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Optical Studio í Smáralind, 5288500
Optical Studio í Keflavík, 4213811
Optical Studio í Leifsstöð, 4250500

Jón Þór Sturluson, aðstoðarfor-
stjóri Fjármálaeftirlitsins, segir að 
með lækkandi eiginfjárhlutfalli 
séu bankarnir að komast í hefð-
bundnara umhverfi. Eiginfjár-
kröfur FME muni þá skipta meira 
máli. Jón Daníelsson, hagfræðing-
ur við LSE, segir stjórnvöld hafa 
gengið of langt í að tryggja eigin-
fjárstöðu bankanna. » 6-7umhverfi

Erum að  
 komast í

hefðbundnara

»2
Taconic bætir við sig og á 
46 prósent í Kaupþingi
Vogunarsjóðurinn bætti við sig 
átta prósenta hlut í fyrra og hefur 
þrefaldað eignarhlut sinn á tveimur 
árum. Beinn og óbeinn eignarhlutur 
Taconic Capital í Arion banka nemur í 
dag um 36 prósentum.

»4
Mikil fjárfesting en engin 
undanþága í höfn
Samkeppniseftirlitið hefur ekki 
veitt fyrirhuguðu samstarfi skipa-
félaganna Eimskips og Royal Arctic 
Line undanþágu. Engu að síður hafa 
félögin látið smíða skip sem eiga að 
verða grundvöllur samstarfsins.

»10
Sóknarfæri í rafrænum 
viðskiptum
„Rafrænar undirskriftir og rafrænar 
þinglýsingar geta skilað miklu hag-
ræði. Stjórnvöld hafa áætlað að 
sparnaður samfélagsins í heild vegna 
rafrænna þinglýsinga geti numið 
tæpum 400 milljónum króna á ári 
hverju,“ segir Jóna Björk Guðnadóttir, 
lögfræðingur SFF, í aðsendri grein.



þá um leið í söluferli Arion banka 
en áætlað er að útboð og í kjölfarið 
skráning bankans verði í lok apríl. 
Til marks um þau áhrif sjóðsins þá 
voru þeir Paul Copley, núverandi 
stjórnarmaður og forstjóri, og John 
P. Madden, framkvæmdastjóri hjá 
Kaupþingi, fengnir til liðs við félag
ið í ársbyrjun 2016 fyrir tilstuðlan 
Keiths Magliana, en hann hefur 
stýrt umsvifum Taconic Capital hér 
á landi frá því að sjóðurinn keypti 
fyrst kröfur á Kaupþing 2012. Í kjöl
farið var Madden  kjörinn í stjórn 
Arion banka í september 2016 og er 
hann sá eini í stjórn bankans með 
bein tengsl við Kaupþing.

Sá sem stýrir félaginu sem heldur 
utan um hlut Taconic Capital í 
Arion banka – og hefur þar með allt 
ákvörðunarvald um fjárfestingar 
þess – er Frank Brosens, stofnandi 
og eigandi Taconic,  en hann er 
jafnframt á meðal endanlegra eig
enda að sjóðnum sem hefur keypt 
í bankanum. Spurður af hverju 
sjö milljarða dala vogunarsjóður 
væri að fjárfesta í viðskiptabanka á 
Íslandi, benti Brosens, í viðtali sem 
birtist í Fréttablaðinu fyrir um ári, 
á sterka stöðu hagkerfisins og þann 
mikla viðsnúning sem hefði orðið 
á undanförnum árum. „Þegar þú 
lítur á tölur um hagvöxt, mikinn 
viðskiptaafgang, ört vaxandi gjald
eyrisforða og litlar skuldir ríkisins 
þá er efnahagsstaða Íslands á pari 
við það sem best gerist í heiminum. 
Efnahagsumhverfið er því mjög gott 
og núna þegar Ísland er að brjótast 
út úr höftum virðist það ætla að 
vaxa jafnvel hraðar en við bjugg
umst við,“ sagði Brosens.

Hann væri því þeirrar skoð
unar, með hliðsjón af styrkleika 
hagkerfisins, að gengi krónunnar 
myndi haldast sterkt og sjóðurinn 
vilji því fjárfesta í henni. Til marks 
um það er Taconic Cap ital hlutfalls
lega minnst varinn gagnvart gengis
sveiflum krónunnar í tengslum við 
kaup sjóðanna á hlut í Arion banka. 
hordur@frettabladid.is
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Virði óbeins eignarhlutar trygg
ingafélagsins TM í drykkjarfram
leiðandanum Refresco Group  
hefur hækkað um meira en 70 
prósent frá því að félagið eignaðist 
hlutinn á öðrum fjórðungi síðasta 
árs.
  Hluturinn var metinn á 2.156 
milljónir króna í bókum trygg
ingafélagsins í lok ársins en til 
samanburðar var hann metinn á 
1.768 milljónir í septemberlok. 
Hafði bókfært virði hans þá þegar 
hækkað um ríflega 500 milljónir.

TM á óbeint 1,1 prósents hlut 
í Refresco í gegnum eignarhalds
félögin S122 og Stoðir. Hluturinn 
hækkaði umtalsvert í verði eftir 
að tilkynnt var um yfirtöku fjár
festingasjóðanna PAI Partners 
og British Columbia Investment 

Management á drykkjarframleið
andanum, fyrir jafnvirði um 200 
milljarða króna, síðasta haust. 
Samkeppnisyfirvöld samþykktu 
yfirtökuna í liðinni viku.

TM keypti ásamt hópi fjár
festa 50,2 prósenta hlut í Stoðum, 
sem á tæp níu prósent í Refresco, 
af Glitni HoldCo og nokkrum 
erlendum fjármálastofnunum í 
apríl á síðasta ári. Hluturinn er 
langsamlega stærsta einstaka fjár
festingareign TM.

Eins og greint var frá í Markað
inum í janúar stendur vilji til þess 
hjá stærstu hluthöfum Stoða að 
halda starfsemi félagsins áfram 
þegar yfirtakan á Refresco klárast. 
Við það yrði til stærsta fjárfest
ingafélag landsins með liðlega 
átján milljarða króna í eigið fé. – kij

Hlutur TM hækkað yfir 70 prósent í verði

Hlutur TM í Stoðum er langsamlega 
stærsta fjárfestingareign trygginga-
félagsins. FréTTablaðið/anTon brink

2,2
milljarðar króna er bókfært 
virði óbeins hlutar Tm í 
 refresco. 

Vantar þig  
fullkomna 
yfirsýn?

Við auglýsum 11. hæð Norðurturnsins í Kópavogi  
til leigu. Um er að ræða glæsilegt hús í alla staði með 
einstöku útsýni, miðsvæðis á höfuðborgarsvæðinu. 

Góð hjóla- og búningsaðstaða í kjallara hússins,  
tenging við stærstu verslunarmiðstöð landsins,  
næg bílastæði og greiðar samgöngur.

Hæðin er ekki fullinnréttuð og því hægt að aðlaga  
endanlega hönnun að þörfum leigutaka hennar.  
Hægt er að skipta hæð í tvær útleigueiningar.

Hæðin er alls 1.161 m2 með hlutdeild í sameign. 

Húsnæðið getur verið tilbúið til afhendingar  
2–3 mánuðum eftir að hönnun liggur fyrir.

Allar frekari upplýsingar:  

Ríkharð Ottó Ríkharðsson,  
framkvæmdarstjóri Norðurturnsins hf 
rorehf@gmail.com / 663 5355.

Norðurturninn – skrifstofuhúsnæði 
til leigu á 11. hæð hússins

Bandaríski vogunarsjóðurinn Tac
onic Capital, sem á 9,99 prósenta 
hlut í Arion banka, bætti talsvert við 
eignarhlut sinn í Kaupþingi í fyrra 
– fór úr 38 prósentum í tæplega 46 
prósent – en sjóðurinn er sem fyrr 
langsamlega stærsti hluthafi eignar
haldsfélagsins. Heildareignir Kaup
þings námu um 230 milljörðum í 
lok þriðja ársfjórðungs 2017 en þar 
munaði mest um 57 prósenta eignar
hlut félagsins í Arion banka sem var 
þá metinn á liðlega 98 milljarða.

Á sama tíma og Taconic Capital 
jók við hlut sinn í Kaupþingi þá 
minnkaði nokkuð eignarhlutur 
Attestor Capital og OchZiff Capital, 
sem stóðu einnig að kaupum í Arion 
banka í fyrra, í félaginu á síðasta ári. 
Samkvæmt lista yfir alla hluthafa 
Kaupþings í janúar síðastliðnum 
var OchZiff með 9,9 prósenta hlut 
á meðan Attestor átti um 5,5 pró
sent í félaginu. Í árslok 2016 nam 
samanlagður eignarhlutur vogunar
sjóðanna í Kaupþingi hins vegar um 
24 prósentum.

Taconic Capital hefur á aðeins 
tveimur árum þrefaldað hlut sinn í 
Kaupþingi með uppkaupum á bréf
um annarra hluthafa, en sjóðurinn 
keypti meðal annars sex prósenta 
hlut Seðlabanka Íslands fyrir um 
nítján milljarða í árslok 2016. Vog
unarsjóðurinn var metinn hæfur af 
Fjármálaeftirlitinu til að fara með 
virkan eignarhlut í Arion banka í 
september á liðnu ári en beint og 
óbeint eignarhald hans, sem stærsti 
hluthafi Kaupþings, í bankanum 
nemur í dag um 36 prósentum.

Vogunarsjóðirnir þrír – Tac
onic, Attestor og OchZiff – ásamt 
bandaríska fjárfestingabankanum 
Goldman Sachs keyptu tæplega 30 
prósenta hlut í Arion banka fyrir 
um 49 milljarða króna í mars á síð
asta ári. Breski vogunarsjóðurinn 
Attestor Capital bætti við sig 0,44 
prósenta hlut í bankanum í sept
ember sama ár þegar hann nýtti sér 
kauprétt á genginu 0,85 miðað við 
eigið fé Arion banka samkvæmt árs
hlutareikningi í lok júní 2017. Fjár
festarnir eru allir á meðal stærstu 
hluthafa Kaupþings en eignarhlutur 
Goldman Sachs í félaginu nemur í 
dag um 2,9 prósentum og minnkaði 
um helming milli ára. Greint var frá 
því í síðustu viku að fjárfestinga
bankinn og Attestor hefðu keypt 
samtals 2,8 prósenta hlut til við
bótar í Arion banka af Kaupþingi.

Í krafti eignarhlutar síns í Kaup
þingi hefur Taconic Capital haft 
afar mikil ítök innan félagsins og 

Taconic kominn með 
46 prósent í Kaupþingi
Vogunarsjóðurinn bætti við sig átta prósenta hlut í fyrra og hefur þrefaldað 
eignarhlut sinn í félaginu frá 2016. Beinn og óbeinn eignarhlutur sjóðsins í 
Arion banka nemur um 36 prósentum. Och-Ziff og Attestor minnka við sig. 

Sá sem stýrir félaginu sem heldur utan um hlut Taconic Capital í arion banka 
er Frank brosens, stofnandi og eigandi bandaríska vogunarsjóðsins. 

TCA Opportunity Investments* 31,7%
Sculptor Investments** 9,9%
TCA Sidecar II* 9,11%
CCP Credit Acquisition 8,8%
Trinity Investments*** 5,5%
JP Morgan Securities 5%
Citadel Equity 4,1%
Deutsche Bank AG 4%
TCA Event Investments* 3,3%
Kaupthing Singer & Friedlander 3,2%
Goldman Sachs 2,9%
TCA ECDF II Investments* 1,5%

*Sjóðir í stýringu Taconic 
**Sjóður í stýringu Och-Ziff 
***Sjóður í stýringu Attestor

✿   Stærstu hluthafar  
Kaupþings
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Greiningarfyrirtækið IFS metur 
gengi hlutabréfa í Icelandair Group 
á 20,4 krónur á hlut í nýju verðmati. 
Er það um 27 pró
sentum yfir gengi 
bréfanna eftir lokun 
markaða í gær. IFS ráð
leggur fjárfestum því að kaupa hluta
bréf í ferðaþjónustufélaginu.

Greinendur IFS telja að gengi 
bréfanna geti farið í 22,3 krónur 
á hlut eftir tólf mánuði. Að þeirra 

mati má búast við því að arðsemi 
Icelandair Group batni á næstunni, 
tekjulega séð, og þá meðal annars 

vegna þeirra skipu
lagsbreytinga sem 
stjórnendur félags
ins kynntu á síðasta 

ári til þess að einfalda reksturinn.
IFS spáir því að EBITDA félagsins 

– rekstrarhagnaður fyrir afskriftir, 
fjármagnsliði og skatta – verði 190,8 
milljónir dala á þessu ári. – kij

Telja kauptækifæri í Icelandair



FRAMÚRSKARANDI PRENTSMIÐJA AFTUR!
VIÐ ERUM ENN AÐ „REGISTERA“ ÞETTA

Litróf er þriðja árið í röð í hópi framúrskarandi fyrirtækja hjá 

Creditinfo. Litróf er svansvottuð prentsmiðja með mikinn 

faglegan metnað og erum við stolt af því að tilheyra þessum 

hópi, ásamt aðeins um 2% íslenskra fyrirtækja.

2015
 - 2017



Skipafélagið Eimskip hefur 
undirritað samning um 
smíði á tveimur gáma-
skipum, að virði yfir sex 
milljarða króna, sem eiga að 

verða grundvöllur að fyrirhuguðu 
samstarfi félagsins við grænlenska 
skipafélagið Royal Arctic Line, án 
þess þó að Samkeppniseftirlitið 
hafi veitt samstarfinu undanþágu 
frá samkeppnislögum. Slík undan-
þága er forsenda þess að af samstarf-
inu verði.

Ólafur William Hand, upplýs-
ingafulltrúi Eimskips, segir í samtali 
við Markaðinn að stefnt sé að því að 
skipin, sem eru nú í smíðum í skipa-
smíðastöð í Kína, komi í þjónustu 
Eimskips um mitt ár 2019 óháð því 
hver niðurstaða samkeppnisyfir-
valda verði.

„Málið er til meðferðar hjá sam-
keppnisyfirvöldum. Þau eru að 
vinna sína vinnu, við erum að vinna 
okkar vinnu og skipasmiðirnir að 
vinna sína vinnu. Við höldum bara 
okkar striki, enda ekkert annað 
hægt í stöðunni,“ segir hann í sam-
tali við Markaðinn.

Páll Gunnar Pálsson, forstjóri 
Samkeppniseftirlitsins, staðfestir 
að eftirlitinu hafi borist síðasta 
vor undanþágubeiðni vegna fyrir-
hugaðs samstarfs Eimskips og Royal 
Arctic Line. „Samkeppniseftirlitið 
taldi þörf á frekari gögnum og upp-
lýsingum frá fyrirtækjunum. Beðið 
er eftir því að öll umbeðin gögn 
verði afhent eftirlitinu. Þegar þau 

liggja fyrir mun Samkeppniseftirlit-
ið verða í aðstöðu til að taka ákvörð-
un um frekari meðferð erindisins,“ 
segir hann.

Eimskip undirritaði samning 

um smíði á umræddum skipum í 
janúar á síðasta ári. Skipin verða 
bæði 2.150 gámaeiningar og nemur 
samningsverð hvors þeirra um 32 
milljónum dala sem jafngildir um 
3,2 milljörðum króna.

Félagið hefur tryggt sér 80 pró-
senta fjármögnun af samnings-
verði skipanna við þýskan banka. 
Var fyrsta afborgun samningsins, að 
fjárhæð 11,7 milljónir evra, greidd í 
maímánuði í fyrra.

Auk þess hefur grænlenska 
skipafélagið, sem er að fullu í eigu 
grænlensku heimastjórnarinnar, 
undirritað samning um smíði á einu 
sambærilegu skipi við sömu skipa-
smíðastöð.

Þessi skip eiga að verða grund-
völlur að samstarfi skipafélaganna 
tveggja, líkt og fram kom í frétta-
tilkynningu frá Eimskip í janúar á 
síðasta ári, en samstarfið snýr að því 
að tengja Grænland við alþjóðlegt 
siglingakerfi Eimskips með sam-
nýtingu á plássi í siglingakerfum 
félaganna. Var haft eftir Gylfa Sig-
fússyni, forstjóra Eimskips, þegar 
félögin undirrituðu viljayfirlýsingu 
sín á milli, að sameining á flutnings-
magni skipafélaganna og notkun á 
færri og stærri skipum myndi leiða 
til aukinnar hagkvæmni.

Þrátt fyrir að félögin hafi ráðist í 

fjárfestingar sem nema milljörðum 
króna til þess að gera samstarfið 
mögulegt hefur Samkeppniseftir-
litið ekki enn lagt blessun sína yfir 
það. Forsvarsmenn Eimskips hafa 
óskað eftir því að eftirlitið veiti 
samstarfinu undanþágu á grundvelli 
15. greinar samkeppnislaga en sam-
kvæmt umræddu lagaákvæði getur 
eftirlitið veitt undanþágu fyrir sam-
starfi fyrirtækja sem annars væri 
ólögmætt.

Skilyrði slíkrar undanþágu eru 
meðal annars þau að samstarfið 
stuðli að bættri framleiðslu eða 
dreifingu á vöru eða þjónustu, veiti 
neytendum hlutdeild í ávinningi 
sem af samstarfinu hlýst og veiti 
auk þess viðkomandi fyrirtækjum 
ekki færi á að koma í veg fyrir sam-
keppni.

Ólafur segist lítið geta tjáð sig 
um málið á meðan það er til með-
ferðar hjá samkeppnisyfirvöldum. 
Umrædd gámaskip komi hins vegar 
til landsins um mitt ár 2019, ef áætl-
anir ganga eftir, og fari þá í þjónustu 
félagsins, hvað sem öðru líði.

Samkeppniseftirlitið hefur áður 
komist að þeirri niðurstöðu að Eim-
skip sé í markaðsráðandi stöðu á 
markaði fyrir áætlunarsiglingar til 
og frá landinu.

Samkvæmt gögnum sem Mark-
aðurinn hefur undir höndum 
rekur Eimskip nú flutningakerfi 
sem nemur um 50 prósentum af 
allri flutningsgetu á markaðinum 
til og frá Íslandi. Ef samstarf Eim-
skips og Royal Arctic Line verður 
að veruleika – þannig að félögin 
sameina flutningakerfi sín – gæti 
flutningsgeta fyrrnefnda félagsins 
aukist verulega. Þannig myndu sam-
eiginleg kerfi skipafélaganna tveggja 
búa yfir flutningsgetu upp á 5.326 
gámaeiningar á viku sem yrði þá um 
75 prósent af heildarflutningsgetu 
markaðarins. 
kristinningi@frettabladid.is

Mikil fjárfesting en engin undanþága
Samkeppniseftirlitið hefur ekki veitt fyrirhuguðu samstarfi skipafélaganna Eimskips og Royal Arctic Line undanþágu. Engu að síður  
hafa félögin látið smíða skip sem eiga að verða grundvöllur samstarfsins. Upplýsingafulltrúi segir smíði skipanna óháða niðurstöðunni.

Skipafélögin Eimskip og Royal Arctic Line undirrituðu viljayfirlýsingu árið 2016 um að tengja Grænland við alþjóðlegt 
siglingakerfi Eimskips með samningi um samnýtingu á plássi í siglingakerfum skipafélaganna. Í kjölfarið rituðu félögin 
undir samninga um smíði á þremur nýjum gámaskipum í skipasmíðastöð í Kína. FRéttAbLAðið/Anton bRinK

6,4
milljarðar króna er saman-
lagt samningsverð tveggja 
gámaskipa sem Eimskip 
lætur nú smíða.

Við fjármögnum  
innflutninginn 
fyrir þitt fyrirtæki

Nánari upplýsingar 
má finna á kfl.is

Nýtt öflugt
bókhaldskerfi í skýinu 
frá manninum sem færði 
okkur Dynamics Ax

Prófaðu 
frítt í

30 daga

www.uniconta.is
Lagast að þínum þörfum

Erik Damgaard
Stofnandi Uniconta

Við höldum bara 
okkar striki, enda 

ekkert annað í stöðunni.
Ólafur William Hand, 
upplýsingafulltrúi 
Eimskips

Samkeppniseftir-
litið taldi þörf á 

frekari gögnum og upplýs-
ingum frá fyrirtækjunum.
Páll Gunnar Pálsson, 
forstjóri Sam-
keppniseftirlitsins
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tl.is

REYKJAVÍK
SUÐURLANDSBRAUT 26

Sími 414 1700

AKUREYRI
GLERÁRTORG

Sími 414 1730

HÚSAVÍK
GARÐARSBRAUT 18A

Sími 464 1600

EGILSSTAÐIR
KAUPVANGI 6

Sími 414 1735

SELFOSS
AUSTURVEGI 34

Sími 414 1745

REYKJANESBÆR
HAFNARGÖTU 90

Sími 414 1740

AKRANES
ÞJÓÐBRAUT 1

Sími 431 3333

ECOTANK
KOMINN AFTUR !

ECOTANK PRENTARINN BORGAR SIG
HRATT UPP MEÐ LÁGUM PRENTKOSTNAÐI

FLJÓTUR AÐ BORGA SIG
EPS-ET2650

44.995

PRENTAÐU MIKIÐ OG BORGAÐU LÍTIÐ
Lykillinn að hagkvæmni EcoTank liggur
í stórum blektönkum í stað minni og 
kostnaðarsamari blekhylkja. 

RISA ÁFYLLING AF BLEKI FYLGIR
Í stað minni blekhylkja sem þarf oft að 
skipta um fylgir EcoTank risastór áfylling 
sem dugar flestum heimilum í allt að 2 ár.  

ÁHYGGJULAUS PRENTUN
Í hefðbundnum prenturum klárast blekhylkin oft á versta tíma 
með tilheyrandi óþægindum.  Með EcoTank prentar þú mikið 
magn áhyggjulaus áður en kemur að næstu áfyllingu. 

EcoTank prentarinn frá Epson hefur slegið í gegn vegna hagkvæmni og er nú kominn aftur. Blek fylgir honum sem dugar
í allt að 2 ár. Stórir blektankar í stað hefðbundinna minni blekhylkja.  Þráðlaus prentari sem einnig skannar og ljósritar.



✿   Arðgreiðslur viðskiptabankanna  
í milljörðum króna
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Mikilvægt samband 
við umheiminn

Fyrirtækjalausnir  
Vodafone
„Í okkar alþjóðlega umhverfi er mikilvægt  
að vera í öflugu síma- og netsambandi. 
Þar höfum við reitt okkur á þjónustu  
Vodafone með góðum árangri.“

Gunnar Már Sigurfinnsson 
framkvæmdastjóri Icelandair Cargo 

Nánar á: vodafone.is/fyrirtaeki

Hættan við strangar 
e i g i n f j á r k r ö f u r 
er sú að atvinnu-
lífið verði of einhæft 
sem magnar upp 
efnahagssveiflur. 

Markmið eftirlitsstofnana ætti fyrst 
og fremst að miða að því að jafna 
sveiflur og dreifa áhættu í atvinnulíf-
inu. Hertar kröfur um eigið fé banka 
ganga í þveröfuga átt. Þetta er mat 
Jóns Daníelssonar, hagfræðings og 
forstöðumanns rannsóknarstofn-
unar um kerfislæga áhættu á fjár-
málamörkuðum við London School 
of Economics.

„Mér hefur fundist stjórnvöld hafa 
gengið allt of langt í að tryggja eigin-
fjárstöðu bankanna í stað þess að 
huga að því hvernig atvinnulíf við 
viljum hafa,“ segir Jón í samtali við 
Markaðinn. Hátt hlutfall eigin fjár 
banka geti aldrei, svo öruggt sé, komið 
í veg fyrir að bankar verði gjaldþrota.

Jón Þór Sturluson, aðstoðarforstjóri 
Fjármálaeftirlitsins, segir ekki rétt að 
hér á landi séu gerðar mjög miklar 
kröfur til banka um eiginfjárauka 
borið saman við önnur ríki. Engu að 
síður séu skýrar ástæður fyrir því að 
gerðar séu ríkar þjóðhagsvarúðar-
kröfur til íslensku bankanna. „Það eru 
ákveðnir undirliggjandi þættir sem 
gera lánveitingar á Íslandi áhættu-

samari en í mörgum öðrum ríkjum,“ 
segir aðstoðarforstjórinn.

Fram kom í úttekt Markaðarins 
í síðustu viku að þrátt fyrir að gæði 
eigna íslensku viðskiptabankanna 
þriggja – Arion banka, Íslandsbanka 
og Landsbankans – væru meiri en 
víðast hvar annars staðar væri eigin-
fjárhlutfall bankanna með því hæsta 
í Evrópu og vogunarhlutfallið, sem 
reiknast sem eigið fé sem hlutfall af 
heildareignum, umtalsvert hærra en 
hlutfall evrópskra banka.

Skekkja markaðinn
Jón Daníelsson segir að hertar eigin-
fjárkröfur, samkvæmt Basel-regl-
unum sem innleiddar voru í kjölfar 
fjármálakreppunnar 2008, hafi íþyngt 
bönkum allan heim. Þær hafi auk þess 
gert bönkum erfiðara um vik að finna 
leiðir til þess að láta eiginfjárhlutfallið 
líta hærra út en það er í raun og veru.

„Vandamálið við hertum eiginfjár-
kröfum,“ nefnir hann, „er það að því 
strangari sem kröfurnar eru, þeim 
mun dýrara er fyrir banka að veita 
lán. Eigið fé banka er tiltölulega dautt 
fjármagn sem þeir geta til dæmis ekki 
lánað út. Bankarnir verða því af hagn-
aði með því að liggja á eigin fé sem 
dregur auk þess úr þátttöku þeirra í 
efnahagslegri starfsemi.“

Eiginfjárreglurnar geri það að 
verkum að bankarnir leitist í aukn-
um mæli við að lána til verkefna 
og starfsemi sem sé þeim hvað arð-
bærust. Önnur svið sitji á hakanum. 
Afleiðingin geti orðið sú að sum svið 

Hertar kröfur stuðla að samþjöppun
Hagfræðingur við LSE segir að hátt eiginfjárhlutfall banka geti aldrei komið í veg fyrir að þeir fari í þrot. Strangar eiginfjárkröfur stuðli 
að samþjöppun. Aðstoðarforstjóri Fjármálaeftirlitsins sér skýrar ástæður fyrir því að gerðar séu ríkar kröfur til íslenskra banka.

Jón Daníelsson segir hættuna við strangar eiginfjárkröfur vera þá að einhæfni og samþjöppun í atvinnulífinu aukist. Lítil fyrirtæki hafi minna aðgengi að lánsfé en þau hefðu annars haft. FréttABLAðið/ViLheLm

atvinnulífsins búi við ofgnótt af lánsfé 
á meðan önnur svið skortir lánsfé.

„Þetta er spurning sem stjórnvöld 
í Evrópulöndum hafa þurft að spyrja 
sig: Hversu hátt má eiginfjárhlutfall 
banka vera án þess að það fari að 
bitna á hagvexti og dragi úr fjölbreytni 
í atvinnulífi? Hættan er sú að háar 
eiginfjárkröfur stuðli að samþjöppun 
í atvinnulífinu. Að lítil fyrirtæki hafi 
minna aðgengi að lánsfé en þau hefðu 
annars haft og að meira sé lánað til 
stærri fyrirtækja eða fasteignakaupa, 
svo dæmi séu tekin.

Eiginfjárreglurnar geti þannig haft 
ráðandi áhrif á það hvert lánsfé banka 
leitar.

Lendingin á meðal stefnusmiða í 
Evrópu virðist ætla að vera sú að eigin-
fjárkröfur verða ekki hertar mikið 
meira en nú er orðið. Það hefur einn-
ig verið kvartað yfir því hve breyti-
legar reglurnar eru. Að það sé alltaf 
verið að hræra í þeim. Svo virðist sem 
lending sé einnig að nást í þeim efnum 
þannig að það liggi ljóst fyrir til lengri 
tíma hvernig eigið fé banka á að vera 
reiknað út og hvað eiginfjárhlutfallið 
skal vera hátt,“ útskýrir Jón.

Hann segir að hátt hlutfall eigin fjár 
banka geti aldrei, svo öruggt sé, komið 
í veg fyrir að bankar verði gjaldþrota. 
„Það getur ávallt komið það stórt 
áfall að bankar fari á hausinn, sama 

hversu miklu eigin fé þeir búa yfir. En 
kostnaðurinn við að hafa mikið eigið 
fé er einnig gríðarlegur. Þess vegna 
þarf að ná fram eins konar jafnvægi á 
milli þess hversu mikla áhættu bankar 
eiga að taka til þess að geta þjónað 
atvinnulífinu og þess að eiginfjárstaða 
bankanna sé trygg,“ segir Jón.

Of mikið einblínt á fortíðina
„Mér hefur fundist eins og stjórnvöld 
á Íslandi séu – með því að setja strang-
ari reglur en gilda í Evrópu – að reyna 
að byrgja brunninn eftir að barnið er 
dottið ofan í hann. Regluverkið hér á 
landi miðast að mínu mati ekki við 
framtíðina, heldur við það eitt að 
koma í veg fyrir að fjármálahrunið 
2008 geti orðið. En það gerðist. Í stað 
þess að reyna að búa til regluverk 
til þess að koma í veg fyrir að bank-
arnir eins og þeir voru fyrir tíu árum 
geti farið í þrot, þá ættu stjórnvöld að 
reyna að tryggja að bankakerfið sem 
við búum við í dag verði stöðugt og 
geti hjálpað okkur til framtíðar.

Það er of mikil áhersla lögð á að 
reyna að bregðast við einhverjum 
atburðum sem skipta ekki lengur 
máli fyrir framtíðina og of lítil áhersla 
lögð á það hvernig fjármálakerfið geti 

Kristinn  
Ingi Jónsson
kristinningi@frettabladid.is

n 2016 
n 2017 
n 2018

Jón  
Daníelsson
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Aðalfundur Tryggingamiðstöðvarinnar hf. verður haldinn fimmtudaginn 15. mars 2018 
kl. 16.00 í Hvammi á Grand Hótel Reykjavík, Sigtúni 38, Reykjavík.

Dagskrá

Hluthafar hafa heimild til að fá ákveðið mál tekið til meðferðar á fundinum og skal 
kröfu þar um fylgja rökstuðningur eða drög að ályktun sem berast skal stjórn félags- 
ins skriflega eða rafrænt á netfangið stjorn@tm.is í síðasta lagi 5. mars næst- 
komandi.

Hluthafi getur látið umboðsmann sækja hluthafafundinn fyrir sína hönd.  Um-
boðsmaður skal leggja fram skriflegt eða rafrænt umboð á eyðublaði eða í sam-
ræmi við eyðublað sem aðgengilegt er á vef félagsins – tm.is/fjarfestar. Rafrænt 
umboð skal sent félaginu á netfangið stjorn@tm.is áður en fundur hefst.

Ekki verður unnt að greiða atkvæði með rafrænum hætti á fundinum. Óski hluthafi 
að taka fyrirfram þátt í atkvæðagreiðslu skriflega og fá sendan atkvæðaseðil skal 
hann gera skriflega kröfu þar um til félagsins eigi síðar en fimm dögum fyrir fundinn.  
Að auki er unnt að greiða atkvæði á skrifstofu félagsins á venjulegum opnunar- 
tíma (kl. 09:00 til 16:30) til og með miðvikudeginum 14. mars 2018, en fyrir lokun 
skrifstofunnar þann dag skal einnig skila þangað sendum atkvæðaseðlum. Nánar 
fer um atkvæðagreiðsluna og gildi atkvæða samkvæmt henni eftir reglum félagsins 
um atkvæðagreiðslu utan hluthafafundar, settum af stjórn félagsins 18. desember 
2013.

Framboð til stjórnar skal tilkynna skriflega til félagsstjórnar skemmst fimm dögum 
fyrir hluthafafundinn. 

1. Skýrsla stjórnar um starfsemi félagsins á síðastliðnu starfsári.
2. Ársreikningur félagsins fyrir liðið starfsár ásamt skýrslu endurskoðenda 
 lagður fram til staðfestingar.
3. Ákvörðun um ráðstöfun tekjuafgangs félagsins.
4. Tillaga um heimild til kaupa á eigin hlutum.
5. Ákvörðun um tillögu stjórnar um starfskjarastefnu fyrirtækisins.
6. Tillaga um breytingar á samþykktum félagsins.  Í fyrsta lagi að við 16. 
 gr. bætist nýr stafliður um yfirlýsingu frambjóðanda til stjórnar um eigið 
 hæfi.  Í öðru lagi að felld verði niður setning í sviga í 1. mgr. 19. gr. 

Tilkynning um framboð skal vera á sérstöku eyðublaði sem stjórn félagsins lætur í 
té og unnt er að nálgast á vefsíðu félagsins (www.tm.is/fjarfestar).  Í tilkynningunni 
skal veita greinargóðar upplýsingar um þau atriði sem tilgreind eru á eyðublaðinu, 
sbr. 1. mgr. 16. gr. samþykkta félagsins.  Unnt er að senda félagsstjórninni útfyllta 
og undirritaða framboðstilkynningu fyrir lok framboðsfrests með tölvuskeyti á net-
fangið stjorn@tm.is.

Dagskrá aðalfundarins og tillögur sem fyrir hann verða lagðar, svo og aðrar 
nauðsynlegar upplýsingar um fundinn má finna á vef félagsins (www.tm.is/fjarfestar).  
Að auki mun ársreikningur (samstæðureikningur) félagsins, skýrsla stjórnar, skýrsla 
endurskoðenda og tillaga stjórnar um starfskjarastefnu liggja frammi á skrifstofu 
og á vef félagsins hluthöfum til sýnis hálfum mánuði fyrir fundinn. 

Eigi síðar en tveimur dögum fyrir fund verða birtar á vefsíðu félagsins upplýsingar 
um framboð til stjórnar.

Hluthafar og umboðsmenn geta skráð sig á fundinn á fundarstað hálfri klukkustund 
áður en hann hefst og fengið fundargögn afhent.

Stjórn Tryggingamiðstöðvarinnar hf.
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 um skilgreiningu á hugtakinu forstjóri.  Í þriðja lagi að frestur til að 
 krefjast hlutfalls- eða margfeldiskosningar verði styttur úr fimm í tvo 
 daga fyrir hluthafafund.   Í fjórða lagi að felld verði niður skilyrði í 26. gr. 
 um tiltekna mætingu hluthafa á hluthafafund þegar kosið er um breyt-
 ingar á samþykktum.  Í fimmta lagi að vísað sé til núgildandi laga um 
 vátryggingastarfsemi nr. 100/2016 í 27. og 28. gr. í stað eldri laga nr. 
 56/2010.
7. Ákvörðun um þóknun til stjórnar.
8. Kosning stjórnar félagsins.
9. Önnur mál löglega fram borin.

hjálpað því atvinnulífi sem við viljum 
búa við.“

Jafnvægið sé mikilvægast. Regl
urnar þurfi að vera þannig úr garði 
gerðar að bankarnir haldi ekki alfar
ið að sér höndum og forðist að taka 
áhættu. Varhugavert sé þó að ganga of 
langt í þeim efnum. „Mér hefur fund
ist stjórnvöld hafa gengið allt of langt 
í að tryggja eiginfjárstöðu bankanna 
í stað þess að huga að því hvernig 
atvinnulíf við viljum hafa,“ segir Jón 
Daníelsson.

Lækka hraðar en FME bjóst við
Jón Þór segir að á undanförnum 
árum hafi eiginfjárstaða stóru 
bankanna þriggja verið töluvert yfir 
kröfum Fjármálaeftirlitsins. Því sé 
ekki óeðlilegt að bankarnir stefni að 
því að lækka eiginfjárhlutfall sitt.

Bankarnir þrír hafa á síðustu tveim
ur árum greitt samtals 101 milljarð 
króna í arð, bæði reglulegan og sér
stakan, til hluthafa. Stjórnir þeirra 
hafa auk þess lagt til að greiddir verði 
53,4 milljarðar í arð á þessu ári sem er 
umtalsverð hækkun á milli ára.

„Það hefur komið í ljós á síðustu 
dögum og vikum að bankarnir eru 
að færa sig nær kröfum Fjármála
eftirlitsins hraðar en við áttum von á. 
En í öllum tilfellum er eiginfjárstaða 
bankanna í samræmi við kröfur og 
er enginn ágreiningur um þær arð
greiðslur sem tilkynnt hefur verið um 
síðustu daga, svo dæmi sé tekið.

En litið til framtíðar er ljóst að 
við erum að komast í annars konar 
og að einhverju leyti hefðbundnara 
umhverfi. Eiginfjárkröfur Fjármála
eftirlitsins munu þá skipta meira 
máli.“

Jón Þór útskýrir að eiginfjárkröf
urnar, sem gerðar eru til bankanna, 
hafi tekið miklum breytingum í kjöl
far fjármálaáfallsins 2008 með inn
leiðingu Basel III regluverksins. Sem 

Aðstoðarforstjóri Fjármálaeftirlitsins segir kosti felast í innramatsaðferð

Jón Þór Sturluson segir að ýmsir 
kostir séu við svonefndar innra-
matsaðferðir. Í þeim geti falist 
nákvæmari og betri mæling á út-
lánaáhættu að því gefnu að líkönin, 
sem bankarnir nota, uppfylli gæða-
skilyrði og að þeim sé viðhaldið 
með eðlilegum hætti.

Stóru viðskiptabankarnir þrír 
hafa það allir til skoðunar að taka 
upp slíka aðferð, en það er háð 
samþykki Fjármálaeftirlitsins. Þeir 
notast nú við svonefnda stað-
alaðferð til þess að reikna eigin-
fjárhlutfall sitt út. Með upptöku 
innramatsaðferða, sem notaðar 
eru víðast hvar í Evrópu, gæti eigin-
fjárþörf bankanna dregist verulega 
saman.

Jón Þór segir að vogunarhlutfall 
hérlendu bankanna sé mjög hátt 
vegna hárra áhættuvoga þeirra. 
Skýringin sé sú að bankarnir noti 
staðalaðferð við útreikning á 

áhættuvegnu eiginfjárhlutfalli en 
ekki innramatsaðferð.

„Það hafa heyrst áhyggjuraddir 
í mörgum Evrópuríkjum um 
að sumir bankar hafi gengið of 
langt í að lágmarka áhættuvogir 
sínar með notkun eigin líkana. Fyrir 
vikið hefur vogunarhlutfallið víða 
lækkað nokkuð skarpt. En hlutfallið 
hefur minni þýðingu hér á landi, 
að minnsta kosti til fyrirsjáanlegrar 
framtíðar, þar sem áhættuvogir 
bankanna eru háar. Við glímum 
ekki við þennan sama vanda. En 
vogunarhlutfallið gæti farið að 
skipta meira máli ef íslensku bank-
arnir taka upp innramatsaðferðir á 
næstu árum,“ segir Jón Þór.

Jón Daníelsson segir tvenns 
konar sjónarmið togast á í þessum 
efnum.

„Ef bankarnir fá algjört frelsi til 
þess að búa til sín eigin líkön er 
hættan sú að þeir muni smíða líkön 

sem mæla ekki einu sinni áhættu. 
Það er eitthvað sem við viljum 
forðast. Sem dæmi varð UBS-
bankinn gjaldþrota árið 2008 vegna 
þess að hann tók mikla áhættu í 
undirmálslánum í Bandaríkjunum 
en bankinn mældi áhættuna sem 
enga. Áhættan kom ekki fram í 
líkönum bankans. Við viljum að 
bankarnir mæli þá áhættu sem 
byggist upp í þeirra rekstri.

Á hinn bóginn felst einnig hætta 
í því þegar yfirvöld segja bönk-
unum beinlínis hvernig á að mæla 
áhættu. Yfirvöld geta notað ranga 
mælistiku og mælt áhættuna 
rangt. Og ef allir bankar sjá heiminn 
á sama hátt – því þeir mæla áhættu 
á sama hátt – þá munu þeir hegða 
sér eins og það magnar upp efna-
hagssveiflur. Við viljum fremur að 
bankarnir sjái heiminn á mismun-
andi hátt því það jafnar út sveiflur,“ 
nefnir Jón.

dæmi hafi sérstakir eiginfjáraukar 
verið teknir upp en þeir séu hugsaðir 
fyrst og fremst í þjóðhagsvarúðar
skyni. Eru þeir byggðir á mati á áhættu 
af kerfinu í heild, en ekki af einstökum 
bönkum. „Um er að ræða fastan var
úðarauka, kerfisáhættuauka, eiginfjár
auka á kerfislega mikilvæga aðila, sem 
skal endurskoða á tveggja ára fresti, og 
í fjórða lagi sveiflujöfnunarauka sem 
er endurskoðaður ársfjórðungslega 
og tekur mið af stöðu hagsveiflunnar 
á hverjum tíma.”

Haft var eftir Yngva Erni Kristins
syni, hagfræðingi Samtaka fjármála
fyrirtækja, í Markaðinum í síðustu 
viku að það skyti skökku við að Fjár
málaeftirlitið skuli ganga lengra í 
beitingu eiginfjáraukanna en önnur 
Evrópuríki sem við berum okkur 
gjarnan saman við.

Jón Þór segir það ekki rétt. „Við setj
um til að mynda ekki kröfur umfram 
það sem þekkist á Norðurlöndunum, 
að Finnlandi undanskildu. Kröfurnar 
vegna kerfisáhættu eru sambærilegar 
og er sveiflujöfnunaraukinn til dæmis 
hærri í Noregi og Svíþjóð en á Íslandi.“

Hann bendir auk þess á að eigin
fjárkrafa vegna útlánaáhættu stóru 
bankanna, sem falli undir svonefnda 
stoð II, hafi farið lækkandi jafnt og 
þétt á undanförnum árum í takt við 
batnandi eignagæði bankanna. „Það 
er ákveðinn hluti heildarkröfunnar 
sem tengist eignagæðunum með 
beinum hætti og krafan í þeim hluta 
hefur þróast niður á við í tilfelli allra 
stóru bankanna.

Okkar sýn er sú að eignagæði 

bankanna hafi batnað jafnt og þétt frá 
hruni og eru um þessar mundir nálægt 
meðaltali í Evrópu. Það er því ekki rétt 
að halda því fram að við séum á ein
hvern hátt í öfundsverðri stöðu. Þró
unin hefur verið jákvæð – og viljum 
við ekki gera lítið úr því – en það er 
ofsagt að staða bankanna að þessu 
leyti sé betri en víðast hvar annars 
staðar,“ segir Jón Þór.

Lán áhættusamari hér
Hann nefnir að skýrar ástæður séu 
fyrir því að gerðar séu ríkar þjóð
hagsvarúðarkröfur til íslenskra 
banka. „Það eru ákveðnir undir
liggjandi þættir sem gera lánveit
ingar á Íslandi áhættusamari en í 
mörgum öðrum ríkjum. Það hefur í 

grunninn bæði með stærð landsins 
og einhæfni atvinnulífsins að gera.

Flestir mælikvarðar sem meta 
áhættu í útlánum byggja á því 
að lán séu óháð hvert öðru og að 
fjárhæð láns skipti ekki máli. Þess 
vegna eru reiknaðir viðbótarmæli
kvarðar sem meta samþjöppunar
áhættu, annars vegar vegna ein
stakra skuldbindinga og hins vegar 
vegna atvinnugreina og landfræði
legra svæða. Í tilfelli Íslands benda 
umræddir mælikvarðar til þess að 
samþjöppunaráhætta sé tiltölulega 
mikil.

Til viðbótar má vísa til þess að hér 
á landi eru fyrir hendi afar greini
legir undirliggjandi áhættuþættir 
sem gera það að verkum að fylgni 

vanefnda er tiltölulega há. Skýrasti 
þátturinn er íslenska krónan en 
einnig mætti nefna aflabrögð, verð 
á sjávarafurðum og áhuga ferða
manna á að sækja Ísland heim. Allt 
eru þetta undirliggjandi áhættu
þættir sem hafa almenn áhrif á 
útlánagæði í landinu .

Í þriðja lagi ríkir samþjöppun 
í bankakerfinu. Við höfum þrjá 
banka sem hver og einn er það stór 
að áfall eins þeirra getur ógnað 
kerfinu öllu. Það er óvenjumikil 
hætta miðað við flest önnur lönd.

Öll þessi atriði eru í mínum huga 
skýr rök fyrir því að það sé fullt til
efni til þess að beita þjóðhagsvar
úðartækjum í nokkrum mæli hér á 
landi,“ segir aðstoðarforstjóri FME.

Jón Þór  
Sturluson,  
aðstoðarfor
stjóri Fjármála
eftirlitsins.
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Fylgi fjórflokksins frá árinu 2007 

Það er áhugavert að skoða 
breytingar á fylgi stjórnmála-
flokka síðasta áratuginn. Á 
þessu tímabili hafa orðið 

umtalsverðar breytingar á fylgi 

Áratugur breytinga: 
Pólitískt landslag

stærstu stjórnmálaflokka landsins 
eða hins svokallaða fjórflokks sem 
og á fjölda flokka sem bjóða fram 
lista í alþingiskosningum. Gallup 
hefur mælt og birt opinberlega fylgi 
við stjórnmálaflokka frá því á tíunda 
áratugnum og þegar rýnt er í gögnin 
má greina töluverðar breytingar 
síðustu 5-6 árin ef litið er á fylgi við 
fjórflokkinn.

Í alþingiskosningum 2007 fóru 
um 90% greiddra atkvæða til Sjálf-
stæðisflokks, Samfylkingar, Vinstri 
grænna og Framsóknar og höfðu gert 
um nokkurt skeið. Fylgi þessara fjög-
urra flokka í skoðanakönnunum var 
áfram umtalsvert fram til 2012 þegar 
nokkuð fór að draga úr fylgi þeirra en 
um 80% stuðningur var við fjórflokk-
inn það ár. Stuðningur við fjórflokk-
inn minnkaði áfram niður í 70% 
snemma árs 2014 og frá ársbyrjun 
2015 fram á haustið 2016 voru lengst 
af um 55% sem sögðust ætla að kjósa 
einhvern þessara flokka. Það má 
því segja að þær háværu kröfur um 
breytingar í stjórnmálum í kjölfar 
efnahagshrunsins hafi tekið nokk-
urn tíma að koma fram í breytingum 
á fylgi fjórflokksins. Frá kosning-
unum 2016 jókst fylgi fjórflokksins 
aftur og hefur verið í kringum 70% 
frá ársbyrjun 2017.

Nokkrar sveiflur hafa verið á fylgi 
einstakra flokka innan fjórflokksins 
í könnunum Gallup frá 2008 eða um 
15 til 30 prósentustig:
l  Vinstri græn mældust hæst 32% 

í nóvember 2008 og lægst 7% í 
febrúar 2013.

l  Samfylkingin mældist hæst 35% 
í febrúar 2008 og lægst 5% í nóv-
ember 2016.

l  Framsókn mældist hæst 30% í 
apríl 2013 og lægst 7% febrúar 
2008 og í apríl 2016.

l  Sjálfstæðisflokkur mældist 
hæstur 41% í janúar 2008 og 
lægstur 21% í nóvember 2008.

Hvernig vegnaði  
nýjum framboðum?
Áhugavert er að skoða hvernig 
nýjum framboðum hefur vegnað 
og hvort þeim hafi tekist að festa 
sig í sessi í íslenskum stjórnmálum. 
Borgarahreyfingin var afsprengi bús-
áhaldabyltingarinnar og tilkynnti 
framboð sitt til alþingiskosninga í 
febrúar 2009 og var eini flokkurinn 
utan fjórflokksins sem náði manni 
inn á Alþingi. Fylgið óx jafnt og þétt 
í skoðanakönnunum í aðdraganda 
kosninganna og fékk flokkurinn 
7,2% fylgi í kosningunum. Það fjar-

aði þó fljótlega undan fylginu og í 
september 2009 klofnaði flokkurinn.

Mikil gróska var í nýjum fram-
boðum árið 2012, ári fyrir alþingis-
kosningar 2013. Samstaða var stofn-
uð snemma árs 2012 og mældist með 
11% fylgi í skoðanakönnun Gallup 
í febrúar. Flokkurinn missti fylgið 
fljótt og ári eftir stofnun var ákveð-
ið að flokkurinn byði ekki fram í 
alþingiskosningunum. Björt framtíð 
var einnig stofnuð í ársbyrjun 2012 
og fór rólega af stað í skoðanakönn-
unum. Fylgið mældist nokkuð stöð-
ugt í kringum 4-5% fyrstu mánuðina 
en svo sótti Björt framtíð í sig veðrið 
og í ársbyrjun 2013 mældist fylgi 
Bjartrar framtíðar 18,6%, þremur 
mánuðum fyrir kosningar. Flokkur-
inn endaði hins vegar með að fá 8,2% 
fylgi í kosningunum 2013.

Einn af þeim flokkum sem komu 
fram 2013 sker sig frá hinum en það 
eru Píratar. Píratar mældust ekki 
hátt í skoðanakönnunum í upphafi 
en fengu 5,1% fylgi í alþingiskosn-
ingunum 2013. Flokknum óx smám 
saman ásmegin í könnunum og frá 
apríl 2015 til mars 2016 mældist 
flokkurinn með yfir 30% fylgi í könn-
unum Gallup. Eftir því sem nær dró 
alþingiskosningunum 2016 dró 
hins vegar úr fylgi Pírata sem hlutu 
á endanum 14,5% fylgi. Viðreisn og 
Flokkur fólksins buðu í fyrsta sinn 
fram til alþingiskosninga 2016 og 
Miðflokkurinn 2017 og eiga allir þrír 
flokkar fulltrúa á Alþingi í dag.

Í kjölfar efnahagshrunsins var 
ákall um breytingar í samfélaginu og 
endurnýjun stjórnmálanna. Tímabil-
ið einkenndist af gerjun flokkakerfis-
ins, sem náði hámarki fyrir alþingis-
kosningar 2013 þegar alls 11 flokkar 
buðu fram, þar af sjö nýir flokkar. 
Þó dregið hafi úr fjölda nýrra fram-
boða á landsvísu hefur fjöldi flokka 
á Alþingi aftur á móti aldrei verið 
meiri en núna í kjölfar kosninganna 
2017. Fylgi fjórflokksins hefur dalað 
á þessum tíma, sem hefur skapað 
svigrúm fyrir nýja flokka og leiða má 
að því líkur að flokkakerfið sé enn í 
mótun.

Þær háværu kröfur 
um breytingar í 

stjórnmálum í kjölfar 
efnahagshrunsins tóku 
nokkurn tíma að koma fram 
í breytingum á fylgi fjór-
flokksins.
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AÐALFUNDUR REGINS HF.
VERÐUR HALDINN 14. MARS 2018

Stjórn Regins hf. boðar til aðalfundar í félaginu og 
verður hann haldinn í Hörpu tónlistar- og ráðstefnuhúsi, 
í Björtuloftum, Austurbakka 2, 101 Reykjavík, miðviku-
daginn 14. mars 2018 og hefst stundvíslega kl. 16:00.

Dagskrá fundarins er svohljóðandi, sbr. 15. gr. sam-
þykkta félagsins:

1. Skýrsla stjórnar um starfsemi félagsins sl. 
starfsár.

2. Ársreikningur fyrir liðið starfsár ásamt skýrslu 
endurskoðanda lagður fram til staðfestingar.

3. Ákvörðun um greiðslu arðs og meðferð 
hagnaðar eða taps á næstliðnu reikningsári.

4. Tillaga stjórnar um starfskjarastefnu lögð fram til 
samþykktar.

5. Ákvörðun um heimild til stjórnar um kaup á eigin 
bréfum.

6. Tillögur til breytinga á samþykktum, ef einhverjar 
hafa borist.

7. Tillaga um breytingu á 4. gr. samþykkta 
félagsins þess efnis að við greinina bætist 
heimild til stjórnar félagsins til að auka hlutafé 
félagsins um allt að kr. 270.943.956 að nafn-
verði í því skyni að efna kaupsamninga og 
kauptilboð sem félagið hefur gert. Um er að 
ræða samninga vegna fyrirhugaðra kaupa á 
45% hlut í FM-hús ehf. en fyrir á Reginn hf. 55% 
hlut í félaginu. Einnig vegna samninga um kaup 
á dótturfélögum FAST-1 slhf. þ.e. HTO ehf. og 
FAST-2 ehf. Stjórn skal heimilt að nýta heimild 
þessa í einu lagi eða í hlutum. Forgangsréttur 
hluthafa mun ekki gilda um hið nýja hlutafé og 
mun tillagan fela í sér heimild til stjórnar félagsins 
að ráðstafa hlutafénu til að efna framangreindar 
skuldbindingar. Framangreind heimild stjórnar 
skal falla niður þann 1. nóvember 2018. 

8. Kosning félagsstjórnar.

9. Kosning endurskoðanda.

10. Ákvörðun um þóknun til stjórnarmanna fyrir 
næsta kjörtímabil.

11. Önnur mál.

Hluthafi getur látið umboðsmann sækja hluthafafund 
fyrir sína hönd. Umboðsmaður skal leggja fram skriflegt 
eða rafrænt umboð og skal það dagsett. Óskað er eftir 
að umboð berist Regin fyrir dagsetningu aðalfundar 
á reginn@reginn.is og skal það vera undirritað af 

hluthafa eða prókúruhafa. Einnig er fundarmanni 
heimilt að framvísa umboði við mætingu á aðalfund en 
þá skal þess gætt að mæta tímanlega til að hægt sé 
að yfirfara umboð m.t.t. gildis þess. Umboð verða ekki 
afturkölluð svo gilt sé gagnvart félaginu eftir að þeim 
hefur verið framvísað við afhendingu fundargagna eða 
eftir setningu fundarins, hvort heldur sem fyrr er.

Hver hluthafi á rétt á að fá ákveðið mál tekið til 
meðferðar á aðalfundinum, ef hann gerir skriflega kröfu  
um það til stjórnar áður en tvær vikur eru til 
aðalfundarins. Nánar um heimildir hluthafa til að fá mál 
tekin til meðferðar á fundinum vísast til 18. gr. 
samþykkta félagsins sem finna má á heimasíðu þess, 
www.reginn.is/fjarfestavefur. 

Atkvæðagreiðslur og kosningar verða einungis  
skriflegar á fundinum ef einhver atkvæðisbærra 
fundarmanna krefst þess. Stjórnarkjör skal jafnan 
vera skriflegt, ef tillögur koma fram um fleiri menn  
en kjósa skal um. Varðandi heimild til að krefjast 
hlutfalls- eða margfeldiskosningar við kjör 
stjórnarmanna vísast til 23. gr. samþykkta félagsins, 
en krafa um það skal hafa borist stjórn félagsins minnst 
fimm dögum fyrir hluthafafund. Ekki verður hægt að 
greiða atkvæði með rafrænum hætti á fundinum. 
Nánari upplýsingar um réttindi hluthafa er að finna á 
heimasíðu félagsins.

Sérstök athygli er vakin á því að samkvæmt 
samþykktum félagsins ber að tilkynna um framboð til 
stjórnar skriflega með minnst sjö sólarhringa fyrirvara 
fyrir aðalfund, eða fyrir kl. 16:00 miðvikudaginn 7. mars  
2018. Framboðum skal skila á skrifstofu Regins hf. 
í Smáralind, 1. hæð, Hagasmára 1, 201 Kópavogi. 
Upplýsingar um frambjóðendur til stjórnar verða birtar 
eigi síðar en tveimur dögum fyrir aðalfund.

Aðalfundur er lögmætur ef löglega er til hans boðað, 
án tillits til þess hversu margir sækja hann, sbr. 14. gr. 
samþykkta félagsins.

Gögn vegna fundarins eru aðgengileg á skrifstofu 
félagsins í Smáralind, 1. hæð, Hagasmára 1, 201 
Kópavogi og á vefsvæði tengdu aðalfundi á heimasíðu 
félagsins, www.reginn.is/fjarfestavefur, en endanleg 
dagskrá og tillögur verða aðgengilegar a.m.k. tveimur 
vikum fyrir aðalfund, sbr. 18. gr. samþykkta félagsins. 
Aðalfundur félagsins verður án pappírsgagna.

 Kópavogur, 20. febrúar 2018. 
 Stjórn Regins hf.

Ábendingahnappinn má 
finna á www.barnaheill.is

Ólafur  
Elínarson
sviðsstjóri mark-
aðsrannsókna 
Gallup

Jóna Karen 
Sverrisdóttir
viðskiptastjóri 
hjá Gallup

Jón Karl  
Árnason
sérfræðingur á 
greiningarsviði 
Gallup

2 1 .  F e b r ú a r  2 0 1 8   M I Ð V I K U D a G U r8 markaðurinn



Brimborg Brimborg Reykjavík
Bíldshöfða 6 • Sími 515 7000

Brimborg Akureyri
Tryggvabraut 5 • Sími 515 7050 volvocars.is

Heimsæktu náttúruna á Volvo V60 Cross Country. 20 cm veghæð, 
há sætisstaða og frábær sæti er draumaþrennan fyrir unnendur 
náttúru og ævintýra. Njóttu náttúrunnar af öryggi. Volvo öryggi!

VERÐ: 5.650.000 KR.

TILBOÐSVERÐ:

4.890.000 KR.

KOMDU Í BRIMBORG OG TRYGGÐU ÞÉR 
VOLVO V60 CROSS COUNTRY Á ÓTRÚLEGU VERÐI

VOLVO V60 CROSS COUNTRY INSCRIPTION D3 
NÚ Á ÓTRÚLEGU TILBOÐI

Volvo V60CC sérstakt tilboð 255x150 20180207.indd   1 07/02/2018   14:43

Það eru mörg viðfangsefnin 
sem stjórnendur fyrirtækja 
og stofnana standa frammi 

fyrir þegar horft er til nánustu fram-
tíðar á vinnumarkaði. Ný kynslóð, 
Z-kynslóðin, er að feta sín fyrstu 
spor á vinnumarkaðnum, kynslóð 
sem hefur alist upp við tækni og 
vísindi allt sitt líf og talar tungumál 
sem eldri kynslóðir eiga erfitt með 
að skilja. Þessi kynslóð gerir aðrar 
kröfur og finnst sjálfsagt að jafnt 
einföld sem flókin verk séu unnin 
með hjálp tölvu, sjálfvirkni eða 
einhvers konar tækni. Margir ótt-
ast þessa þróun og telja að störfum 
komi til með að fækka þó líklegra 
sé að líkt og í fyrri tæknibyltingum 
muni sum störf hverfa en á sama 
tíma skapast ný.

Þeir sem starfa að mannauðs-
málum, bæði hér heima og erlendis, 
hafa mikið rætt um og velt fyrir sér 
framtíð starfa. Á MANNAUÐS-
DEGINUM, árlegri ráðstefnu Félags 
mannauðsfólks á Íslandi var fjallað 
um þetta viðfangsefni út frá ýmsum 
sjónarhornum. Þá gerðu samtök 
mannauðsfólks á Norðurlöndunum 
og Íslandi (European Associasion 
for Personal Management) í sam-
starfi við Ernst og Young nýlega 
rannsókn meðal félagsmanna þar 
sem skoðað var hvaða áskoranir það 
eru sem tæknivæðing framtíðarinn-
ar mun aðallega hafa í för með sér. 
Þær voru: sjálfvirknivæðing starfa, 
sveigjanlegt og alþjóðlegt vinnu-
afl, breytingar í aldurssamsetningu 
vinnuafls og úrvinnsla gagna.

Það kemur kannski ekki á óvart 
að sjálfvirknivæðing starfa var það 
sem flestir töldu vera eitt helsta 
viðfangsefnið. Við sjáum nú þegar 
dæmi þess að tækni sé farin að leysa 

af hólmi verkefni sem mannshönd-
in sinnti áður. Í matvöruverslunum 
erlendis fer afgreiðslufólki á kassa 
fækkandi og sjálfsafgreiðslustöðvar 
orðnar æ meira áberandi. Þá kann-
ast allir við að innritunarborðum 
í flugstöðvum fer fækkandi og far-
þeginn sér sjálfur um að innrita sig 
og farangurinn sinn. Það sem kemur 
á óvart er að aðeins 44% þeirra sem 
tóku þátt í könnuninni telja fyrir-
tækið sitt tilbúið til þess að takast á 
við þessa sjálfvirknivæðingu en 66% 
svarenda telja sig því ekki tilbúna. 
Þessir aðilar þurfa að vakna upp af 
svefninum og átta sig á að framtíðin 
er ekki lengur handan við hornið, 
hún er núna og því þarf að grípa til 
aðgerða.

Sveigjanleiki í starfi og alþjóð-
legra vinnuafl er önnur stór 
áskorun. Yngri kynslóðir hafa ekki 
sömu gildi og fyrri kynslóðir og eru 
óhræddari við að taka að sér styttri 
verkefni og starfa skemur á hverjum 
stað, í stað þess að ráða sig á einn 
vinnustað og vinna þar alla sína ævi. 
Reynslan sýnir að fyrirtæki muni í 
síauknum mæli nýta sér verktaka og 
lausráðið starfsfólk auk samvinnu 
við aðra aðila í sams konar iðnaði. 
Einungis þriðjungur taldi fyrirtækið 
sitt tilbúið fyrir þessar breytingar.

Þriðja áskorunin er breyting á 
aldurssamsetningu vinnuafls. Aldr-
ei fyrr hafa eins margar kynslóðir 
verið saman á vinnumarkaði og 
með bættri heilsu og líðan er fólk 
tilbúið að starfa lengur sem kallar 
á fjölbreyttari kröfur. Meirihluti 
svarenda taldi fyrirtækin vera farin 
að taka tillit til þessara ólíku þarfa. 
Hér á landi sjáum við þessa þróun 
vera að eiga sér stað og má nefna 
tilraunaverkefnið um styttingu 
vinnuvikunnar sem er m.a. ætlað 
að stuðla að jafnvægi milli vinnu og 
einkalífs.

Greining og úrvinnsla gagna 
er stór áskorun því eitt er að afla 
gagna en annað er að geta nýtt það 

forspárgildi sem getur falist í þeim.
Með nýrri tækni og breyttri 

samsetningu vinnuafls eru miklar 
breytingar á vinnumarkaði óhjá-
kvæmilegar. Þetta er þó misjafnt 
eftir atvinnugreinum og almennt 
séð er vitund stjórnenda um þessar 
áskoranir sterk. Niðurstaða rann-
sóknarinnar segir okkur þó að fyrir-
tæki á Norðurlöndum virðast ekki 
vera tilbúin fyrir þessar breytingar 
og geta þeirra til þess að nýta sér 
þær og hagnast á þeim reyndist 
minni en vonast var til.

Hröð breyting á vinnumarkaði

Brynjar Már 
Brynjólfsson 
Félag mannauðs-
fólks á Íslandi 

Sigrún  
Kjartansdóttir
Félag mannauðs-
fólks á Íslandi 

Aðeins 44% þeirra 
sem tóku þátt í 

könnuninni telja fyrirtækið 
sitt tilbúið til að takast á við 
þessa sjálfvirknivæðingu. 
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Stoppar 90% óhreininda
Dyra og hreinsimottur

Laun og árangurstengdar greiðslur 
til Höskuldar H. Ólafssonar, banka-
stjóra Arion banka, námu alls 71,2 
milljónum króna í fyrra og hækkuðu 
um 5,9 milljónir, eða ríflega níu pró-
sent, á milli ára, að því er fram kemur í 
nýbirtum ársreikningi bankans.

Laun og árangurstengdar greiðslur 
til Birnu Einarsdóttur, bankastjóra 
Íslandsbanka, voru 58 milljónir 
króna á síðasta ári og drógust saman 
um tæpar 3 milljónir á milli ára. Þá 

námu laun Lilju Bjarkar Einarsdóttur, 
bankastjóra Landsbankans, 27 millj-
ónum á árinu en þess má þó geta að 
hún tók til starfa um miðjan mars-
mánuð. – kij

Höskuldur með  
71 milljón í laun

Höskuldur H. 
Ólafsson, for-
stjóri Arion banka
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Deutsche Bank segir upp 500 starfsmönnumSkotsilfur

Hátt í fimm hundruð starfsmönnum þýska stórbankans Deutsche Bank hefur verið sagt upp störfum. Uppsagnirnar eru liður í aðhaldsaðgerðum 
bankans sem hyggst draga úr kostnaði sem nemur samtals 3,8 milljörðum evra á árunum 2015 til 2018. Flestir starfsmennirnir sem voru látnir taka 
pokann sinn störfuðu á fjárfestingabankasviði bankans, þar á meðal í markaðsviðskiptum, í Lundúnum og New York. NORDICPHOTOS/GETTY

Íslendingar eru sér á báti meðal 
Evrópuþjóða þegar kemur að 
notkun netbanka. Samkvæmt 

könnun Hagstofu Evrópusam-
bandsins (e. Eurostat) notuðu 93% 
allra Íslendinga netbanka til að 
sinna bankaviðskiptum árið 2017. 
Er þetta hæsta hlutfallið í Evrópu 
en á eftir Íslendingum koma íbúar 
hinna Norðurlandanna ásamt Hol-
lendingum. Íslendingar hafa verið 
fljótir að tileinka sér stafrænar 
lausnir og að mörgu leyti verið í 
farabroddi í þeim efnum. Þetta sést 
meðal annars á því að árið 2007 
notaði um helmingur viðskipta-
vina íslensku bankanna netbanka. 
Á tíu árum er hlutfallið komið yfir 
90%. Helst þessi þróun í hendur við 
öra þróun netbankanna og tilkomu 
nýrra lausna á borð við rafrænar 
undirskriftir. Þetta hefur gert að 
verkum að viðskiptavinir geta sinnt 
fjölbreyttari bankaviðskiptum en 
áður í gegnum netbankana og eiga 

sífellt sjaldnar erindi í útibú bank-
anna.

Könnun Eurostat sýnir að yngri 
kynslóðir á Íslandi nota netbanka 
í miklum mæli til að sinna banka-
viðskiptum. Hér á landi hefur einn-
ig verið ör þróun í nýjum lausnum, 
meðal annars með tilkomu smáfor-
rita sem hægt er að nýta til þess að 
millifæra og greiða fyrir vörur og 
þjónustu. Þessi þróun endurspeglar 
þær kröfur sem yngri kynslóðir gera 
til enn frekari gagnvirkni ásamt 
hraðari og skilvirkari afgreiðslu 
hvenær sem er og hvar sem þau 
eru stödd. Þessi kynslóð stendur 
brátt frammi fyrir þeim stóru fjár-
hagslegu ákvörðunum sem felast í 
lífshlaupi hvers og eins – það er að 
segja kaupum á fasteignum, bif-
reiðum og fleiri meiriháttar fjárfest-
ingum og skuldbindingum sem hafa 

til þessa kallað á umtalsvert papp-
írsflóð og allra handa útréttingar. 
Það eru því ekki bara verslanir og 
afþreyingarfyrirtæki sem þurfa að 
vera tilbúin fyrir fólk sem er með 
tæknina þrædda inn í allan sinn 
hugmyndaheim, alls óhrædd við að 
nýta sér hana, heldur allir sem veita 
einhverja þjónustu.

Krafan er ekki eingöngu að hvers-
dagsleg fjármálaþjónusta færist í 
netbanka og snjalltæki heldur nær 
hún einnig til flestra sviða sam-
skipta einstaklinga við stofnanir 
og fyrirtæki. Hið opinbera líkt og 
einkaaðilar á Íslandi hefur alla 
burði til að koma til móts við þessa 
kröfu og hefur í raun ekkert val 
þar um. Í því skipta rafræn skilríki 
sköpum. Kosturinn við rafrænu skil-
ríkin er að þau gefa færi á rafrænni 
undirskrift sem jafngildir því að 
pappírsgögn séu undirrituð eigin 
hendi. Þannig er hægt að undir-
rita skjöl án þess að mæta á staðinn 
sem felur í sér mikið hagræði bæði 
fyrir notendur og veitendur ólíkrar 
þjónustu.

Árið 2014 undirrituðu SFF og 
fjármála- og efnahagsráðherra vilja-
yfirlýsingu um stóraukna notkun 
rafrænna skilríkja. Síðan hafa fá 
en mikilvæg skref verið stigin til 
þess að fullnýta kosti rafrænna skil-
ríkja. Eitt af þeim markmiðum sem 

stjórnvöld settu sér með viljayfir-
lýsingunni var að gera þinglýsingar 
veðskuldabréfa rafrænar innan 
tveggja ára. Á móti settu Samtök 
fjármálafyrirtækja sér þá stefnu að 
viðskiptavinir fjármálafyrirtækja 
gætu undirritað helstu skjöl með 
rafrænum skilríkum innan tveggja 
ára. Rafrænu undirskriftirnar voru 
þannig forsenda áforma um að 
gera þinglýsingar rafrænar. Hvor-
ugt markmiðið hefur náðst en þó 
hafa einstök fjármálafyrirtæki nú 
rafvætt lánaferla sína að töluverðu 
leyti. Stjórnvöld vinna nú að undir-
búningi lagafrumvarps um rafrænar 
þinglýsingar en í þeirri vinnu er 
mikilvægt að löggjafinn hafi skýra 
framtíðarsýn og hagi lagaumgjörð-
inni þannig að lánveitendum verði 
gert kleift að gefa út veðskjöl á raf-
rænu formi.

Rafrænar undirskriftir og raf-
rænar þinglýsingar geta skilað 
miklu hagræði. Stjórnvöld hafa 
áætlað að sparnaður samfélagsins 
í heild vegna rafrænna þinglýsinga 
geti numið tæpum 400 milljónum 
króna á ári hverju. Það hagræði mun 
skila sér til heimila og fyrirtækja og 
treysta samkeppnishæfni Íslands. 
Það er öllum til hagsbóta og skiptir 
sköpum við að búa til umhverfi 
stjórnsýslu og viðskipta sem kom-
andi kynslóðir munu sætta sig við.

Sóknarfæri í rafrænum viðskiptum
Sparnaður sam-
félagsins í heild 

vegna rafrænna þinglýsinga 
getur numið tæpum 400 
milljónum á ári.

Ég hef  fylgst af áhuga með nýlegum 
fréttum varðandi tilraunaverk-
efni um styttingu vinnuvikunnar 

án launaskerðingar. Reykjavíkurborg 
hóf sína tilraun 2015 á þremur starfs-
stöðvum og hefur smám saman bætt 

við fleiri vinnustöðum í verkefnið. 
Mælingar gefa almennt til kynna góðan 
árangur verkefnisins, svo sem aukna 
starfsánægju meðal starfsmanna og 
meiri framleiðni. Hugsmiðjan kynnti 
einnig nýlega niðurstöður eigin tilraun-
verkefnis til tveggja ára þar sem vinnu-
tími allra starfsmanna var styttur í sex 
klukkustundir á dag úr átta án launa-
skerðingar. Niðurstöður Hugsmiðj-
unnar eru sannarlega jákvæðar: 23% 
meiri framleiðni, 44% færri veikinda-
dagar og starfsánægja mælist 100%. 
Og þrátt fyrir færri vinnustundir hafa 
tekjur Hugsmiðjunnar aukist að sögn 
talsmanna fyrirtækisins.

Ég rannsakaði sveigjanleika á vinnu-
stöðum í doktorsrannsókn minni í 
sálfræði um aldamótin. Þátttakendur 
í rannsókninni voru starfsmenn 
hátæknifyrirtækis í Bandaríkjunum. 
Á heimasíðu fyrirtækisins kom fram 
að starfsmenn hefðu sveigjanleika í 
starfi og tækifæri til jafnvægis á milli 
vinnu og einkalífs. Í viðtölum mínum 
við starfsmenn (flestir sérfræðingar og 
stjórnendur) kom þó í ljós að vinnu-
tími þeirra var almennt langur og 
tækifæri fyrir sveigjanleika lítill. Margir 
unnu 50-60 klukkustundir í viku 
hverri og nokkrir enn meira. Orlofs-
dagar töldu um tvær vikur á ári. Margir 

sögðust vera þreyttir, vinna undir 
miklu álagi og dreymdi um að komast 
snemma á eftirlaun (um 45-55 ára) til 
að sinna hugðarefnum sínum og ná 
meiri hvíld. Svo virtist sem eftirlauna-
draumarnir væru haldreipi þeirra 
í miklu álags- og streituumhverfi. 
Á Íslandi þætti flestum skrýtið að 
ímynda sér eftirlaunaaldur um 45-55 
ára eftir þrotlausa vinnu enda hlýtur 
að vera heilbrigðara að ná meira jafn-
vægi milli vinnu og einkalífs í gegnum 
allan starfsferilinn.

Vonandi þróast íslenski vinnu-
markaðurinn ekki í þá átt sem hér var 
lýst á undan. Oft hefur þó komið fram 

að Íslendingar vinni að jafnaði lengri 
vinnudag en nágrannaþjóðir okkar og 
að framleiðni sé minni. Það er ánægju-
legt að fylgjast með tilraunaverkefnum 
Reykjavíkurborgar og Hugsmiðjunnar 
um styttingu vinnutíma. Eðlilega eru 
áskoranir í slíku ferli og misflóknar 
eftir eðli starfsemi hvers vinnustaðar. 
En fyrstu niðurstöður hljóta að vera 
hvatning fyrir aðra vinnuveitendur. 
Aukin starfsánægja, betri nýting 
vinnutíma (meiri framleiðni) og fleiri 
tækifæri starfsmanna til að sinna fjöl-
skyldu og áhugamálum er sannarlega 
eftirsóknarvert bæði fyrir vinnuveit-
endur og starfsmenn.

Styttri vinnuvika
Rakel  
Heiðmarsdóttir  
eigandi og 
ráðgjafi hjá 
Inventus og 
FKA-félagskona 

Jóna Björk 
Guðnadóttir 
lögfræðingur 
Samtaka fjár-
málafyrirtækja

Loka í Sviss
Fjármálafyrirtækið 
GAMMA Capital 
Management 
hefur aðeins 
dregið saman 
seglin í starfsemi 
sinni erlendis með 
því að loka skrifstofu 
fyrirtækisins í svissnesku borginni 
Zürich. GAMMA hóf starfsemi í Sviss 
á síðasta ári og var Helgi Bergs, sem 
stýrði á sínum tíma fjárfestinga-
bankastarfsemi Kaupþings í Lund-
únum, ráðinn til þess að stýra starf-
seminni. GAMMA opnaði skrifstofu í 
Lundúnum árið 2015 og New York á 
síðasta ári. Gísli Hauksson lét nýverið 
af stjórnarformennsku GAMMA en 
tekið var fram í tilkynningu að hann 
myndi halda áfram að einbeita sér 
að uppbyggingu félagsins á erlendri 
grundu.

Til Landsbréfa
Björn Snær Guð-
brandsson, sem 
hefur á undan-
förnum árum 
gegnt starfi 
forstöðumanns 
eignastýringarsviðs 
Íslenskra verðbréfa, 
hefur tekið til starfa hjá Landsbréfum. 
Mun hann starfa þar sem sjóðstjóri 
í sérhæfðum fjárfestingum. Stutt er 
síðan Brynjar Þór Hreinsson, sem 
hafði einnig starfað hjá ÍV sem for-
stöðumaður sérhæfðra fjárfestinga, 
tók til starfa sem sjóðstjóri hjá Stapa 
lífeyrissjóði. Jóhann Steinar Jóhanns-
son var ráðinn framkvæmdastjóri 
Stapa síðasta haust en áður starfaði 
hann einnig hjá félaginu. Þá sagði 
Sigurður Hreiðar Jónsson, sem var for-
stöðumaður markaðsviðskipta, upp 
störfum hjá fyrirtækinu í nóvember.

Ólík ávöxtun
Hún var afar ólík, 
ávöxtun trygginga-
félaganna Sjóvár 
og TM af eigna-
söfnum sínum 
í fyrra. Á meðan 
ávöxtunin hjá Sjóvá 
var undir væntingum, 
5,9 prósent, var ávöxtun eignasafns 
TM, sem Sigurður Viðarsson stýrir, 
ein sú besta sem sést hefur frá hruni 
eða 14,9 prósent. Þar munar mestu 
um ávöxtun félagsins af óskráðum 
bréfum sem var 29 prósent og má 
einkum rekja til kaupa þess, ásamt 
hópi fjárfesta, á ríflega helmingshlut 
í Stoðum. Ávöxtun TM af skráðum 
bréfum var auk þess afar góð, 22 
prósent, en til samanburðar hækkaði 
hlutabréfavísitala GAMMA um þrjú 
prósent í fyrra.
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DISCOVERY SPORT PURE
Á EINSTÖKU VERÐI

LAND ROVER

Búnaður í PURE útgáfu er m.a.: 17" Odyssey álfelgur, 9 þrepa sjálfskipting, 
stillanlegt Terrain Response drifkerfi, Ebony Tech Velour tauáklæði, upphitað 
stýrishjól og framrúða, bakkmyndavél, 60/40 niðurfellanlegt aftursæti með
fram og aftur færslu, hraðastillir, rafdrifin handbremsa, varadekk og dráttarkrókur.

landrover.is

LAND ROVER DISCOVERY SPORT PURE
VERÐ: 6.190.000 kr.
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 Þetta er hluti af 
endurskipu-

lagningu á eignarhaldi 
sem var óeðlilegt og 
staðið hefur til að 
endurskipuleggja 
lengi.
Höskuldur H.  
Ólafsson,  
bankastjóri  
Arion banka

MarkaðurinnMarkaðurinn
Miðvikudagur 21. febrúar 2018fylgirit fréttablaðsins um Viðskipti og fjármál |

Viðskiptavefur Vísis
@VisirVidskiptiwww.visir.is Markaðurinn

Stjórnar-  
maðurinn

@stjornarmadur

15.02.2018

Matvöruverslunin Kostur, sem hætti rekstri í 
desember síðastliðnum, hefur verið tekin 
til gjaldþrotaskipta. Arnar Þór Stefánsson, 
hæstaréttarlögmaður á LEX, var skipaður 
skiptastjóri í þrotabúinu í síðustu viku.

„Nú tekur við hefðbundið ferli. Fyrstu 
athuganir skiptastjóra lúta að færslum sem 
áttu sér stað í aðdraganda þrots. Síðan var 
gengið á vettvang og húsnæðið kannað 
en það var búið að rýma það að öllu leyti. 
Fram undan er meðal annars skýrslutaka 

af fyrirsvarsmanni og frekari gagnaöflun,“ segir Arnar 
Þór í samtali við Markaðinn.

Fram hefur komið að fyrrverandi starfsmenn telja 
sig eiga inni laun hjá versluninni. Auk þess skuldaði 
verslunin leigu vegna húsnæðis. Arnar Þór segir að 
umfang krafna eigi eftir að koma í ljós þegar tveggja 

mánaða kröfulýsingarfrestur rennur út. Verslun 
Kosts í Kópavogi var lokað 12. desember eftir ríflega 

átta ára rekstur, en Jón Gerald Sullenberger, eigandi 
verslunarinnar, sagði þá að koma Costco til landsins 
hefði kippt grundvellinum undan rekstrinum. – kij

kostur tekinn til gjaldþrotaskipta

Jón Gerald  
Sullenberger.

Umboðsaðili Jeep - Þverholti 6 - 270 Mosfellsbær - s. 534 4433 - www.jeep.is
www.isband.is - isband@isband.is - Opið virka daga 10-18 - Laugardaga 12-16

FLAGGSKIPIÐ FRÁ JEEP
GRAND CHEROKEE SUMMIT
DÍSEL 3.0L V6 250 HÖ.
8 GÍRA SJÁLFSKIPTING

®

JEEP GRAND CHEROKEE SUMMIT VERÐ FRÁ 11.990.000 KR.
Hátt og lágt drif, loftpúðafjöðrun, fjarlægðarstilltur hraðastillir, 20” álfelgur, 8,4” snertiskjár, lykillaust aðgengi og ræsing, rafdrifin 
sportsæti frammi í með hita og kælingu, sjálfvirk tveggja svæða miðstöð með loftkælingu, upphitaðir hliðarspeglar, regnskynjari, 
panorama opnanlegt glerþak, leðurinnrétting, rafdrifinn afturhleri, íslenskt leiðsögukerfi, akgreinavari, árekstrarvari, blindhornsvörn, 
leggur sjálfur í stæði, Harmon Kardon hljómflutningstæki, 19 hátalarar o.fl. 

Umfram í SUMMIT SIGNATURE: Platinum útlit, dökk gráar Gunmetal álfelgur, upplýst Summit merki í hliðarfölsum, Platinum 
grill og afturljós, Signature lúxusinnrétting, Blue-Ray DVD með 2 skjáum aftur í, 2x þráðlaus heyrnartól og fjarstýring. 
Verð: 13.590.000 kr. TILBOÐ: 12.590.000 kr.

®

Þorsteinn Víglundsson, þingmaður 
Viðreisnar, telur það ekki ganga að 
þingmenn setji sér sjálfir reglur um 
fríðindi sem ganga mun lengra en 
þær sem standa almennum skatt-
greiðendum til boða. Þorsteinn tekur 
dæmi um að aki þingmaður sannan-
lega vegna vinnu sinnar 30 þúsund 
kílómetra fái hann endurgreitt ríflega 
milljón krónum meira en almenningi 
væri heimilt að þiggja sem skatt-
frjálsan ökutækjastyrk fyrir sama 
akstur. Þetta er einn angi málsins 
sem vitaskuld þarf að uppræta.

Eitt er að krefjast endurgreiðslu 
samkvæmt kerfi sem augljóslega er 
gallað, en annað að misnota kerfið og 
fá með því óréttmætar endurgreiðsl-
ur. Ásmundur Friðriksson gerðist 
augljóslega sekur um þetta, enda 
sýndu samtök bifreiðaeigenda fram 
á að Ásmundur fékk endurgreiðslur 
sem nema um tveimur og hálfri millj-
ón króna hærri upphæð en áætlaður 
rekstrarkostnaður bíls Ásmundar 
yfir tólf mánaða tímabil. Ásmundur 
tók með öðrum orðum samsvarandi 
upphæð ófrjálsri hendi úr ríkiskass-
anum, eða sem nemur tæplega fjögur 
hundruð þúsund krónum útborg-
uðum aukalega á mánuði.

Nú eru fjölmörg dæmi þess að þing-
menn eða opinberir starfsmenn hafi 
misnotað almannafé. Ekki eru nema 
nokkur ár síðan breskir þingmenn 
voru dæmdir í allt að átján mánaða 
fangelsi fyrir fjársvik og órétt-
mæta reikningagerð, það er að láta 
almenning endurgreiða sér kostnað 
sem annaðhvort tengdist ekki starfi 
þeirra eða var ekki til staðar. Ekki 
er heldur langt síðan Árni Johnsen, 
samflokksmaður Ásmundar, var 
dæmdur í fangelsi fyrir brot í opin-
beru starfi. Ekki verður í fljótu bragði 
séð að grundvallarmunur sé á að 
taka byggingarefni ófrjálsri hendi 
eða beinharða peninga líkt og í til-
viki Ásmundar. Fræðimenn á borð 
við Jón Þór Ólason, lektor við HÍ, 
virðast á sama máli, en Jón Þór hefur 
látið hafa eftir sér að röng skráning í 
akstursbók geti talist til fjársvika. 

Þorsteinn Víglundsson hefur vita-
skuld rétt fyrir sér. Nauðsynlegt er að 
reglur um starfskostnað þingmanna 
verði endurskoðaðar. Það er ekki 
síður nauðsynlegt að fólkið í landinu 
fái á tilfinninguna að misgjörðir þing-
manna, eins og annarra, hafi afleið-
ingar. Engu að síður virðast þing-
menn ófáanlegir til að tala hreint út 
um málið. Getur verið að skýringin sé 
sú að misjafnir sauðir finnist í mörgu 
fé þvert á flokkslínur? Vonandi ekki, 
en Alþingi þarf að bregðast snagg-
aralega við. Mál þeirra sem verst hafa 
hagað sér, eins og Ásmundar, geta svo 
gengið sinn gang í kerfinu.

afleiðingar


