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Sigur Ravens bendir til lítillar 
ávöxtunar hlutabréfa á árinu
Einn stærsti íþrótta- og sjónvarpsviðburður ársins 
fór fram á sunnudagskvöld þegar leikurinn um 
Ofur skálina, úrslitaleikur NFL-deildarinnar, fór 
fram í New Orleans. Í leiknum mætast á hverju ári 
sigurvegarar þeirra tveggja deilda sem NFL skipt-
ist í, AFC- og NFC-deildanna. Að þessu sinni voru 
það Baltimore Ravens og San Francisco 49ers sem 
mættust og varð Ravens hlutskarpara eftir kafla-
skiptan leik. Við fyrstu sýn virðast þessi tíðindi 
ekki hafa mikið með fjármálamarkaði að gera. Það 
kann því að koma á óvart að mikil fylgni hefur 
sögulega verið til staðar milli úrslita Ofurskálar-
innar og ávöxtunar á bandaríska hlutabréfamark-
aðnum. Á árum þegar lið úr NFC-deildinni hafa 
sigrað hefur markaðurinn nefnilega átt það til að 
hækka duglega en sigrum liða úr AFC-deildinni 
hafa yfirleitt fylgt vonbrigðaár á markaði. Þar sem 
sigurliðið að þessu sinni er úr AFC-deildinni bend-
ir þessi fylgni til þess að lítil gróðavon sé í banda-
rískum hlutabréfum á árinu. Það má þó taka fram 
að þessi þekkta fylgni er í tölfræðikennslubókum 
oft nefnd sem dæmi um svokallaða dellufylgni. - mþl
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á Dell tölvum
tilboðsverð

ww.advania.is/tilbod, í síma 440

áá DelDe
Endingargóð fyrir kröfuharða 
Dell Latitude E6430 fartölva er
með styrkta umgjörð og hágæða
9 cellu ra�löðu.
Verð áður: 319.990 kr.
Verð nú: 204.990 kr.

Öflugur vinnuhestur á góðu verði
Dell Latitude E5430 fartölva er
með styrkta umgjörð og hentar
því vel fólki á ferðinni. 
Verð áður: 266.090 kr.
Verð nú: 169.990 kr.

Hagkvæm og áreiðanleg
Dell Optiplex 3010 borðtölva
er vinnustöð fyrir hvaða
skrifstofu sem er.
Verð áður: 179.090 kr.
Verð nú: 109.990 kr.

➜ Umfjöllun um áhrif gjald-
eyrishaftanna á alþjóðleg 
fyrirtæki á Íslandi

➜ Viðtöl við Jón Sigurðsson, 
forstjóra Össurar, Hilmar 
Veigar Pétursson, forstjóra 
CCP, og Sigstein P. Grétars-
son, aðstoðarforstjóra Marels

➜ Daglegur rekstur félaganna 
í föstum skorðum en fl est 
annað erfi ðleikum háð

GJALDEYRISHÖFT SKAPA GERVIVERÖLD

Hagnaður Marels dróst saman 
á fjórða ársfjórðungi 2012
Marel hagnaðist um 7,1 milljón evra, jafngildi ríf-
lega 1.220 milljóna króna, á fjórða ársfjórðungi 
2012. Á sama fjórðungi 2011 nam hagnaður 15 
milljónum evra. Marel birti í gær ársuppgjör sitt 
fyrir árið 2012.

Samanlagður hagnaður Marels á árinu 2012 var 
35,6 milljónir evra, eða ríflega 6 milljarðar króna, 
og jókst lítillega milli ára. Tekjur ársins námu 714 
milljónum evra og jukust um 6,8% milli ára.

Í tilkynningu er haft eftir Theo Hoen, forstjóra 
Marels, að 6,8% tekjuvöxtur sé afrek við krefjandi 
markaðsaðstæður. „Á síðasta ári var mikill vöxtur 
í fiskiðnaði hjá okkur og við sáum batamerki í kjöt-
iðnaði á síðasta ársfjórðungi. Við höldum stöðu 
okkar sem markaðsleiðtogi í frekari vinnslu. Kjúk-
lingamarkaðurinn er áfram meginstoðin í tekju-
öflun Marels og afkoman þar er umfram vænting-
ar,“ segir Hoen og bætir við að hann geri ráð fyrir 
hóflegum vexti á fyrri helmingi ársins 2013. - mþl
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Eftirfarandi myndir sýna samleitni 
nokkurra ríkja sem taka þátt í evr-
usamstarfinu. Myndirnar sýna tvo 
af fimm mælikvörðun Maastricht-
sáttmálans sem aðildarríki ESB 
þurfa að uppfylla til að taka upp 
evru. Hin þrjú skilyrðin sem ekki 
eru myndgerð hér snúa að a) 
hámarkshalla á ríkisssjóði (3% af 
fjárlögum), b) hámarksþjóðarskuld 
(séu mest 60% af vergri lands-
framleiðslu eða að hlutfallið fari 
lækkandi) og c) minnst tveggja 
ára þátttöku í svokölluðu ERM II 
samstarfi.

Samleitið evrusvæði?
Langtímavextir
Samkvæmt Maastricht-sátt-
málanum mega vextir á 10 ára 
ríkisskuldabréfum ekki vera 
hærri en 2 prósent miðað við 
meðaltal í þeim þremur ríkjum 
ESB sem lægstu verðbólgu 
hafa. Eftirfarandi mynd sýnir 12 
mánaða hlaupandi meðaltal 
á umræddra langtímavaxta í 
þremur ríkjum evrusvæðisins, 
Þýskalandi, Írlandi og Grikk-
landi, ásamt meðaltali 
evrusvæðisins alls.

Verðbólga
Samkvæmt verðbólgu-
skilyrðum Maastricht 
sáttmálans má verð-
bólga ekki nema meiru 
en 1,5% af meðaltali 
þeirra þriggja ESB-ríkja 
sem hafa lægstu verð-
bólgu hafa. Eftirfarandi 
mynd sýnir 12-mánaða 
verðbólgu í Þýskalandi, 
Írlandi, Grikklandi og 
evrusvæðinu öllu.
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Kröfuhafar Kaupþings og LBI, 
gamla Landsbankans, hafa engar 
athugasemdir gert við launa-
kostnað hjá slitastjórnum bank-
anna. Gerð hefur verið ítar leg 
grein fyrir launakostnaði slit-
astjórnanna á kröfuhafafundum 
bankanna.

Þetta kemur fram í svörum 
fulltrúa þrotabúanna við fyrir-
spurn Markaðarins um málið. 
Fréttablaðið greindi frá því á 
laugardag að fimm lífeyris sjóðir 
í hópi kröfuhafa Glitnis teldu að 
Steinunn Guðbjartsdóttir og Páll 
Eiríksson, sem sitja í slitastjórn 
bankans, hefðu oftekið sér ríflega 
400 milljónir króna í laun fyrir 
störf sín og sinna fyrirtækja 
fyrir þrotabú bankans.

Hafa lífeyrissjóðirnir farið 
fram á það að Héraðsdómur 
Reykjavíkur sjái til þess að þrota-
búin fái endurgreitt meintan of-
tekinn launakostnað. Í viðtali við 
Vísi á laugardag sagði Steinunn 
hins vegar að það væri alrangt 
hjá sjóðunum að launakostnaður 
hefði verið óeðlilega hár. 

Þá sagði hún tímagjald hjá 
slita stjórninni mjög sambæri-
legt við tímagjald hjá öðrum 
slita stjórnum landsins.

Krafa sjóðanna var sett fram 
eftir að tveir þeirra, Lífeyris-
sjóður verzlunarmanna og Gildi 
lífeyrissjóður, fengu sundurlið-
un á launakostnaði Glitnis af-
henta í haust eftir nokkuð þóf. 
Kom þar fram að samanlagt 
námu greiðslur til Steinunnar 
og Páls, að viðbættum greiðslum 
vegna útseldrar vinnu fulltrúa 

á þeirra vegum, 842 milljónum 
króna frá því að slitastjórnin var 
skipuð í maí 2009 og fram á mitt 
ár 2012.

Loks kom fram í svörum við 
fyrirspurn Markaðarins að 
samið hefði verið um langflest-
ar kröfur lífeyrissjóða á hend-
ur Kaupþingi og LBI án aðkomu 
dómstóla.

Lífeyrissjóðir bara á 
eftir slitastjórn Glitnis
Lífeyrissjóðir í hópi kröfuhafa gömlu bankanna hafa ekki gert at-
hugasemdir við launakostnað hjá slitastjórnum Kaupþings og LBI. 
Fimm sjóðir telja að laun hafi verið ofgreidd hjá slitastjórn Glitnis.

SLITASTJÓRN GLITNIS Fimm lífeyrissjóðir hafa farið fram á það við Héraðsdóm 
Reykjavíkur að Steinunn Guðbjartsdóttir og Páll Eiríksson endurgreiði meintan ofgreiddan 
launakostnað.  FRÉTTABLAÐIÐ/GVA

YFIRSTJÓRN LBI FENGIÐ 1,7 MILLJARÐA KRÓNA

Fram kom í sundurliðun um kostnað vegna slitastjórnar Glitnis að 
samanlagt námu greiðslur til Steinunnar Guðbjartsdóttir og Páls Eiríks-
sonar, að viðbættum greiðslum vegna útseldrar vinnu fulltrúa á þeirra 
vegum, 842 milljónum króna frá því að slitastjórnin var skipuð í maí 2009 
og fram á mitt ár 2012. Ekki liggur fyrir hver launakostnaður hefur verið 
hjá slitastjórnum hinna bankanna en taka má fram að starfsmönnum hjá 
stjórnunum er greitt sem verktökum.

Í fyrirspurn Markaðarins til Kaupþings og LBI var falast eftir sundur-
liðuðum upplýsingum um rekstrarkostnað slitastjórnanna. Í svari Kaup-
þings kom fram að ítarlega væri gerð grein fyrir rekstrarkostnaði á kröfu-
hafafundum auk þess sem finna mætti efni af slíkum fundum á vefsvæði 
slitastjórnarinnar. Í svari LBI var vísað á vefsíðu þrotabúsins. Þar kemur 
fram í fyrsta lagi að áætlaðar heimtur úr þrotabúinu hafi verið 1.496 
milljarðar króna þann 30. júní síðastliðinn og aukist um 392 milljarða frá 
því í apríl 2009. Þá segir þar að heildarkostnaður við slitameðferðina jafn-
gildi 6,8% af breytingunni sem orðið hafi á áætluðum heimtum. Nemur 
heildarkostnaður af slitameðferð LBI frá 2009 fram á mitt ár 2012 því 26,7 
milljörðum. Þar af nam kostnaður við yfirstjórn LBI, það er slitastjórn og 
skilanefnd bankans meðan hún starfaði, 1,7 milljörðum króna á sama 
tímabili auk þess sem kostnaður við aðkeypta sérfræðiþjónustu nam 13,3 
milljörðum.

SLITASTJÓRNMÁL
Magnús Þorlákur Lúðvíksson
magnusl@frettabladid.is
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Við bjóðum
góða þjónustu

Okkar vinna snýst um að þín vinna gangi vel. Við leggjum okkur fram um að setja okkur 
vel inn í það sem þú ert að gera, og þó að við þekkjum kannski ekki viðfangsefnin í þínu 
starfi jafn vel og þú, þá vitum við hvað starfið gengur út á. 

Hjá Íslandsbanka starfar hópur fólks sem býr að áratuga reynslu af ráðgjöf við stór og 
smá fyrirtæki í verslun og þjónustu og hefur víðtæka sérþekkingu á fjárhagsumhverfi 
þeirra. Þannig getum við ávallt tryggt þeim þá bankaþjónustu sem þau þarfnast.

Þekking sprettur af áhuga.

Hrafnhildur Garðarsdóttir hefur áralanga reynslu í 
ráðgjöf til fyrirtækja í verslun og þjónustu, auk 20 
ára reynslu í hótel- og veitingageiranum.

Hrafnhildur er viðskiptastjóri hjá Íslandsbanka.

Við bjóðum 
fyrirtækjum 
sérþekkingu
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BANKAR
Þórður Snær Júlíusson | thordur@frettabladid.is

Tafir hafa orðið á vinnu starfs-
hóps sem ætlað var að skila fjár-
málaráðherra tillögu um breyt-
ingar á lögum um stimpilgjöld. 
Eftirlitsstofnun EFTA (ESA) gaf 
íslenskum stjórnvöldum upphaf-
lega frest fram í október 2012 til 
að skila tillögunum. Skilafrestur-
inn var síðan framlengdur að síð-
ustu áramótum. Nú er áformað að 
starfshópurinn skili tillögum til 
ráðherrans um mitt þetta ár. Þetta 
kemur fram í svari fjármála- og 
efnahagsráðuneytis við fyrir-
spurn Markaðarins um málið. 

Þegar ESA tilkynnti ákvörðun 
sína um að samþykkja þá ríkisað-
stoð sem veitt var við endurskipu-
lagningu Landsbankans, Arion 
banka og Íslandsbanka fylgdu 
því samþykki ákveðin skilyrði. 
Þau sneru að því að stjórnvöld og 
bankarnir sjálfir þyrftu að grípa 
til fullnægjandi ráðstafana til 
að draga úr röskun á samkeppni 
vegna tilurðar þeirra. 

Jafnframt skuldbundu íslensk 
stjórnvöld sig til að endurskoða 
lög um stimpilgjald með það 
fyrir augum að afnema slík gjöld 
á útgáfu skuldabréfa einstaklinga 
þegar skipt er um kröfuhafa. Til-
gangurinn er að draga úr kostnaði 
við flutning viðskiptavina á milli 
lánardrottna og fjarlægja þann-
ig samkeppnishindrun. Auk þess 
yrði afnám stimpilgjalda til kostn-
aðarlækkunar fyrir neytendur. 
Skila átti tillögum um þetta sem 
frumvarpsdrögum í október 2012, 
sem nú hefur frestast fram á mitt 
þetta ár. 

Samkvæmt skilyrðum ESA áttu 
íslensk stjórnvöld einnig að skipa 
nefnd til að endurskoða neytenda-
vernd á íslenskum fjármálamark-
aði, með sérstaka áherslu á að auð-
velda neytendum að skipta um við-
skiptabanka. Nefndin var skipuð 
í lok október 2012 og átti að ljúka 
störfum eigi síðar en 15. janúar 
síðastliðinn. Samkvæmt upplýs-
ingum frá forsætisráðuneytinu 
hefur nefndin fengið frest til að 
skila niðurstöðu fram til 1. mars 
næstkomandi.

Tafir orðið á tillögum 
um afnám stimpilgjalda
Starfshópur sem átti að skila tillögum um afnám stimpilgjalda mun ekki skila af sér fyrr en 
um mitt ár 2013. Nefnd um endurskoðun neytendaverndar á fjármálamarkaði fékk líka frest. 

VÍS seldi í desember 78 prósenta 
hlut sinn í Öryggismiðstöðinni til 
sex stjórnenda félagsins og ann-
arra fjárfesta.

Þetta staðfestir Hjörleifur 
Jakobsson, fyrrverandi fram-
kvæmdastjóri Kjalars, í samtali 
við Fréttablaðið, en hann og kona 
hans, Hjördís Ásberg, keyptu hlut 
í félaginu í gegnum eignarhalds-
félag sitt.

Stjórnendurnir sex áttu fyrir 
22 prósenta hlut. Eftir söluna eiga 
þeir stærstan hlut í félaginu, en þó 
litlu meira en Hjörleifur og Hjör-
dís og þriðji fjárfestirinn, Guð-
mundur Ásgeirsson í Nesskipum. 
Þá á fjórði maðurinn einnig hlut í 
félaginu, Róbert Aron Róbertsson, 
viðskiptafélagi Hjörleifs.

Hjörleifur vill ekki tjá sig um 
kaupverðið. Hann segir við skiptin 
hafa verið gerð að frumkvæði 
stjórnendahópsins.  - sh

VÍS selur 78 prósenta hlut sinn:

Öryggismið-
stöðin seld

Allir sem kaupa sér fasteign þurfa að borga 
0,4 prósent af fasteignamati hennar í 
stimpilgjald til ríkissjóðs. Þeir sem eru að 
kaupa sér sína fyrsta fasteign eru þó undan-
þegnir greiðslu gjaldsins. Af vanalegum veð-
skuldabréfum eru síðan greidd 1,5 prósent 
af fjárhæð bréfsins. Þegar skuldari ætlar að 
færa sig á milli fjármálastofnana, til dæmis 
vegna þess að honum bjóðast betri kjör, 
þarf hann að greiða stimpilgjöld af nýju fjár-
mögnuninni. Þau gera það oft að verkum 

að flutningurinn verður óhagkvæmur og 
virka þar af leiðandi sem samkeppnis-
hindrun. 

Á árunum 2009 til 2012 er áætlað að 
stimpilgjöld hafi skilað 11,7 milljörðum 
króna í ríkissjóð. Samkvæmt fjárlögum 2013 
er áætlað að þau skili 4,1 milljarði króna í 
ríkissjóð á þessu ári. Því mun íslenska ríkið 
samtals hafa haft 15,8 milljarða króna í 
tekjur af stimpilgjöldum á þessu fimm ára 
tímabili.

MIKLAR TEKJUR FYRIR RÍKISSJÓÐ

0,4 prósent er hlutfallið 
af virði fasteignar sem þarf að 
greiða í stimpilgjald.

1,5 prósent er stimpil-
gjald af vanalegum veðskulda-
bréfum. 

4,1 milljarður króna eru 
áætlaðar tekjur ríkissjóðs vegna 
stimpilgjalda á þessu ári.

11,7 milljarðar króna 
eru tekjur ríkissjóðs vegna 
gjaldanna á árunum 2009 til 
2012. 

Stór hluti þeirra fjármuna sem 
farið hafa í gegnum fjárfestingar-
leið Seðlabankans hefði líklega 
komið til Íslands án leiðarinnar. 
Þetta er mat greiningar Íslands-
banka.

„Það hefur verið töluverð um-
fjöllun um íslensk fyrirtæki og 
fjárfesta sem hafa komið með 
peninga í gegnum leiðina og þær 
fréttir hafa í mörgum tilfellum 
verið staðfestar. Á sama tíma 
er lítið um erlenda fjárfestingu 
þannig að það er torséð að hún 
ætti að geta verið að baki þess-
um tugum milljarða,“ segir Jón 
Bjarki Bentsson, sérfræðingur 
í greiningardeild Íslandsbanka, 
og bætir við að fjárfestingar-

leiðin hafi í það 
minnsta aðra 
ásýnd yfir sér 
nú en þegar hún 
var kynnt en þá 
hafi hún verið 
lát i n  h ljóma 
ei ns  og  fa r -
vegur fyrir er-
lenda fjárfest-
ingu.

Í  M o r g u n -
korni greiningar Íslandsbanka 
frá því á mánudag segir að hugs-
anlegt sé að talsverður hluti þess 
fjár sem komið hefur til landsins 
í gegnum fjárfestingar leiðina 
hefði ella komið inn í gegnum 
innlendan gjaldeyrismarkað. Sé 

sú raunin hafi gjaldeyrisútboð 
Seðlabankans dregið úr innflæði 
gjaldeyris á almennum markaði 
og þannig haft neikvæð áhrif á 
gengi krónunnar. Samandregið 
sé þó erfitt að sjá hvort þau áhrif 
vegi þyngra en áhrif vegna inn-
flæðis fjármagns sem hefði ekki 
komið til Íslands án leiðarinnar.

Fjárfestingarleiðin var sett af 
stað snemma árs í fyrra en hún 
er skref í áætlun Seðla bankans 
um losun gjaldeyrishafta. Í henni 
kaupir bankinn erlendan gjald-
eyri í skiptum fyrir krónur til 
innlendrar fjárfestingar. Alls 
fóru ríflega 45 milljarðar króna 
í gegnum leiðina á síðasta ári. 
 - mþl

Greining Íslandsbanka fjallar um fjárfestingarleiðina í Morgunkorni sínu:

Fjárfestingarleiðin ekki skilað tilætluðum árangri

JÓN BJARKI 
BENTSSON

SEÐLABANKINN Fjárfestingarleið Seðlabankans var sett af stað snemma árs í fyrra en alls 
fóru ríflega 45 milljarðar króna í gegnum leiðina á síðasta ári. FRÉTTABLAÐIÐ/PJETUR

FJÁRMÁLARÁÐHERRA Ný ríkisstjórn 
verður sest að völdum þegar tillögur 
um breytingar á lögum um stimpilgjöld, 
sem ESA setti sem skilyrði fyrir 
ríkisaðstoð við bankana, verða tilbúnar. 
Katrín Júlíusdóttir er núverandi fjármála- 
og efnahagsráðherra.  FRÉTTABLAÐIÐ/STEFÁN

SELT Öryggismiðstöðin hefur skipt um 
hendur. FRÉTTABLAÐIÐ/VALLI

GJALDEYRISMÁL
Seðlabankinn ekki hættur
Inngrip Seðlabanka Íslands á gjaldeyris-
markaði héldu áfram á föstudag þótt 
lítil hreyfing hafi orðið á gengi krón-
unnar þann dag. Á fimmtudag keypti 
Seðlabankinn krónur fyrir tólf milljónir 
evra og styrktist gengi krónunnar um 
2,34% þann daginn. Á föstudag hélt 
bankinn inngripunum áfram og keypti 
krónur fyrir sex milljónir evra. Þrátt 
fyrir það veiktist gengið um 0,52%.
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Fjármálaeftirlitið (FME) vísaði 
alls ellefu málum til embættis 
sérstaks saksóknara á síðasta ári. 
Engin þeirra mála voru send til eft-
irlitsins frá Kauphöll Íslands en 
fjögur þeirra eru enn í rannsókn. 
Þetta kemur fram í svari FME við 
fyrirspurn Markaðarins um málið. 

Greint var frá því í síðustu viku 
að Kauphöllin hefði vísað 21 máli 
til FME á síðasta ári. Átta þeirra 
mála voru vegna gruns um mark-
aðsmisnotkun og tvö vegna gruns 
um ólögleg innherjaviðskipti. Í 
svari sínu um afdrif málanna sem 
Kauphöllin sendi segir FME að 
fjögur þeirra hafi farið í rannsókn, 
skoðun sé ólokið á sjö málum en 
lokið í 14 málum. Því er ljóst að tíu 
mál sem tekin hafa verið til skoð-
unar hafa ekki verið rannsökuð 
frekar. FME hefur enn sem komið 
er ekki vísað neinu þeirra mála 
sem komu frá Kauphöllinni í fyrra 
til embættis sérstaks saksóknara. Í 
svari FME segir einnig að eftirlitið 
vilji taka fram að „Kauphöll sendir 
mál til frekari skoðunar hjá Fjár-
málaeftirlitinu ef hún sér einhver 

frávik. Á þeim 
geta svo reynst 
fullkomlega 
eðlilegar skýr-
ingar. Eðlilegt 
er því að tala 
um ábendingu í 
þessu sambandi. 
Ábendingar geta 
svo í einhverjum 
tilvikum leitt til 
rannsókna“.

Í síðustu ársskýrslu FME, sem 
birt var í lok október 2012, segir 
að formlegum rannsóknum eftir-
litsins á meintum efnahags brotum 
í aðdraganda fjármálaáfallsins 
haustið 2008 hafi lokið um ára-

mótin 2012-2013. Í október 2012 
hafði FME lokið rannsókn á alls 
167 málum. „Alls hafa 49 mál tengd 
aðdraganda hrunsins verið kærð 
til efnahagsbrotadeildar ríkis-
lögreglustjóra eða embættis sér-
staks saksóknara. Jafnframt hefur 
34 málum, þar sem um er að ræða 
meint brot á almennum hegningar-
lögum, verið vísað til embættis sér-
staks saksóknara.“ Umrædd brot 
eru í öllum flokkum brota. Þrem-
ur málum var lokið með sektum 
og 81 máli án aðgerða. Frá síðustu 
áramótum mun rannsóknarteymi 
FME einungis rannsaka samtíma-
mál. Samhliða hefur verið fækk-
að í teyminu.

FME vísaði 11 málum 
til sérstaks árið 2012
Fjármálaeftirlitið hefur vísað tæplega 100 málum til embættis sér-
staks saksóknara frá hruni. Af því 21 máli sem eftirlitinu barst frá 
Kauphöllinni í fyrra hafa fjögur mál verið tekin til rannsóknar. 

EFTIRLITSMÁL
Þórður Snær Júlíusson | thordur@frettabladid.is

Rannsókn bresku efnahagsbrota-
deildarinnar (SFO) á falli Kaup-
þings hefur kostað stofnunina 745 
milljónir króna. Tveir þriðju hlut-
ar þeirrar upphæðar er tilkom-
inn vegna þess að SFO var gert 
að greiða málskostnað bræðranna 
Vincents og Roberts Tchenguiz, 
sem voru á meðal þeirra sem voru 
til rannsóknar. Þetta kemur fram 
í skriflegu svari breska dóms-
málaráðuneytisins við fyrirspurn 
í breska þinginu frá 23. janúar síð-
astliðnum. Rannsókn á málefnum 
Kaupþings var hætt í október á 
síðasta ári. SFO viðurkenndi auk 
þess að mistök hefðu verið gerð við 
rannsókn málsins. 

Fréttablaðið greindi frá því að 
SFO hefði eytt um 1,3 milljónum 
punda, um 270 milljónum króna, í 
rannsókn sína á Kaupþingi fyrr á 
þessu ári. Þar af hefðu 729 þúsund 
pund, 151 milljón krónur, farið í að 
greiða átta ráðgjöfum sem aðstoð-
uðu við rannsóknina. Um 417 þús-
und pund, 86 milljónir króna, hefðu 
farið í að greiða málflutnings-
mönnum og afgangurinn í launa-
greiðslur til þeirra starfsmanna 
SFO sem unnu að rannsókninni. 

Til viðbótar var SFO dæmt til 
að greiða málskostnað Tchenguiz-
bræðranna vegna langvarandi 
málaferla sem fylgdu í kjölfar 
rannsóknar stofnunarinnar á 
bræðrunum. Í svarinu segir að 
þegar hafi verið greiddar 2,4 millj-
ónir punda, um 475 milljónir króna, 

vegna þessa. Samtals nemur kostn-
aður SFO vegna rannsóknarinnar 
því um 745 milljónum króna. 

Kostnaðurinn gæti hækkað um-
talsvert þar sem bræðurnir Vin-
cent og Robert Tchenguiz, sem 
voru á meðal hinna grunuðu, hafa 
farið fram á himinháar skaða-
bætur frá stofnuninni vegna þess 
skaða sem þeir telja sig hafa orðið 
fyrir vegna rannsóknarinnar, en 
hún snerist að mestu um lánveit-
ingar Kaupþings til bræðranna. 
Vincent og Robert eru taldir fara 
fram á samtals um 400 milljónir 
punda, 83 milljarða króna, í bætur 
vegna þess skaða sem þeir telja sig 
hafa orðið fyrir vegna rannsóknar-
innar. Málaferlin, sem talið er að 
muni standa í átta vikur, munu lík-
ast til ekki hefjast fyrr en í byrjun 
árs 2014. - þsj

Rannsókn á falli Kaupþings í Bretlandi kostnaðarsöm:

Kostnaður SFO alls 
745 milljónir króna

EKKI BÚIÐ Vincent Tchenguiz og Robert 
bróðir hans hafa farið fram á himinháar 
skaðabætur.   MYND/LUCIENNE SENCIER

11 
er fjöldi þeirra 

mála sem 
FME vísaði 
til sérstaks 

saksóknara á 
síðasta ári.

21
er fjöldi 

þeirra mála 
sem Kaup-
höllin vildi 

að FME tæki 
til skoð-

unar á árinu 
2013.

7 
er fjöldi þeirra 
Kauphallar-

mála þar sem 
skoðun FME 

er enn ólokið.

4 

er fjöldi 
þeirra Kaup-
hallarmála 
sem FME er 
enn með í 
rannsókn.

ÓLAFS ÞÓRS 
HAUKSSONAR

Velkomin í Chevrolet salinn
Opið virka daga frá kl. 9-18 og laugardaga frá kl. 12-16

Chevrolet Captiva sportjeppinn er hlaðinn aukabúnaði sem eykur getu hans og akstursánægju 
við erfi ðustu aðstæður. Hann bregst við náttúruöfl unum eins og  innfæddur. Þess vegna er hann 
einn vinsælasti jeppinn á landinu. Íslendingar þekkja Captiva. 

CHEVROLET CAPTIVA:

Sjö manna sportjeppi

Chevrolet Captiva LT Dísel ssk.       Verð kr. 6.890 þús.
Chevrolet Captiva LTZ Dísel ssk.    Verð kr. 7.390 þús.

Hluti af staðalbúnaði Captiva LT:

Aukalega í Captiva LTZ:
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FRÉTTASKÝRING/GJALDEYRISMÁL
Magnús Þorlákur Lúðvíksson
magnusl@frettabladid.is

Íslenska hagkerfið var lokað 
innan gjaldeyrishafta á haust-
mánuðum 2008. Höftin veittu við-
kvæmu hagkerfi skjól til skamms 
tíma en óumdeilt er að til lengri 
tíma valda þau hagkerfinu skaða. 
Stjórnvöld stefna að því að afnema 
gjaldeyris höftin sem fyrst og með 
sem minnstum tilkostnaði. Það 
ætlar þó að reynast erfiðari raun 
en flestir gerðu ráð fyrir þegar 
höftin voru sett á.

Gjaldeyrishöftin settu alþjóð-
leg fyrirtæki sem starfa á Ís-
landi í einkennilega stöðu. Skyndi-
lega voru tengsl íslensku hluta 
þeirra við erlendu hlutana rofin 
og þeim orðið skylt að hlíta mjög 
ströngum reglum um gjaldeyris-
viðskipti. Markaðurinn ræddi við 
forsvarsmenn þriggja stærstu al-
þjóðlegu fyrirtækja landsins, 
Össurar, Marel og CCP, um áhrif 
gjaldeyris haftanna á starfsemi 
fyrirtækjanna og efnahagslífið.

HÖFTIN HAFA EKKI ÁHRIF Á 
DAGLEGAN REKSTUR
Segja má að gjaldeyrishöftin 
valdi minni fjölþjóðlegum fyrir-
tækjum meiri vandræðum en þeim 
stærstu sem geta fengið allsherjar-
undanþágu. Það er þó ekki þar með 
sagt að höftin séu umsvifamiklu 
fyrirtækjunum skaðlaus.

„Við erum vissulega á víð-
tækum undanþágum sem gilda 
fyrir allan daglega rekstur. Allt 
sem er fyrir utan daglegan rekst-
ur er hins vegar mjög erfitt. Ég 
get nefnt sem dæmi að við höfum 
lent í miklum vandræðum vegna 
kaupréttarsamninga og annarra 
skuldbindinga sem eru eldri en 
höftin,“ segir Jón Sigurðsson, for-
stjóri Össurar, og heldur áfram: 
„Stærsta breytingin fyrir okkur 
er hins vegar geta okkar til að 
nálgast erlent fjármagn til fjár-
festingar í starfseminni á Íslandi. 
Félagið er fjármagnað erlend-
is og með lánasamninga við þrjá 
erlenda banka. Það er hins vegar 
skilyrði á þessum lánum að við 
megum ekki koma með peningana 
til Íslands og það er náttúru lega 
ákaflega skrýtin staða að það eru 
dótturfélögin erlendis sem skulda 
en ekki móðurfélagið.“

Jón segir að þar sem Össur sé 
fjárhagslega sterkt félag geti það 
fjárfest í innviðum sínum hér á Ís-
landi án vandkvæða. Væri stað-
an önnur myndu gjaldeyris höftin 

hins vegar verulega takmarka 
möguleika félagsins í þeim efnum.

Sigsteinn P.  Grétarsson, 
aðstoðar forstjóri Marels, tekur í 
svipaðan streng. Hann segir að 
gjaldeyrishöftin hafi engin áhrif 
á viðskiptavini félagsins og lítil 
áhrif á starfsmenn þess. Þau bitni 
hins vegar talsvert á hluthöfum 
þess, sérstaklega þeim erlendu.

„Í fyrsta lagi gera höftin það 
mun erfiðara að finna nýja er-
lenda hluthafa. Hluthafar þurfa 
nefnilega að horfa á ákveðinn 
afslátt af sinni eign einfaldlega 
vegna þeirrar óvissu sem felst í 
því að eiga krónueignir,“ segir Sig-
steinn og heldur áfram: „Þá hefur 
maður áhyggjur af því að reynsla 
þeirra erlendu fjárfesta sem þó 
eru í landinu sé síst til þess fall-
in að hvetja aðra til að fylgja for-
dæmi þeirra. Þeir fá höftin yfir 
sig, það hafa verið miklar skatt-
kerfisbreytingar hérna sem þeir 
eiga erfitt með að skilja. Það eru 
fjárfestingartækifæri hérna, til 
dæmis í gegnum fjárfestingarleið 
Seðlabankans, en öll svona reynsla 
fælir fjárfesta frá og maður heyr-
ir það að þetta hefur ekki farið 
fram hjá þeim.“

UNDANÞÁGUR FRÁ REGLUM 
VAFASÖM UNDIRSTAÐA
Hilmar Veigar segir að fyrstu vik-
urnar eftir að gjaldeyrishöftin 
voru sett á hafi verið æði skraut-
legar hjá CCP. Komið hafi í ljós 
að fyrirtækið uppfyllti ekki skil-
yrði fyrir allsherjarundanþágu 
þar sem meira en 20% kostnaðar 
fyrirtækisins fellur til á Íslandi. 
„Það má nú reyndar minnast á það 
hvað það er skrýtinn hvati til að 
hafa í kerfinu, það beinlínis hvetur 
fyrirtæki til að flytja starfsemi til 
útlanda,“ segir Hilmar og heldur 
áfram: „En það má segja að fyrsta 
árið í höftum hafi verið mjög erfitt 
þegar við vorum að læra á þetta. 
Seðlabankinn var þó allur af vilja 
gerður til að auðvelda okkur þetta 
og smám saman fór þetta að ganga 
betur en það fór mikill tími í að 
ganga frá öllum okkar málum 
þannig að við gætum starfað eðli-
lega að sem víðtækustu leyti og 
það fer enn nokkur tími í það,“ 
segir Hilmar.

Jón Sigurðsson segir að jafn-
vel þótt Össur starfi á allsherjar-
undanþágu sé það vafasamur 
grunnur til að byggja fyrirtæki 
á. „Þetta er undanþága sem við 
þurfum að sækja um á hverju ári. 
Það er að vísu bót í máli að það er 

búið að setja undanþáguskilyrðin 
í lög þannig að við höfum eitthvað 
fast í hendi en þetta gerir það samt 
sem áður að verkum að við þurf-
um að reka fyrirtækið frá ári til 
árs og það er mjög óþægilegt að 
geta ekki treyst áætlunum lengra 
fram í tímann en það,“ segir Jón 
og bætir við: „Eftir því sem þetta 
ástand ílengist og höftin festast í 
sessi eykst þrýstingur frá erlend-
um hluthöfum í félaginu um að 
flytja það einfaldlega burt frá Ís-
landi en ég ætla nú ekki að spá því 
að það gerist.“

HÖFTIN ERFIÐA SÖLURÆÐUNA
Hilmar Veigar segir að fyrirtæki 
á borð við CCP eigi í alþjóðlegri 
samkeppni um hæft starfsfólk. 
Fyrirtækinu hafi á liðnum árum 
tekist að fá þó nokkuð af hæfileika-
ríku erlendu starfsfólki til Íslands 
en bætir við að það sé varla hægt 
eftir að höftin voru sett á. „Við 
leggjum eiginlega ekki í það að út-
skýra fyrir fólki sem er kannski 
með starfstilboð frá Google eða 
Facebook að ef það komi til Ís-
lands og vinni fái það pening inn 
á íslenskan bankareikning en að 
það sé óvíst hvort það geti tekið 
peningana með sér aftur vilji það 
fara. Það er ekki góð söluræða,“ 
segir Hilmar og heldur áfram: 
„Þetta þýðir að vöxtur fyrir tækis-
ins verður í meiri mæli erlendis 
en ella því við getum eigin lega 
bara ráðið erlent fólk á skrifstofur 
okkar erlendis, sem er leiðinlegt 
því við höfum viljað fá reynslu 
þessa fólks hingað til lands.“

SPROTAFYRIRTÆKIN SKÖÐUÐ
Þeir Hilmar, Jón og Sigsteinn 
eru allir sammála um að gjald-
eyrishöftin standi nýsköpunar-
fyrirtækjum sem hyggjast hasla 
sér völl erlendis fyrir þrifum. 
Jón segir til dæmis alveg ljóst að 
Össur hefði ekki náð þeirri stöðu 
sem fyrirtækið hefur í dag ef 
gjaldeyrishöft hefðu verið til stað-
ar á uppvaxtarárum fyrirtækis-
ins. „Össur er stöndugt fyrirtæki 
með nóg af peningum. Við getum 
alveg verið með lögfræðistofu að 
vesenast út af þessum höftum og 
við getum tekið lán í erlendum 
bönkum. Þetta ástand er miklu 
erfiðara fyrir fyrirtæki sem geta 
það ekki og þar stendur hnífurinn 
í kúnni,“ segir Jón.

Spurður hvort CCP hefði getað 
vaxið og dafnað í haftaum-
hverfi svarar Hilmar: „Að því 
gefnu að við hefðum getað fengið 

fjárfestingu hefði það mögulega 
sloppið. Þetta verður fyrst og 
fremst erfitt þegar fyrirtæki eru 
að taka skrefið úr því að vera lítið 
sprota fyrirtæki í það að vera milli-
stórt alþjóðlegt fyrirtæki. Slík 
fyrirtæki þurfa erlenda fjárfest-
ingu og viðskiptatengsl og höftin 
gera það allt miklu erfiðara, sem 

þýðir að við hættum á að missa 
þessi fyrir tæki sem þó komast á 
legg of snemma úr landi.“

Sigsteinn segir að til að fyrir-
tæki vaxi úr grasi þurfi margt að 
koma til. Gjaldeyrishöft þýði ekki 
að sprotafyrirtæki fái ekki þrifist 
en hins vegar sé erfiðara að fóta 
sig í slíku umhverfi.

Alþjóðleg fyrirtæki í gjaldeyrishöftum
Þótt gjaldeyrishöftin hafi lítil áhrif á daglegan rekstur þeirra alþjóðlegu fyrirtækja sem starfa á Íslandi valda 
þau þeim skaða á ýmsa vegu. Þetta er mat þeirra Hilmars Veigars Péturssonar, forstjóra CCP, Jóns Sigurðssonar, 
forstjóra Össurar, og Sigsteins P. Grétarssonar, aðstoðarforstjóra Marels, sem Markaðurinn ræddi við um höftin.

Fyrirtæki sem hafa yfir 80% af tekjum og 80% af gjöldum erlendis geta 
fengið allsherjarundanþágu frá höftunum. Þá er hægt að fá undanþágu 
vegna einstakra fjármagnsflutninga.

Sækja þarf um undanþágurnar til Seðlabankans, sem hefur fengið á 
bilinu 390 til 970 undanþágubeiðnir á ári frá því að höftin voru sett á, þar 
af tæpan helming frá fyrirtækjum. Afgreiðsluferlið getur tekið frá nokkrum 
dögum upp í nokkrar vikur.

Alls hafa 50 íslensk félög fengið allsherjarundanþágu frá gjaldeyris-
höftunum en Seðlabankinn birtir reglulega lista yfir félögin á vefsíðu sinni. 
Í þeirra hópi eru meðal annarra Össur og Marel en ekki CCP, sem uppfyllir 
ekki skilyrðið um að hafa 80% gjalda erlendis.

UNDANÞÁGUR FRÁ HÖFTUM Í BOÐI

LAXAVINNSLUKERFI MAREL Sigsteinn P. Grétarsson, aðstoðarforstjóri Marels, segir að gjaldeyrishöftin hafi ekki áhrif á viðskiptavini félagsins og lítil áhrif á starfsmenn en talsverð áhrif á hluthafa og fjármögnunarmöguleika 
félagsins. FRÉTTABLAÐIÐ/STEFÁN

„Við ættum að horfa á það hvernig efnahagslíf rís innan 
gjaldeyrishafta og hvernig efnahagslíf á í vandræðum 
vegna þeirra. Ég held að það sé alveg hægt að reka hér 
hagkerfi í höftum til frambúðar. Ég er hins vegar mjög 
efins um að það sé spennandi framtíðarsýn. Sprota- og 
nýsköpunar fyrirtæki og framleiðslufyrirtæki sem vilja 
hasla sér völl á alþjóðavettvangi eru fyrirtækin sem lenda 
í vandræðum út af höftunum og ég hef miklar efasemdir 
um að við viljum fórna þessum fyrirtækjum og vera ekki 
í tengslum við alþjóðaefnahagslífið,“ segir Hilmar Veigar 
Péturs son, forstjóri CCP, og bætir við: „Ísland er 300 þús-
und manna hagkerfi sem notar gjaldmiðil sem heitir ISK. 

CCP rekur 450 þúsund manna hagkerfi sem notar gjaldmiðil sem heitir ISK. 
Báðir gjaldmiðlar eru undir gjaldeyrishöftum og ég sé einfaldlega ekki mikinn 
mun á þeim. Það má því segja að gjaldeyrishöftin skapi ákveðna gerviveröld.“

SPROTA- OG FRAMLEIÐSLUFYRIRTÆKI TAPA

HILMAR VEIGAR 
PÉTURSSON

„Vandamálið við höftin er að það er ómögulegt að reikna 
út hvað þau gera mikinn skaða en mun auðveldara að 
reikna út hvað þau hjálpa mikið. Ef við ætlum hins vegar 
að hafa sambærilegt efnahagslíf á Íslandi og í Evrópu og 
Bandaríkjunum þá gerum við það ekki í höftum. Það er 
alveg ljóst að þau þurfa að fara og það er hræðilegt til þess 
að hugsa að það er ekkert sem bendir til þess að þau fari á 
næstunni,“ segir Jón Sigurðsson, forstjóri Össurar. 

HÖFTIN VERÐA AÐ FARA

JÓN SIGURÐSSON

„Það að vera með gjaldeyrishöft takmarkar verulega mögu-
leika innlendra fyrirtækja á að laða til sín erlent fjármagn. 
Þess vegna er mjög mikilvægt að afnema þau. Við verðum 
að fá fjárfestingu til landsins og við verðum að skapa fleiri 
störf. Höftin standa í vegi fyrir þessu og því er eitt brýnasta 
verkefni samtímans að losna við þau. Ég vil líka nefna að 
því er stundum haldið fram að krónan sé ekki vandamálið 
en þetta er allt tengt. Án krónunnar þyrftum við ekki höft,“ 
segir Sigsteinn P. Grétarsson, aðstoðarforstjóri Marels.

HÖFTIN STANDA Í VEGI FYRIR FJÁRFESTINGU

SIGSTEINN P. 
GRÉTARSSON
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Eiginkona vinar míns fór í sérnám í 
heilbrigðisgeiranum til Stokkhólms 
fyrir tveimur árum og fluttist fjöl-
skyldan því búferlum þangað. Þessi 
vinur minn hafði þann kost að geta 
sinnt sínu starfi á Íslandi í fjarvinnu 
og bað hann skattayfirvöld í Svíþjóð 
um að meta hvort hagkvæmara væri 
fyrir hann að greiða skatta þar í landi 
en á Íslandi. Svarið var að svo væri 
og þegar álagningarseðlar voru sendir 
út fékk hann endurgreiðslu sem nam 
rúmlega mánaðarlaunum hans fyrir 
umrætt ár. Það þarf ekki að hafa um 
það mörg orð hversu miklu munar 
fyrir þessa litlu millistéttarfjölskyldu 
að hafa einum mánaðarlaunum meira 
til ráðstöfunar á ári hverju. 

Hæstu tekjuskattarnir á Íslandi
Þetta er aðeins eitt af mörgum 
sláandi dæmum um hið ósann-
gjarna tekjuskattskerfi Íslendinga sem 
svo margir eru farnir að flýja. Það 
kemur nefnilega í ljós að þegar hið 
þrepaskipta tekjuskattskerfi á Íslandi 
er borið saman við önnur lönd, og 
lífeyrissjóðsiðgjöld eru tekin með, 
er Ísland með hæstu tekjuskatta 
í Evrópu. Efsta tekjuskattsþrepið 
okkar verður 58% þegar lífeyrissjóðs-
iðgjöldin eru tekin með. 

Ósanngjörn skilgreining 
á hátekjum
En þetta er ekki það eina sem er 
ósanngjarnt við tekjuskattskerfið. 
Annað sem er ekki síður alvarlegt 
og bitnar mjög illa á millistéttinni 
er hversu lágt tekjuviðmið er fyrir 
þriðja og jafnframt efsta þrepið. Efsta 
þrepið okkar án lífeyrissjóðsiðgjalda 
er 46% og hafa þeir sem eru með 
704.367 krónur í mánaðarlaun eða 
meira, fallið undir það þrep. Í Svíþjóð 
er miðað við tæplega eina milljón 
króna fyrir efsta þrep og í Bretlandi 
er þetta viðmið tvær og hálf milljón 
króna í mánaðarlaun. Hér á Íslandi er 
eitt lægsta tekjuviðmið á efsta skatt-
þrepið í Evrópu sem þýðir í raun að 
við skilgreinum háar tekjur sem miklu 
lægri upphæð en önnur lönd. 

Samkeppnin um fjölskyldurnar
Þessi ósanngjarna skattheimta bitnar 
sérstaklega illa á millistéttinni sem 
greiðir mun hærri skatta en gengur 
og gerist í löndunum í kringum okkur 
eins og dæmið með vin minn sýnir 
svo skýrt. Núverandi ríkisstjórn hefur 
gert 29 breytingar á tekjuskattskerfinu 
einu síðan hún tók við en í heild eru 
skattabreytingar á þessu tímabili vel 
yfir hundrað talsins. Breytingar sem 
því miður hafa ekki verið í þágu fjöl-
skyldna og fyrirtækja í landinu. Við 
erum í harðri samkeppni við önnur 
lönd sem fyrsti búsetukostur fyrir 
fjölskyldur og það er ekki sjálfgefið 
að íslenskar fjölskyldur velji að búa 
á Íslandi ef fórnarkostnaðurinn er 
jafnmikill og raun ber vitni. Við sem 
kærum okkur ekki um að sjá á eftir 
fleiri vinum flytjast af landi brott 
verðum að beita okkur fyrir réttlátara 
skattkerfi sem gerir fólki kleift að nýta 
tækifærin sem okkar góða land getur 
boðið upp á.

Skattland
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