nanast allt
traust til fjarmalakerfisins
tapast. Skodanakannanir
syna a0 einungis 3-4%
landsmanna treysta bonk-
unum mjog vel. Vid pessar
aOstaedur akvad stjorn
Bankasyslunnar ad raoa Pal
Magnusson sem forstjora
sinn. Hann hefur nu tekio pa
skynsomu akvoroun ad taka
ekki vio starfinu.

NU getur vel verid ad
Pali sé margt til lista lagt,
en radning hans var ekki til
bess fallin ad auka traust
4 pa stofnun sem fer med
eignarhluti rikisins i fjar-
malafyrirteekjum, er eetlad
a0 endurreisa 6flugan inn-
lendan fjarmalamarkad
og ao lokum ad selja pau
fiarmalafyrirtaeki sem vilji er
til ad selja ar fangi rikisins.
Asteaedan er einfold: Pall
var adstodarmadur pess
ré0herra sem seldi bankana
si0ast.

Pad pydir audvitad ekki
a0 Pall sé ekki haefur til ad
selja banka. Pad getur vel
verid ad hann hafi verid allur
af vilja gerdur til ad sinna
starfinu 6adfinnanlega. Pad
virdist bara vera almennt
sjonarmio ad honum sé ekki
treystandi til ad gera pad.

Upphaf endaloka islenska
fjarglaefrasevintyrisins
sem hefur snuid islensku
samfélagi 4 ronguna a Z 4 ME 4
undanférnum premur arum a U e r g g I 0
er, held ég ad megi fullyroa,

i huga flestra landsmanna
einkavaeding rikisbar)kanna WRIGLEY'S

° ° & ’
fyrir teepum aratug. A timum e t ve a a t
pess gifurlega sundurlyndis I r r m I
sem rikir & Islandi er likast X m
til pad eina sem pjédin er ®

sammala um er ad pad eigi

ekki a0 selja/gefa bankana ° ° °

med sama heaetti og gert var GO“‘ bl‘aga fYI"II‘ hellbrlgaal‘ fennUI‘...
sidast. Framkvaemd peirrar
sOlu verdur ad vera hafin yfir
allan vafa. Politisk afskipti
mega ekki vera nein. Folk

Rannséknir syna ad notkun sykurlauss Extra eykur munnvatnsframleidslu,

VETOUE 20 minnsia lesi a6 = jafnar syrustig, heldur ténnunum hreinum og stédvar syklaarasir & paer.
S Tannlaknafélag islands masli ) .. . o .
geta treyst pvi. _SI|I_<t traust A hed nr.'ft'k?,ﬁgxﬁiiﬂsss;"f " Extra minnkar upptoku hitaeininga og dregur pad ur streitu i amstri
hefdi aldrei verio til stadar adalszetuefnis i tyggigimmii i
ef Pall Magnusson saeti vio gsins.
styrid.
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