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»2-4
Viðskipti ársins
Um 50 milljarða króna sala CCP til 
Pearl Abyss eru viðskipti ársins, að 
mati dómnefndar Markaðarins. 
Forstjóri CCP segir að þrautseigja sé 
listin við nýsköpun. Kom aldrei til 
greina að gefast upp.

»6
Verstu viðskipti ársins
Kaup á skuldabréfum WOW air í 
útboði flugfélagsins í september 
eru verstu viðskipti ársins. Fjár-
mögnunin, um átta milljarðar króna, 
er sögð engan veginn hafa dugað 
flugfélaginu og komið allt of seint, 
að mati álitsgjafa.

»14-16
Við áramót
Fjölbreyttur hópur stjórnenda fyrir-
tækja og forsvarsmanna hagsmuna-
samtaka í atvinnulífinu gerir upp árið 
sem er að líða og hvaða væntingar 
þeir hafa til ársins 2019.
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FIAT DUCATO
Verð frá 3.943.548 án vsk.

4.890.000 m/vsk.

FIAT TALENTO L2H1
Verð frá 3.298.387 án vsk.

4.090.000 m/vsk.

FIAT DOBLO
Verð frá 2.225.806 án vsk.

2.760.000 m/vsk.

FIAT FIORINO
Verð frá 1.854.032 án vsk.

2.299.000 m/vsk.
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Kapallinn 
gekk upp
Guðmundur Kristjánsson er viðskipta-
maður ársins að mati dómnefndar 
Markaðarins. Hann keypti meira en 
þriðjungshlut í HB Granda í vor fyrir 
21,7 milljarða og fjármagnaði kaupin 
með umfangsmikilli eignasölu. Vill 
breyta nafni HB Granda í Brim. » 8-9
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RAFMÓTORAR Agnar Tómas Möller framkvæmda-
stjóri sjóða hjá GAMMA – Andrés 
Jónsson eigandi Góðra sam-
skipta – Arnar Sigurðsson vínsali og 
innflytjandi hjá Sante Wines – Ari 
Edwald forstjóri MS – Ari Fenger 
forstjóri Nathan & Olsen – Ármann 
Þorvaldsson forstjóri Kviku – Ásgeir 
Helgi Reykfjörð Gylfason fram-
kvæmdastjóri fyrirtækjasviðs Kviku 
– Árni Maríasson forstöðumaður 
markaðsviðskipta Landsbankans 
– Baldur Stefánsson framkvæmda-
stjóri fyrirtækjaráðgjafar Kviku 
– Baldvin Björn Haraldsson meðeig-
andi BBA Legal – Benedikt Gíslason 
stjórnarmaður í Arion banka – Birna 
Einarsdóttir bankastjóri Íslands-
banka – Bjarni Eyvinds Þrastarson 
framkvæmdastjóri markaðs-
viðskipta Kviku – Bjarni Þórður 
Bjarnason aðstoðarframkvæmda-
stjóri Arctica Finance – Björgvin 
Guðmundsson meðeigandi KOM – 
Björgvin Ingi Ólafsson sviðsstjóri hjá 
Deloitte – Daníel Helgason fjárfestir 
– Flóki Halldórsson framkvæmda-
stjóri Stefnis – Guðjón Ármann 

Guðjónsson framkvæmdastjóri 
Hópbíla – Guðrún Hafsteinsdóttir 
eigandi Kjöríss og stjórnarformaður 
Lífeyrissjóðs verslunarmanna – 
Grímur Sæmundsen forstjóri Bláa 
lónsins – Hannes Frímann Hrólfsson 
framkvæmdastjóri eignastýringar 
Kviku – Haraldur I. Þórðarson for-
stjóri Fossa markaða – Heiðar 
Guðjónsson fjárfestir og stjórnar-
formaður Sýnar – Helga Valfells 
forstjóri Crowberry Capital – Helgi 
Magnússon fjárfestir – Helgi Vífill 
Júlíusson viðskiptablaðamaður á 
Fréttablaðinu – Hermann Þórisson 
forstöðumaður sérhæfðra fjár-
festinga hjá Landsbréfum – Hrund 
Rudolfsdóttir forstjóri Veritas – 
Hörður Ægisson ritstjóri Markaðar-
ins – Jakob Ásmundsson forstjóri 
Kortaþjónustunnar – Jón Gunnar 
Jónsson forstjóri Bankasýslu ríkisins 
– Jón Sigurðsson fjárfestir – Jón 
Skaftason framkvæmdastjóri 365 
Invest – Kjartan Smári Höskuldsson 
framkvæmdastjóri Íslandssjóða 
– Kristinn Ingi Jónsson viðskipta-
blaðamaður á Fréttablaðinu – Lilja 

Björk Einarsdóttir bankastjóri 
Landsbankans – Lýður Þorgeirsson 
framkvæmdastjóri fjárfestingar-
bankasviðs Arion banka – Mar-
grét Sanders formaður Samtaka 
verslunar og þjónustu – Marinó 
Örn Tryggvason aðstoðarforstjóri 
Kviku – Páll Harðarson forstjóri 
Kauphallarinnar – Ólöf Skaftadóttir 
ritstjóri Fréttablaðsins – Sigurður 
Atli Jónsson stjórnarformaður 
Íslenskra verðbréfa – Sigurður 
Hannesson framkvæmdastjóri 
Samtaka iðnaðarins – Svanhildur 
Nanna Vigfúsdóttir fjárfestir – Stein-
grímur Helgason forstöðumaður 
fyrirtækjaráðgjafar Landsbankans – 
Þorbjörn Atli Sveinsson sérfræðingur 
hjá Íslenskum fjárfestum – Þor-
steinn Friðrik Halldórsson við-
skiptablaðamaður á Fréttablaðinu 
– Þorbjörn Þórðarson fréttamaður á 
Stöð 2 – Örn Arnarson sérfræðingur 
hjá Samtökum fjármálafyrirtækja – 
Ægir Már Þórisson forstjóri Advania 
á Íslandi. 

Dómnefnd Markaðarins  

Sala tölvuleikjafyrirtækisins 
CCP til suðurkóreska tölvu-
leikjaframleiðandans Pearl 
Abyss fyrir 425 milljónir 
dollara, jafnvirði 50 millj-
arða króna á núverandi 

gengi, var valin viðskipti ársins af 
fjölskipaðri dómnefnd Markaðarins.

„Verðlaunin gleðja mig mikið. Þau 
eru mikil viðurkenning á því sem 
við höfum áorkað á þessu ári. Fram 
hefur komið í fjölmiðlum að um var 
að ræða stærstu sölu á nýsköpunar-
fyrirtæki í sögu Íslands,“ segir Hilmar 
Veigar Pétursson, framkvæmdastjóri 
fyrirtækisins til 18 ára og einn af 
stærstu hluthöfunum með 6,5 pró-
senta hlut.

„Ég vona að þessi kaflaskil í sögu 
CCP, sem skiluðu hluthöfum góðri 
ávöxtun, sanni það í eitt skipti fyrir 
öll að þetta „eitthvað annað“ – sem 
oft er nefnt þegar hugsað er til áhuga-
verðra og umhverfisvænna starfa 
– er til í alvörunni. Vonandi vakna 
fjárfestar og þá sérstaklega lífeyris-
sjóðir af værum blundi. Við þurfum 
að verja hærra hlutfalli af eignum 
lífeyrissjóða í slíkar fjárfestingar til 
að skapa hér blómlegt og skemmti-
legt samfélag sem er eftirsóknarvert 
að taka þátt í. Ef rétt er haldið á spil-
unum munu fjárfestar og samfélagið 
njóta góðs af, eins og dæmin sanna.“

Hver er listin við að koma á fót 
blómlegu nýsköpunarfyrirtæki á 
Íslandi?

„Listin við nýsköpun er fyrst og 
fremst þrautseigja. Þegar litið er til 
farsælla nýsköpunarfyrirtækja sem 
hafa orðið stór alþjóðlega, eins og 
CCP, Össur og Marel, eiga þau þraut-
seigjuna sameiginlega. Það er ekkert 
gefið í viðskiptum. Það þarf að berj-
ast fyrir öllu.“

Talandi um það, það hafa skipst á 
skin og skúrir í rekstri CCP, stundum 
gekk vel og stundum var róinn líf-
róður. Misstir þú aldrei trúna og hugs-
aðir: Úff. Nú er þetta búið?

„Ég missti aldrei trúna en það voru 

Sannar að þetta „eitthvað annað“ er til
Framkvæmdastjóri CCP segir að þrautseigja sé listin við nýsköpun. Aldrei kom til greina að gefast upp. Hann lærði auðmýkt á tveggja 
áratuga uppbyggingarstarfi. Óskilgreind afkvæmi CCP séu um allar jarðir. Lífeyrissjóðir komi meira að fjárfestingum í nýsköpun.

Ég missti aldrei 
trúna en það voru 

vissulega mörg tímabil þar 
sem það var full ástæða til að 
ætla að þetta væri einfaldlega 
búið.

Hilmar Veigar Pétursson segir að mörg lönd hafi lagt mikla vinnu í að skapa aðstæður sem ýti undir nýsköpun. 

vissulega mörg tímabil þar sem það 
var full ástæða til að ætla að þetta 
væri einfaldlega búið. En við fundum 
alltaf einhverja leið, alveg sama hvað 
dalirnir voru djúpir.“

Hvað gaf þér kraft þegar á móti 
blés? Hvað hugsar maður?

„Afstaða okkar var, að við ætl-
uðum aldrei að gefast upp. Það kom 
aldrei til greina að gefast upp og 
koðna niður áður en allt var full-
reynt. Annaðhvort yrði fyrirtækið 
að lokum selt eða gjaldþrota.“

Hvað hefur þú lært af tveggja ára-
tuga uppbyggingarstarfi?

„Auðmýkt. Á tímabili héldum við 
að við gætum gert hvað sem var. 
Það var vegna þess að okkur tókst 
að framleiða EVE Online á Íslandi 
og gera hann vinsælan erlendis. 
Það var að mörgu leyti gersamlega 

ómögulegt verkefni. Þá fórum við 
að halda að við værum merkilegri 
en við erum. En það hefur ýmislegt 
gengið á hjá okkur, og þá lærir maður 
auðmýkt, því þetta hefur á stundum 
verið mjög erfitt. Við það verður 
nálgunin eðlilegri og árangurinn 
merkilegri.“

Spilaði það rullu í vel heppnaðri 
sölu til alþjóðlegs fyrirtækis að hafa 
vel tengda fjárfesta í hópi hluthafa, 

þannig að þeir þekktu mann og annan 
í alþjóðlegum tækniheimi?

„Það var gæfuspor fyrir fyrirtækið 
að fá reynda og erlenda hluthafa í 
hópinn árin 2005-2006. Þegar kom 
að sölunni nutum við góðs af því 
hvað það voru margir reyndir fjár-
festar í hópnum. En innan dyra hjá 
okkur hafði sömuleiðis skapast dýr-
mæt reynsla enda er fyrirtækið orðið 
21 árs. Hún nýttist einnig vel. Þetta er 
ekki endapunktur í sögu CCP heldur 
nýr kafli undir öðru eignarhaldi. Það 
mun ekki hafa sérstakar breytingar 
í för með sér, aðrar en að við erum 
komin í lið með kóresku leikjafyrir-
tæki.“

Einn í dómnefndinni hafði einmitt 
á orði hve gleðilegt það væri að CCP 
yrði sjálfstæð eining innan samstæð-
unnar.

Helgi Vífill  
Júlíusson 
helgivifill@frettabladid.is

„Það er tiltölulega algengt fyrir-
komulag hjá asískum fyrirtækjum. 
Þetta er enn fremur yfirlýsing um að 
við hjá CCP kunnum okkar fag.“

Er auðveldara núna að ná árangri 
alþjóðlega með nýsköpun frá Íslandi 
en fyrir 21 ári þegar CCP var stofnað?

„Það er að einhverju leyti auðveld-
ara og að einhverju leyti erfiðara. Nú 
er til meiri þekking á að selja nýsköp-
un á alþjóðavísu en þegar við vorum 
að stíga okkar fyrstu skref. Á þeim 
tíma var hún af skornum skammti. 
Það eru kannski ekki til reiðinnar 
býsn af henni nú en hún er til staðar.

Þegar CCP var að stíga sín fyrstu 
skref var internetið tiltölulega nýtt 
af nálinni. Það skapast ávallt mikil 
tækifæri þegar ný tækni er að finna 
sér farveg. Nú á dögum er internetið 
nokkuð þroskað og erfiðara að finna 
glufur á markaðnum en þegar við 
fórum af stað með EVE Online. En 
það eru alls kyns tæknibyltingar um 
þessar mundir, það þarf bara að hafa 
augun opin fyrir tækifærum.

Núna er mun meiri samkeppni 
á sviði nýsköpunar og mörg lönd 
hafa lagt mikla vinnu í að skapa 
aðstæður sem ýta undir nýsköpun. 
Ísland hækkaði nýverið þak á endur-
greiðslur af rannsóknar- og þróunar-
starfi. Það var skynsamlegt skref en 
ég hvet íslensk stjórnvöld til að taka 
fleiri slík skref og afnema þakið, enda 
er um að ræða alþjóðlega samkeppni 
sem við megum ekki verða undir í. 
Of mikið er undir.“

CCP er eins konar afsprengi OZ. 
Eru miklar líkur á að fyrrverandi 
starfsmenn CCP muni nýta sína 
reynslu og stofna nokkurn fjölda fyrir-
tækja?

„Við lærðum margt þegar við 
störfuðum hjá OZ sem eflaust gerði 
það að verkum að við náðum lengra 
en annars hefði verið raunin. Á 20 
árum hafa þúsundir starfsmanna 
unnið hjá CCP. Á undanförnum 
áratug hafa fyrrverandi starfsmenn 
stofnað fyrirtæki, bæði hér á Íslandi 
og erlendis, ásamt því að margir eru 
í lykilstöðum hjá erlendum leikja-
fyrirtækjum. Það eru óskilgreind 
afkvæmi CCP um allar jarðir. Ég vona 
að það haldi áfram.“
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Önnur viðskipti sem voru nefnd sem þau bestu

 Margir álitsgjafar nefndu kaup 
Kviku banka á öllu hlutafé í 
GAMMA Capital Management sem 
viðskipti ársins. „Kaupin voru gerð 
á hárréttum tíma,“ segir einn úr 
dómnefndinni. „Þar kom berlega 
í ljós munurinn á Kviku og stóru 
bönkunum þremur. Þeir eru svifa-
seinir, seinheppnir og með ranga 
nálgun við markaðinn,“ segir hann.
      „Verðið sem Kvika greiðir fyrir 
GAMMA er lágt,“ nefnir einn álits-
gjafi. „Það er mikill mannauður í 
GAMMA, ekki síst í Agnari Tómasi 
Möller sjálfum en fáir á landinu 
hafa betri yfirsýn og þekkingu á 
skuldabréfamarkaðinum. Það var 
nauðsynlegt fyrir GAMMA að fá 
þessa „hreinsun“ eftir allt vesenið í 
kringum annan stofnandann.“

 Salan á The Icelandic Milk and 
Skyr Corporation, sem selur skyr 

undir vörumerkinu Siggi’s skyr, til 
franska mjólkurrisans Lactalis var 
nokkrum álitsgjöfum Markaðarins 
hugleikin. Félagið var stofnað af 
Sigurði Kjartani Hilmarssyni árið 
2006. „Þetta er mögnuð þraut-
seigjusaga einstaks frumkvöðuls. 
Hann er næstfarsælasti jógúrt-
frumkvöðull heims á eftir 
Hamdi Ulukaya, stofnanda 
Chobani,“ nefnir einn 
álitsgjafi.

 Salan á hugbúnaðar-
fyrirtækinu Bókun, sem 
var stofnað árið 2012, 
til bandarísku bókunar-
síðunnar TripAdvisor, 
var í sumum tilvikum 
nefnd í sömu andrá og 
salan á Siggi’s skyr. „Í 
báðum tilfellum stofna 
ungir frumkvöðlar fyrir-

tæki og með dugnaði, eljusemi og 
mörgum réttum ákvörðunum – og 
nokkrum röngum – tekst þeim 
að búa til alþjóðleg fyrirtæki sem 
freista stóru fyrirtækjarisanna,“ 
nefnir einn álitsgjafi.

„Það eru fáir sem gera sér grein 
fyrir því hversu erfitt þetta er og 
hve mörgum öðrum hefur mis-
tekist það sem þessum ungu frum-
kvöðlum tókst,“ bætir hann við.

 Nokkrir nefndu kaup 
N1 á Festi, næststærsta 
smásölufélagi landsins, 

sem bestu heppnuðu 
viðskipti ársins. „Mikil 

samlegðaráhrif munu 
hljótast af sameining-
unni og til verður öflugt 
og arðsamt fyrirtæki,“ 

segir einn. 

 Þá hlaut hlutafjárútboð og 
skráning Arion banka í kauphöll á 
Íslandi og í Svíþjóð nokkur atkvæði. 
„Frábær framkvæmd á tæknilega 
flókinni, tvöfaldri skráningu og risa-
stóru útboði. Umframáskrift bæði 
hér á landi og erlendis var marg-
föld,“ nefnir einn álitsgjafi.
      „Þrátt fyrir að gengi bankans 
hafi ekki verið merkilegt frá 
skráningu er það afrek að koma 
hlutabréfum hans á markað og þá 
er gríðarlega mikilvægt fyrir hag-
kerfið að fjármálafyrirtæki landsins 
séu á markaði,“ tók annar fram.

 Önnur viðskipti sem voru nefnd 
voru meðal annars fyrirhuguð fjár-
festing Indigo Partners í WOW air, 
sala Stoða og íslenskra fjárfesta á 
hlut sínum í drykkjarframleiðand-
anum Refresco og kaup Samherja á 
fjórðungshlut í Eimskip.

Þetta er falleg saga af 
alvöru frumkvöðlafyrir-
tæki sem gekk í gegnum 
súrt og sætt, upp og 
niður, en allt endaði á 
besta veg,“ segir einn 

álitsgjafi Markaðarins um viðskipti 
ársins að mati dómnefndar blaðs-
ins, sölu íslenska tölvuleikjafram-
leiðandans CCP til suðurkóreska 
leikjarisans Pearl Abyss.

Söluverð félagsins, sem var 
stofnað árið 1997 og er hvað þekkt-
ast fyrir fjölspilunarleikinn EVE 
Online, getur numið allt að 425 
milljónum dala eða sem jafngildir 
um 50,6 milljörðum króna miðað 
við núverandi gengi.

Salan er þannig stærsta sala á 
íslensku tæknifyrirtæki frá upphafi 
en verðmiðinn er um 10 milljónum 
dala hærri en verðmiði Decode 
þegar fyrirtækið var selt til banda-
ríska lyfjaframleiðslufyrirtækisins 
Amgen árið 2012.

Þess ber þó að geta að hluti sölu-
verðs CCP er árangurstengdur til 
tveggja ára.

„Það er ekki auðvelt að byggja 
upp alþjóðlegt fyrirtæki á Íslandi frá 
grunni og koma því í sölu erlendis,“ 
nefnir einn álitsgjafi Markaðarins. 
„En það tókst, þótt útlitið hafi verið 
tvísýnt á tímabili. Ávöxtun eigenda 
er góð og félagið virðist eiga að 
starfa nokkuð sjálfstætt innan Pearl 
Abyss, þar með talið með starfsstöð 
hér á landi,“ bætir hann við.

Pearl Abyss, sem var stofnað 
árið 2010 og er skráð í kauphöll-
ina í Suður-Kóreu, er verðmetið á 
jafnvirði um 320 milljarða króna. 
Suður kóreska félagið framleiðir 
meðal annars fjölspilunarleikinn 
vinsæla Black Desert Online.

Annar álitsgjafi segir söluna frá-
bæran endahnút á skemmtilegri 
vegferð tæknifyrirtækis. Hún blási 
mörgum kjark í brjóst. „Salan er 
engin tilviljun,“ segir hann. Mikil 
elja eigenda, stjórnenda og starfs-
manna um árabil sé að skila 
sér í svona glæsilegum 
árangri.

Sala CCP viðurkenning 
fyrir íslenskt hugvit
Álitsgjafar Markaðarins segja söluna á CCP til Pearl Abyss fela í sér viðurkenn-
ingu á því uppbyggingarstarfi sem hafi verið unnið innan fyrirtækisins. Salan sé 
engin tilviljun. Um er að ræða stærstu sölu á íslensku tæknifyrirtæki frá upphafi.

Salan á Iberica skilaði 
margfaldri ávöxtun

Ármann Þorvaldsson, 
forstjóri Kviku banka.

Hjalti Baldursson, 
forstjóri Bókunar.

2. Salan á Solo Seafood, eiganda 
spænska sölufyrirtækisins 

Icelandic Iberica, til íslenska sjávar-
útvegsfyrirtækisins Iceland Seafood 
International, sem gekk endanlega 
í gegn í september, hafnaði í öðru 
sæti í vali dómnefndar Markaðarins 
á viðskiptum ársins.

„Ávöxtunin er svakaleg á átján 
mánuðum,“ segir einn álitsgjafi 
Markaðarins og vísar til þess að selj-
endurnir hafi selt fyrirtækið á fjór-
falt hærra verði en þeir greiddu fyrir 
það í lok árs 2016. Að teknu tilliti til 
þess að ríflega 40 prósent af kaup-
verðinu var fjármagnað með lánsfé 
sjöfölduðu fyrrverandi eigendur 
Icelandic Iberica fjárfestingu sína.

Sjávarsýn, fjárfestingafélag Bjarna 
Ármannssonar, Hjörleifur Ásgeirs-
son, framkvæmdastjóri Icelandic 
Iberica, og sjávarútvegsfyrirtækin 
Nesfiskur, Jakob Valgeir og FISK 
Seafood seldu Icelandic Iberica 
til Iceland Seafood en greitt var 
með 1.025 milljón nýjum hlutum í 
síðastnefnda félaginu, að virði 8,1 
milljarðs króna, og peningagreiðslu 
upp á 64 milljónir króna.

Seljendurnir eignuðust þannig 

samanlagt 44 prósenta hlut í Ice-
land Seafood en í kjölfar kaupanna 
var Bjarni kjörinn stjórnarformaður 
sjávarútvegsfélagsins.

Til samanburðar keypti um-
ræddur fjárfestahópur Iberica af 
Iceland ic Group í desember 2016 
fyrir ríflega 1,8 milljarða en síðar-
nefnda félagið var þá í eigu Fram-
takssjóðs Íslands. Kaupendurnir 
lögðu á þeim tíma sjálfir til tæplega 
1,1 milljarð til kaupanna en það 
sem eftir stóð, um 700 milljónir 
króna, var fjármagnað með lánsfé. 
Verður álitsgjöfum Markaðarins 
tíðrætt um þá góðu ávöxtun sem 
fjárfestingin skilaði á einungis einu 
og hálfu ári.

„Fjárfestahópnum tókst að 
kaupa félagið á góðu verði og marg-
falda virði fjárfestingarinnar þegar 
það var selt inn í Iceland Seafood. 
Þeir eru komnir með markaðs-
skráð bréf auk þess sem hópurinn 
er orðinn leiðandi í félaginu eftir 
sölu,“ nefnir einn álitsgjafi.

Annar segir bæði kaupanda og 
seljendur hafa notið góðs af við-
skiptunum. „Seljendur innleystu 
góðan hagnað við söluna. Þá hefur 
gengi Iceland Seafood hækkað um 
nærri 30 prósent frá því að tilkynnt 
var um kaupin,“ tekur hann fram

Markaðsvirði Iceland Seafood er 
ríflega 20 milljarðar króna og bendir 
einn úr dómnefndinni á að félagið 
sé orðið stærra en mörg félög á 
aðalmarkaði Kauphallarinnar. 

3.  Kaup Útgerðarfélags Reykja-
víkur, áður Brims, á liðlega 

þriðjungshlut í HB Granda hlutu 
þriðja sætið í vali dómnefndar 
Markaðarins á viðskiptum ársins. 
Seljendur voru félögin Vogun og 
Fiskveiðahlutafélagið Venus, sem 
fóru með sölunni út úr hluthafa-
hópnum, og var verð hlutarins um 
21,7 milljarðar króna.

„Þetta eru djörfustu við-
skipti ársins,“ segir einn álitsgjafi 
Markaðarins.

Í kjölfar kaupanna gerði Útgerðar-
félag Reykjavíkur, sem er að mestu 
í eigu Guðmundar Kristjánssonar, 
öðrum hluthöfum í HB Granda yfir-
tökutilboð. Svo fór að fæstir hlut-
hafanna ákváðu að taka tilboðinu 
eða aðeins eigendur að samanlagt 
um þriggja prósenta hlut og fór 
eignarhlutur Útgerðarfélags Reykja-
víkur í félaginu því upp í 37 prósent.

„Guðmundur náði að halda 
flestum stóru fjárfestunum inni, 
þar á meðal lífeyrissjóðunum, þrátt 
fyrir að vera umdeildur,“ nefnir einn 
af álitsgjöfunum. „Kannski segir 
það að peningar eru oftast blindir 
á persónur ef þeir sýna árangur. Að 
minnsta kosti þegar menn hætta 
sínum eigin peningum,“ bætir sá 
hinn sami við.

Vogun er í eigu Hvals en stærsti 
hluthafi þess félags er Fiskveiða-
hlutafélagið Venus með um 43 pró-
senta hlut. Það félag er síðan aftur 
að stærstum hluta í eigu Kristjáns 
Loftssonar og fjölskyldu.

„Það hlýtur að teljast afrek að 
hafa sannfært Kristján Loftsson um 
að selja sér,“ segir einn úr dóm-
nefndinni. Annar bendir á að um 
hafi verið að ræða risaviðskipti sem 
hafi í kjölfarið hleypt af stað keðju 
af öðrum áhugaverðum breyting-
um á eignarhaldi í sjávarútvegi.

„Til að mynda losnaði um 
flækjuna í Vestmannaeyjum við 
söluna á hlut Brims í Vinnslustöð-
inni til Kaupfélags Skagfirðinga,“ 
segir einn álitsgjafi Markaðarins 
en Guðmundur, sem minnihluta-
eigandi í Vinnslustöðinni, hafði um 
árabil staðið í hörðum deilum við 
meirihlutaeigendurna undir forystu 
Sigurgeirs Brynjars Kristgeirssonar 
framkvæmdastjóra.

Annar álitsgjafi nefnir að við-
skiptin hafi ekki verið síður góð 
frá sjónarhóli seljenda, Vog-
unar og Fiskveiðihlutafélagsins 
Venusar.   

„Kristján seldi bréfin á fimmtán 
prósentum yfir markaðsverði og 
í einum rykk. Það er ekki ónýtt að 
„cash-a“ út með þeim hætti,“ segir 
einn álitsgjafi Markaðarins. 

Kaupin í HB Granda 
djörfustu viðskiptin

Björgólfur Thor 
Björgólfsson.

„Svona hlutir gerast ekki af 
sjálfu sér og það má ekki vanmeta 
þá miklu vinnu sem fer í að rækta 
tengsl og búa til áhuga fjárfesta á 
fyrirtækinu. Það var ekki selt í net-
verslun,“ bætir álitsgjafinn við.

Enn einn álitsgjafinn segir söl-
una fela í sér mikla viðurkenningu 
á því starfi sem hafi 
verið unnið innan 
CCP síðastliðna 
tvo áratugi. 

51
milljarður króna er kaup-
verð Pearl Abyss á CCP.

Það er ekki auðvelt 
að byggja upp 

alþjóðlegt fyrirtæki á Íslandi 
frá grunni og koma því í sölu 
erlendis.
Úr umsögn dómnefndar

Bjarni  
Ármannsson.

Guðmundur 
Kristjánsson.

„Fleiri jákvæðar fréttir bárust af sölu 
á eignarhlutum í íslenskum nýsköp-
unarfyrirtækjum á árinu en salan á 
CCP stendur upp úr hvað varðar 
stærð viðskipta,“ nefnir hann.

Hilmari Veigari Péturssyni, sem 
hefur starfað hjá CCP í átján ár og 
stýrt félaginu í fjórtán ár, er hrósað 
sérstaklega fyrir að hafa leitt upp-
byggingu tölvuleikjaframleiðand-
ans, endurreist fyrirtækið og látið 
það í hendur Pearl Abyss fyrir mikla 
fjármuni.

Hilmar Veigar átti um 6,5 pró-
senta hlut í CCP en aðrir hluthafar 
voru til að mynda fjárfestinga-
félagið Novator Partners, sem er 
meðal annars í eigu Björgólfs Thors 
Björgólfssonar, og tengd félög með 
ríflega 43 prósenta hlut, bandaríski 
framtakssjóðurinn New Enterprise 
Associates með 23 prósenta hlut og 
bandaríski fjárfestingasjóðurinn 
General Catalyst Partners með 
rúman 21 prósents hlut. Aðrir 
minni hluthafar áttu samanlagt 5,7 
prósent.

Novator varð stærsti hluthafi CCP 
árið 2005 og ári síðar lagði General 
Catalyst Partners tölvuleikjafram-
leiðandanum til fé. New Enterprise 
Associates fór í hluthafahópinn 
fyrir þremur árum þegar framtaks-
sjóðurinn, sem er einn stærsti sinn-
ar tegundar í heiminum, fjárfesti í 

félaginu fyrir um fjóra milljarða 
króna. Umræddir fjárfestar 

högnuðust ríkulega á 
fjárfestingu sinni. 

Kristinn  
Ingi Jónsson
kristinningi@frettabladid.is
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Íslenskt ál um allan heim | nordural.is

Ál frá Íslandi hefur minnsta kolefnisspor í heimi. 
Við vöndum til innkaupa og meðferðar á öllu hrá-
efni og notum hreina, íslenska raforku. Starfsfólkið 
okkar er vel þjálfað fagfólk og reksturinn sérlega 
stöðugur. Það skilar sér í skilvirkni og lágri bilana-
tíðni, sem heldur losun gróðurhúsalofttegunda í 
lágmarki. Þegar allt þetta leggst saman er afurðin 
hreint, endurnýtanlegt ál sem notað er til að létta 
farartæki og umbúðir, aftur og aftur um allan heim.

Við óskum öllum gleðilegrar hátíðar.



Kaup á skuldabréfum 
WOW air í útboði 
íslenska flugfélags-
ins, sem lauk um 
miðjan september-
mánuð, fá þann vafa-

sama heiður að vera verstu viðskipti 
ársins 2018 að mati dómnefndar 
Markaðarins.

„Aðeins nokkrar vikur liðu þar til 
félagið var komið í alvarlega lausa-
fjárkrísu og leitaði eftir sameiningu 
við Icelandair Group,“ segir einn 
álitsgjafi blaðsins.

Annar segir fjármögnunina sem 
flugfélagið tryggði sér í skuldabréfa-
útboðinu hafa engan veginn dugað. 
Nú sé unnið að því að bjarga félag-
inu frá gjaldþroti.

„Fjárfestar máttu vita það við 
kaupin að skuldabréfin gætu seint 
talist góður fjárfestingarkostur 
sem stuttu síðar varð raunin,“ segir 
annar úr dómnefnd Markaðarins.

WOW air tryggði sér fjármögnun 
upp á 60 milljónir evra, sem jafn-
gildir tæplega 8 milljörðum króna 
á núverandi gengi, í útboðinu sem 
norska verðbréfafyrirtækið Pareto 
Securities hafði umsjón með. Vextir 
á skuldabréfunum eru um níu pró-
sent á ári.

Skúli Mogensen, forstjóri og eini 
eigandi flugfélagsins, upplýsti síðar 
í bréfi sem hann skrifaði eigendum 
skuldabréfanna að hann hefði fjár-
fest fyrir 5,5 milljónir evra, jafn-
virði liðlega 730 milljóna króna, í 
útboðinu, eða sem jafngildir um 
11 prósentum af heildarupphæð 

útboðsins. Þá kom fram í uppgjöri 
WOW air fyrir þriðja ársfjórðung að 
félagið hefði sjálft keypt skuldabréf 
fyrir 9,8 milljónir evra með það fyrir 
augum að selja bréfin aftur í náinni 
framtíð.

Einn álitsgjafi Markaðarins 
bendir á að flugfélagið hafi sagst 
vera fullfjármagnað eftir skulda-
bréfaútboðið þann 18. september. 
Hins vegar hafi félagið varla getað 
greitt út laun þann 1. nóvember. 
„Hvernig gat þetta farið svona illa 

á sex vikum?“ spyr hann.
„Andri Már Ingólfsson í Primera 

reyndi að selja Icelandair félagið 
með fallegri söluræðu síðastliðið 
sumar. Enginn keypti það og því fór 
sem fór,“ segir einn úr dómnefnd 
Markaðarins og bætir við:

„Skúli Mogensen er betri sölu-
maður því hann náði að kreista 
út með samskotum þá upphæð 
sem að var stefnt í skuldabréfaút-
boði WOW, þótt ýmislegt væri gert 
til að fegra þá tölu. Nú horfa þeir 

sem keyptu framan í þá staðreynd 
að þurfa að gefa verulega eftir eigi 
félagið að lifa lengur,“ nefnir hann.

„Það var allt of seint í rassinn 
gripið,“ segir einn dómnefndar-
maður um skuldabréfaútboðið, „og 
þá með röngum hætti því að fyrir-
tækið þurfti meira eigin fé og verð-
lagningin á skuldabréfinu var engan 
veginn í takti við áhættu.“

Skúli lýsti því í bréfi til skulda-
bréfaeigendanna í lok nóvember 
að rekstrarhorfur WOW air hefðu 

versnað til muna í kjölfar útboðsins 
í september, meðal annars vegna 
neikvæðrar umræðu um fjárhags-
stöðu félagsins sem hafði sprottið 
upp á meðan á skuldabréfaútboð-
inu stóð. Í bréfinu birtist afar hisp-
urslaus lýsing forstjórans á þröngri 
stöðu flugfélagsins. Sagði hann ljóst 
að félagið þyrfti nauðsynlega að 
leita frekari leiða til þess að tryggja 
fjármögnun til framtíðar.

Fjörutíu dögum eftir að skulda-
bréfaútboðinu lauk nálgaðist Skúli 
stjórnendur Icelandair Group og 
óskaði eftir viðræðum um kaup síð-
arnefnda félagsins á WOW air. Var 
það gert á þeim forsendum að flug-
félagið væri á fallanda fæti. Skrifað 
var undir kaupsamning í byrjun 
nóvember en að lokinni áreiðan-
leikakönnun og nánari skoðun í 
lok mánaðarins féll Icelandair frá 
kaupunum.

Nokkrum klukkustundum eftir 
að tilkynnt var um að ekki yrði 
af kaupunum barst hins vegar til-
kynning frá WOW air um að náðst 
hefði bráðabirgðasamkomulag 
við bandaríska fjárfestingarfélagið 
Indigo Partners, sem er meðal ann-
ars hluthafi í Spirit Airlines, Tiger 
Airways og Wizz Air, um að félagið 
fjárfesti í flugfélaginu. Hyggst félag-
ið fjárfesta fyrir allt að 75 milljónir 
dala, 8,8 milljarða króna, í WOW air.

Fjárfesting í skuldabréfum WOW air í 
útboði félagsins verstu viðskipti ársins
Kaup á skuldabréfum WOW air í útboði flugfélagsins í september eru verstu viðskipti ársins að mati dómnefndar Markaðarins. Fjár-
mögnunin, um átta milljarðar króna, er sögð engan veginn hafa dugað flugfélaginu og komið allt of seint. „Aðeins nokkrar vikur liðu 
þar til félagið var komið í alvarlega lausafjárkrísu og leitaðist eftir sameiningu við Icelandair Group,“ segir einn álitsgjafi Markaðarins.

Önnur viðskipti sem komust á blað sem þau verstu

 Skráning Heimavalla í Kauphöll 
Íslands

„Hluthafar íbúðafélagsins eru 
verr settir fyrir vikið og greinendur 
hafa velt því fyrir sér hvort það 
væri ekki einfaldlega betra að 
leysa upp félagið. Heimavellir 
hefðu betur haldið sér afskráð-
um.“ 

 Ógilding Samkeppniseftirlitsins 
á kaupum Haga á Lyfju

„Lindarhvoll 
seldi í framhaldinu 
Lyfju til annarra 
fjárfesta fyrir 
meira en milljarði 
króna lægra verð. 
Þetta er dæmi um mjög 
léleg viðskipti fyrir ríkið. Enginn 
hefur krafið ríkið um svör við því 
hvort forsvarsmenn þess séu sáttir 
við þær forsendur sem voru fyrir 
því að hafa slíka fjármuni af ríkis-
sjóði og skattgreiðendum.“

 Kaup Kviku og einkafjárfesta á 
Kortaþjónustunni

„Ekkert sérstakt 
að þurfa að auka 
hlutafé svona 
skömmu eftir 
kaup.“

 Losun aflandskróna á álands-
gengi

„Einnig stendur til að losa af-
lands krónurnar í gegnum hinn 
næfurþunna gjaldeyrismarkað.“

 Lánabók Arion banka
„Primera Air, WOW air, kísilver 

United Silicon og fleira. Bankinn 
hefur tekið hvert stórt höggið á 
eftir öðru á sig á árinu.“

 Ekki-kaup Eikar í 
breskum fasteigna-
sjóði

„Félag-
ið þurfi að 
bakka út eftir 

talsverða óánægju í 
hluthafahópnum. Ansi 
vandræðalegt ferli allt 
saman.“

 500 milljóna króna lán ríkisins til 
Íslandspósts og heimild til 1.500 
milljóna króna viðbótarláns á 
næsta ári

„Nærtækara hefði verið að hefja 
gagngera endurskoðun á rekstri 

fyrirtækisins fyrir 
löngu.“

 Endurskipulagning á leiðakerfi 
og rekstri Icelandair Group

„Ein versta ákvörðun ársins. Nú 
er búið að snúa þessu að lang-
mestu leyti við og félagið sjálft 
segir að þetta hafi orsakað tekju-
tap upp á 50 til 80 milljónir dala.“

 Kaup á hlutabréfum í Icelandair 
Group eftir að tilkynnt var um 
fyrirhugaða yfirtöku á WOW air

„Verðmætabruninn varð mikill 
þegar hætt var við allt saman 

örskömmu síðar.“

 Yfirtaka Arion banka á 
eignum United Silicon

 Kaup skattgreiðenda 
á bragganum við Naut-

hólsvík

 Kaup á Bitcoin

 Sala Sjóvár á hlut sínum í 
Icelandair Group

 Fjárfesting í veitingastaðnum Lof

 Kaup Gunnars Braga á sjöunda 
bjórnum á Klaustursbarnum

WOW air tryggði sér fjármögnun upp á 60 milljónir evra, jafnvirði ríflega átta milljarða króna, í skuldabréfaútboðinu í 
september. Nokkrum vikum síðar leitaði félagið eftir því að sameinast Icelandair Group. FRÉTTABLAÐIÐ/EYÞÓR

2. Næstverstu viðskipti 
ársins, að mati dómnefndar 

Markaðarins, var sú ákvörðun 
Icelandair Group að falla frá kaup-
unum á WOW air.

„Hlutabréf Icelandair lækkuðu 
mikið í verði í kjölfarið,“ bendir einn 
úr dómnefndinni á. „Yfirtakan virtist 
vanhugsuð og ákvörðunin um að 
bakka út bar keim af örvæntingu og 
því að menn vissu ekki alveg hvað 
þeir voru að gera.“

Annar álitsgjafi talar um „kalda 
fætur“ Icelandair. „Hræðslan við 
breytingar nær greinilega í gegnum 
allt fyrirtækið og tíminn mun leiða í 
ljós að breytinga var þörf.“

Nokkrir álitsgjafar nefna að 
verðið sem Icelandair hugðist 
greiða fyrir WOW air hafi verið lágt. 
„Félagið féll frá kaupunum fyrir 
litla fjárhæð – mögulega í von um 
að WOW færi endanlega á hliðina 
– og fær í staðinn vel fjármagn-
aðan ofurlággjaldakeppinaut með 
leiðandi hluthafa sem hefur langa 
reynslu af arðbærum flugrekstri,“ 
segir einn.

„Ef fjármögnun WOW gengur 
eftir situr Icelandair eftir með 
ófókus erað viðskiptamódel. Það 
er óvíst hvar félagið er að staðsetja 
sig. Það er ekki lággjaldaflugfélag og 
ekki lúxusflugfélag,“ segir einn.

3. Kaup Sýnar á öllum   eignum 
og rekstri 365 miðla, að 

undanskildum eignum er varða 
útgáfu Fréttablaðsins og tímaritsins 
Glamour, var nokkrum álitsgjöfum 
Markaðarins ofarlega í huga sem 
verstu viðskipti ársins.

„Þessi kaup hafa hingað til reynst 
gríðarleg vonbrigði,“ segir einn álits-
gjafinn.

Stjórnendur Sýnar þurftu tvívegis 
að senda frá sér afkomuviðvörun á 
seinni hluta ársins þar sem afkomu-
spá var lækkuð. Helsta ástæðan er 
hærri kostnaður vegna sameining-
arinnar en væntingar stóðu til.

Annar álitsgjafi segir að svo 
virðist sem forsvarsmenn Sýnar 
hafi verið illa undirbúnir. „Þeir hafa 
tekið nánast öll röng skref sem 
hægt er að taka. Þeir hafa alger-
lega misst stjórn á kostnaðinum 
og eiga mikið verk fyrir höndum 
að öðlast tiltrú markaðarins á ný. 
Illa farið með efnilegar eignir á 
undraskömmum tíma,“ nefnir álits-
gjafinn.

„Vonandi mun rætast úr þessum 
kaupum því Sýn er með öfluga 
eigendur og stjórnendur. Það eru 
vonbrigði að kostnaður virðist vera 
meiri og samlegð minni en áætlanir 
gerðu ráð fyrir,“ segir einn úr dóm-
nefndinni.

Fjárfestar máttu vita 
það við kaupin að 

skuldabréfin gætu seint talist 
góður fjárfestingarkostur 
sem stuttu síðar varð raunin.
Úr umsögn dómnefndar

Kostnaðurinn meiri og 
samlegðin minni

Örvæntingarfull 
ákvörðun Icelandair

Bogi Nils  
Bogason.

Stefán  
Sigurðsson.

Kristinn  
Ingi Jónsson
kristinningi@frettabladid.is
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Vegferð okkar síðustu árin hefur snúist um að vera þar 
sem viðskiptavinirnir eru og setja okkur í spor þeirra. 

Þægileg bankaþjónusta, að fólk geti sinnt bankaviðskiptum 
sínum þegar því hentar, er m.a. ástæða þess að Arion banki 
hlaut nafnbótina Markaðsfyrirtæki ársins 2018. 

Jákvæðar viðtökur viðskiptavina er sú viðurkenning sem við 
erum þakklátust fyrir en við erum líka stolt af þeim verðlaunum 
sem við hlutum á árinu.

Ímark, markaðsfyrirtæki ársins
Markaðsfyrirtæki ársins 2018

Retail Banker International
Most Disruptive innovation of the year

BAI – Global innovation awards
Innovation in Customer Experience

Banking Technology Awards
Best Tech Overhaul Project
Best Use of IT for Lending

Þjónusta á að gera lífið þægilegra. Hlutverk okkar er að búa 
í haginn fyrir framtíðina og við erum rétt að byrja. 

Við þökkum viðskiptavinum okkar góðar viðtökur og 
óskum þeim og landsmönnum öllum gleðilegs nýs árs.

Samstíga 
  til framtíðar



Eftir kaupin á kjölfestu-
hlut í HB Granda er 
hann kominn með tögl 
og hagldir í íslenskum 
sjávarútvegi,“ segir einn 
álitsgjafi Markaðarins 

um viðskiptamann ársins 2018, að 
mati dómnefndar blaðsins, Guð-
mund Kristjánsson, aðaleiganda og 
forstjóra HB Granda.

„Hann hefur komið að öllum 
stærstu viðskiptum ársins í sjávar-
útvegi og er kominn með lykilstöðu 
í HB Granda,“ nefnir annar úr dóm-
nefnd Markaðarins og undir það 
taka fleiri dómnefndarmenn sem 
segja Guðmund jafnframt hafa leitt 
tæknivæðingu og hagræðingu í 
íslenskum sjávarútvegi undanfarin 
ár.

„Viðskiptin eru framsýn,“ segir 
einn álitsgjafi um kaup Útgerðar-
félags Reykjavíkur, sem er að mestu 
í eigu Guðmundar, á ríflega 34 pró-
senta hlut í HB Granda fyrir 21,7 
milljarða króna í apríl á þessu ári 

og bætir við: „Guðmundur er orðinn 
forstjóri HB Granda og er þannig 
kominn í lykilstöðu í einu öflugasta 
sjávarútvegsfyrirtæki landsins og 
því eina sem er skráð í kauphöll.“

Guðmundur kom sem storm-
sveipur inn í félagið í kjölfar kaup-
anna og ekki liðu nema tveir mán-
uðir þar til forstjórinn Vilhjálmur 
Vilhjálmsson fór frá borði og Guð-
mundur settist í forstjórastólinn í 
hans stað. Síðar um sumarið var svo 
tilkynnt um að HB Grandi hefði fest 
kaup á öllu hlutafé útgerðarfélags-
ins Ögurvíkur fyrir 12,3 milljarða 
króna. Seljandinn var Útgerðarfélag 
Reykjavíkur, áður Brim.

Útgerðarfélag Reykjavíkur seldi 
einnig þriðjungshlut sinn í Vinnslu-
stöðinni til FISK Seafood fyrir um 
9,4 milljarða króna en Guðmundur 
hefur lengi átt í hatrömmum deilum 
við meirihlutaeigendur í útgerðinni 
í Vestmannaeyjum.

„Sumir segja að þetta hafi verið 
úthugsað hjá honum og aðrir ekki,“ 
nefnir einn úr dómnefnd Markað-
arins um kaupin í HB Granda, „en 
þetta voru flott viðskipti hjá honum 
og ég hef bullandi trú á þessu.“

„Margir héldu að með yfir-
tökuskyldunni yrðu kaupin í HB 
Granda of stór biti fyrir Guðmund,“ 
segir annar álitsgjafi, „en með sölu 
á þriðjungshlut í Vinnslustöðinni 
og sölunni á Ögurvík náði hann að 
klára kapalinn sem hann lagði við 
kaupin.

Hann þaggaði jafnframt niður í 
þeim efasemdaröddum sem heyrð-
ust um kaup HB Granda á Ögurvík 
af Brim eftir að Kvika banki komst 
að þeirri niðurstöðu að kaupin 
væru hagfelld og að kaupverðið væri 
lægra en markaðsvirði eigna Ögur-
víkur,“ bætir hann við. 

Með tögl og hagldir í 
íslenskum sjávarútvegi
Álitsgjafar Markaðarins segja að með kaupum á ríflega þriðjungshlut í HB 
Granda hafi Guðmundur Kristjánsson, viðskiptamaður ársins, komið sér í lykil-
stöðu í einu öflugasta sjávarútvegsfyrirtæki landsins. Kapallinn hafi gengið upp.

3. Árni Oddur Þórðarson, for-
stjóri Marels, var mörgum 

dómnefndarmönnum Markaðarins 
ofarlega í huga við val á viðskipta-
manni ársins.

„Þessi náungi er að spila í allt 
annarri deild en aðrir viðskipta-
menn á Íslandi og er á toppi 
deildarinnar,“ segir einn álitsgjafi 
um forstjórann.

„Góður undirbúningur og traust-
ari fjármögnun sem Árni Oddur 
náði sjálfur að tryggja á krítískum 
tímapunkti hefur lagt grunninn 
að þeirri siglingu sem Marel hefur 
verið á á árinu 2018,“ nefnir annar.

„Flest mælaborð í rekstrinum 
virðast vera í lagi og þrautseigjan 
er að skila þessu öðru veltumesta 
félagi á Íslandi á beina braut. Undir-
búningur fyrir skráningu virðist vera 
það langt komin að fátt ætti að 
koma í veg fyrir hana,“ bætir hann 
við og á þar við fyrirhugaða tvíhliða 
skráningu hlutabréfa félagsins.

Til viðbótar við núverandi 
skráningu í íslensku kauphöllinni 
kemur til greina að skrá bréfin í 
Amsterdam, Kaupmannahöfn og 
Lundúnum. Um leið verður hlutafé 
félagsins aukið um að allt að 15 
prósent.

„Árni Oddur er búinn að leiða 
Marel sem var eitt sinn lágstemmt 
verkfræðifyrirtæki með lausn fyrir 
sjávarútveg en er nú leiðandi fyrir-
tæki í matvælavinnslu á alþjóða-
vettvangi,“ segir í rökstuðningi eins 
álitsgjafa.

„Árni hefur sterka framtíðarsýn 
og er gríðarlega duglegur. Hann 
leiddi kaup á Maja á árinu og er að 
vinna statt og stöðugt að tvískrán-
ingu. Við erum ekki enn búin að sjá 
hápunktinn hjá Marel og það er víst 
að risar úti í hinum stóra heimi hafa 
komið auga á þetta framsækna og 
flotta fyrirtæki sem blómstrar undir 
stjórn Árna,“ nefnir hann.

„Að fyrirtæki, sem er löngu orðið 
leiðandi á heimsvísu í hátækni-
lausnum fyrir matvælaiðnaðinn, 
nái 14 prósenta tekjuvexti og 25 
prósenta vexti í hagnaði á hlut á 
fyrstu níu mánuðum þessa árs er 
magnaður árangur,“ segir einn úr 
dómnefnd Markaðarins og bætir 
við:

„Fátt bendir til annars en að þessi 
velgengni muni halda áfram enda 
leggur fyrirtækið að jafnaði fimm 
til sex prósent af veltu í rannsóknir 
og þróun, hæsta hlutfall sem fyrir-
finnst í greininni.“ 

Marel blómstrar undir 
stjórn Árna Odds

2. Þorsteinn Már Baldvinsson, 
forstjóri Samherja, varð í öðru 

sæti í vali dómnefndar Markaðarins 
á viðskiptamanni ársins. „Hann 
gjörsigraði Seðlabankann, keypti 
ráðandi hlut í Eimskip á mjög 
hagstæðu verði og er orðinn einn 
öflugasti fjárfestirinn í Högum. Allt 
á einu ári,“ segir einn álitsgjafi um 
afrek Þorsteins Más á árinu sem 
senn er á enda.

„Hann hefur byggt upp stór-
fyrirtæki á farsælan hátt og alltaf 
staðið á sínu. Hann er með allt sitt á 
hreinu og sýndi það þegar Seðla-
bankinn var lagður,“ nefnir annar úr 
dómnefnd Markaðarins.

„Góður rekstrarmaður, seigur og 

úthaldsgóður,“ segir í rökstuðningi 
annars dómnefndarmanns. 
„Kóngur ársins,“ segir sá þriðji.

Árið var ansi viðburðaríkt hjá út-
gerðarrisanum sem Þorsteinn Már 
stýrir. Systurfélag Samherja keypti 
sem dæmi fjórðungshlut banda-
ríska fjárfestingarsjóðsins Yucaipa í 
Eimskip fyrir um 11 milljarða króna 
um miðjan júlí. Tæpum tveimur 
mánuðum síðar var Baldvin Þor-
steinsson, framkvæmdastjóri við-
skiptaþróunar Samherja og sonur 
Þorsteins Más, kjörinn stjórnarfor-
maður flutningafélagsins.

Einn álitsgjafi segir Samherja 
hafa náð að tryggja sér afgerandi 
hlut í Eimskip á „áhugaverðu verði“. 
„Margir telja að umtalsverð tæki-
færi séu til að skerpa á starfseminni 
og auka verðmæti félagsins. Þá 
þykir Samherji vera rétti eigandinn 
til að ná slíku fram,“ nefnir hann.

Í kjölfar kaupa Haga á Olís 
eignaðist Samherji jafnframt 5,1 
prósents hlut í Högum en auk 
þess hefur útgerðin gert framvirka 
samninga um kaup á 4,1 prósents 
hlut til viðbótar.

Í nóvember staðfesti Hæstiréttur 
síðan dóm héraðsdóms sem hafði 
fellt úr gildi sekt sem Seðlabanki 
Íslands lagði á Samherja fyrir brot 
á gjaldeyrislögum. Lauk þar með 
málarekstri Seðlabankans gegn út-
gerðinni sem stóð yfir í tæp sjö ár.

Einn álitsgjafi Markaðarins nefnir 
að fyrir utan áframhaldandi lygilega 
arðsemi í rekstri Samherja séu for-
svarsmenn félagsins orðnir „stórir 
þátttakendur vítt og breitt í íslensku 
atvinnulífi og á hlutabréfamarkað-
inum með kaupum á lykilhlut í Eim-
skip af Yuicaipa. Samherjamenn eru 
sömuleiðis orðnir stórir hluthafar í 
Högum eftir bæði kaup á markaði 
og einnig í gegnum söluna á Olís,“ 

Þorsteinn Már í Sam-
herja lét til sín taka

Aðrir sem voru nefndir sem viðskiptamenn ársins

Jón Sigurðsson
stjórnarformaður Stoða

 „Salan á Refresco skilaði gríðar-
legum hagnaði og einnig gegndi 
hann lykilhlutverki í sameiningu 
N1 og Festar.“

Liv Bergþórsdóttir
fyrrverandi forstjóri Nova

 „Byggði upp frábært félag og 
gengur nú frá vel unnu dags-
verki.“

Sigurður Kjartan Hilmarsson
stofnandi Siggi’s skyr

 „Sigurður virðist hafa gert 
mjög vel í uppbyggingu 
Siggi’s skyr yfir margra 
ára skeið og fjárfesting 
hluthafa reyndist 
happadrjúg.“

Ingibjörg Pálmadóttir  
og Jón Ásgeir  
Jóhannesson
fjárfestar

 „Eftir að hafa selt helstu eignir 
365 miðla inn í Sýn seldu þau 
eignarhlut sinn í félaginu og fjár-
festu í Högum. Gengi hlutabréfa 
Sýnar og Haga hefur frá þeim 
tíma þróast með gjörólíkum 
hætti.“

Kristján Loftsson
forstjóri Hvals

 „Frábær sala á HB Granda, auk 
þess sem hann tryggði stöðu 
sína í Hval.“

Skúli Mogensen
forstjóri WOW air

 „Hefur haldið við-
skiptalífinu í gíslingu 
í fleiri mánuði. Hann 
gengur lengra en að 
standa á bjarg-
brúninni og von-

ast eftir 
að það 
komi 
ekki 

vindhviða og feyki honum fram 
af. Hann stendur á brúninni og 
hallar sér fram og treystir á að 
það haldi áfram að blása á móti.“

Pétur Már Halldórsson
framkvæmdastjóri Nox Medical

 „Fyrirtækið er orðið leiðandi á 
heimsvísu í þróun og framleiðslu 
á búnaði til svefnrannsókna og 
er á meðal þeirra nýsköpunar-
fyrirtækja í Evrópu sem hafa 
vaxið hraðast á undanförnum 
árum.“

Georg Lúðvíksson
forstjóri Meniga

 „Fyrirtækið er að 
uppskera árangur eftir 
markvisst uppbygg-
ingarstarf á síðustu 

árum.“

Hreggviður Jónsson
stjórnarformaður Veritas

 „Leiddi fjárfestahópinn sem 
kom að uppbyggingu Festar og 
sölunnar til N1. Nær þrefaldaði 
fjárfestinguna á jafnmörgum 
árum.“

Hilmar Veigar Pétursson
forstjóri CCP

 „Endurreisti CCP og seldi fyrir 
háa fjármuni.“

Grímur Sæmundsen
forstjóri Bláa lónsins

 „Enginn hefur betur unnið 
úr sínu konsepti. Hefur 
náð að selja á háu verði 
mikla upplifun og haldið 
sérstöðu sinni og eftir-

spurn.“

Róbert Wessman
forstjóri Alvogen

 „Hefur leitt systurfyrirtækin 
Alvogen og Alvotech til mikillar 
sóknar á krefjandi mörkuðum og 
laðað að nýja fjárfesta í spenn-
andi áhættuverkefni.“

Bjarni Ármannsson
stjórnarformaður Iceland Seafood 
International

 „Búið að ganga mjög vel eftir 
yfirtökuna, sterkir bakhjarlar 
og færa sig á aðallistann, orðnir 
stærri en mörg fyrirtækin þar.“

Ingólfur Árnason
forstjóri Skagans 3X

 „Uppbyggingarstarf 
hans er algerlega undir 
radarnum hér heima.“

„Hann hefur komið að öllum stærstu viðskiptum ársins í sjávarútvegi og er kominn með lykilstöðu í HB Granda,“ 
nefnir einn álitsgjafi Markaðarins um Guðmund Kristjánsson, forstjóra HB Granda. FRÉTTABLAÐIÐ/SIGTRYGGUR ARI

Með sölu á þriðj-
ungshlut í Vinnslu-

stöðinni og sölunni á Ögur-
vík náði hann að klára 
kapalinn sem hann lagði við 
kaupin.
Úr umsögn dómnefndar

Kristinn  
Ingi Jónsson
kristinningi@frettabladid.is

Þorsteinn Már 
Baldvinsson.

Árni Oddur 
Þórðarson.

Sigurður Kjartan 
Hilmarsson

Skúli 
Mogensen

Hreggviður 
Jónsson

Liv  
Bergþórsdóttir
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Brimborg Reykjavík

Bíldshöfða 6  

Sími 515 7000

Brimborg Akureyri

Tryggvabraut 5 

Sími 515 7050 volvocars.is

XC jepparnir
hannaðir fyrir þig

Volvo xc90 AWD

margverðlaunaður
lúxusjeppi
Volvo XC90 AWD hefur verið hlaðinn lofi frá því 
hann kom fyrst á markað sem endurspeglast í 
meira en 65 alþjóðlegum verðlaunum. Hann var 
kynntur sumarið 2015 á Íslandi og valinn Bíll ársins 
á Íslandi 2016 og skömmu síðar Jeppi ársins í 
Bandaríkjunum. Honum hefur hlotnast fjöldi 
annarra verðlauna m.a. öruggasti bíllinn og 
öruggasti stóri jeppinn af Euro NCAP og hlaut 
Top Safety Pick af Bandarísku umferðaröryggis-
stofnuninni (IIHS). 
Volvo XC90 AWD er skandínavískur lúxus beint frá 
Gautaborg hlaðinn búnaði og þægindum. 

XC90 AWD dísil verð frá: 8.990.000 kr.

XC90 AWD T8 tengitvinn verð frá: 10.690.000 kr.

Volvo XC60 AWD er sannarlega einstakur bíll.
Hann var valinn heimsbíll ársins 2018 af World 
Car Awards og öruggasti bíllinn hjá Euro NCAP 
árekstrarprófunarstofnuninni. Hann var einnig 
valinn jeppi ársins 2018 af Bandalagi íslenskra 
bílablaðamanna og hefur hlotið fjölda annarra 
verðlauna.
Volvo XC60 AWD er skandinavísk nútímahönnun 
að innan og utan og sænsk gæðaframleiðsla 
beint frá Gautaborg sem byggð er á náttúrulegum 
gæðaefnum sem gera hverja ökuferð að einstakri 
upplifun.

XC60 AWD dísil verð frá: 7.490.000 kr.
XC60 AWD T8 tengitvinn verð frá: 8.790.000 kr.

Volvo xc60 AWD

HEimsbíll ársins 2018

MADE BY SWEDEN

Volvo xc40 AWD

Bíll ársins 
í evrópu 2018
Það eru breyttir tímar. 
Meira er ekki lengur allt.
Volvo XC40 AWD hefur allt sem þú þarft. 
Engu er ofaukið. Framúrstefnuleg hönnunin 
og nýstárleg tæknin gera þennan jeppa 
alveg einstakan. Svo einstakan að hann
var valinn Bíll ársins í Evrópu 2018 
og að auki fékk hann fimm stjörnur 
í árekstraprófunum Euro NCAP.
Skandinavískur lúxus í nýstárlegum búningi.
 
XC40 AWD dísil verð frá: 6.490.000 kr.
XC40 AWD bensín verð frá: 6.790.000 kr.

Komdu og skoðaðu þessa frábæru verðlaunajeppa

í nýjum glæsilegum sýningarsal Volvo að Bíldshöfða 6

BEST OVERALL PERFORMER 2017

2016
BEST IN CLASS - OVERALL 2016



Þegar við Kristján áttum 
viðskiptin vorum við 
bara fjórir. Ég með 
m i n n  l ö g f r æ ð i n g , 
hann með sinn og ég 
lét engan annan vita. 

Þetta var bara rissað upp á einu A4-
blaði,“ segir Guðmundur Kristjáns-
son, forstjóri HB Granda, í viðtali 
við Markaðinn en hann var valinn 
viðskiptamaður ársins 2018 af dóm-
nefnd blaðsins.

Guðmundur, sem er oftast kennd-
ur við útgerðarfélagið sem áður hét 
Brim, keypti 34,1 prósents eignar-
hlut Vogunar, sem Kristján Loftsson 
fer fyrir, í HB Granda um miðjan 
apríl og nam kaupverðið 21,7 millj-
örðum króna. Guðmundur var 
síðan ráðinn forstjóri HB Granda í 
sumar. Hann rekur ástæðuna fyrir 
kaupunum aftur til ársins 2012 
þegar veiðigjöldin voru hækkuð 
„upp úr öllu valdi“. Þá hafi verið 

töluverð framlegð í sjávarútvegi 
en reikniformúlan á bak við veiði-
gjöldin hafi ekki tekið tillit til verð-
mætasköpunar af fisktegundum 
sem frystitogarar veiða og vinna úti 
á sjó.

„Veiðigjöldin mismuna útgerðar-
munstrum. Ef þú ert með útgerð 
sem skapar aukin verðmæti úti á 
sjó þar sem fiskurinn er flakaður og 
honum pakkað í neytendapakkn-
ingar, þá lenda fisktegundirnar í 
hærra gjaldi en ef þeim er landað 
til vinnslu. Af þeim 20 milljörðum 
sem er búið að taka út úr sjávarút-
veginum í veiðigjöldum á tveimur 
árum koma 17 milljarðar frá bol-
fisktegundum og þrír milljarðar 
frá uppsjávartegundum af því að 
arðurinn af uppsjávartegundum er 
allur myndaður í landi,“ segir Guð-
mundur. „Þess vegna er mikil sam-
þjöppun í bolfiskútgerðinni og þar 
sem Brim var einungis með frysti-
togara áttum við engan séns.“

Brim, sem nú heitir Útgerðarfélag 
Reykjavíkur, sótti fyrir nokkrum 
árum um lóð á Reykjavíkurhöfn 
fyrir landvinnslu en enga var að fá. 

„Þá fór ég hugsa að ég yrði að kaupa 
mig inn í fyrirtæki sem væri með 
landvinnslu og að sjálfsögðu horfði 
ég til HB Granda sem er vel rekið 
fyrirtæki með langa sögu að baki. 
Ég talaði við Kristján í vetur og það 
leiddi til þess að við áttum viðskipti. 
Við vorum ekki lengi að þessu.“

Voruð þið ekki lengi að komast að 
niðurstöðu um verðið?

„Nei, það er oft þannig að sá sem 
er eldri ræður verðinu.“

Hvernig tók Kristján í hugmynd-
ina?

„Hann var hugsi en það var félag-
inu fyrir bestu að fá kjölfestufjárfesti 
úr sjávarútvegi. Ég held að hann hafi 
haft það í huga, og að það verði ekki 
mikið rask á starfseminni.“

Finnst þér að þetta hafi verið 
þannig að eins og þú ákvaðst að 
kaupa í HB Granda hafi Kristján 
valið þig til að kaupa hlut sinn?

„Já, það slær mig stundum þann-
ig.“

Hluthafar í Brimi samþykktu 
í sumar að breyta nafni félags-
ins í Útgerðarfélag Reykjavíkur. 
Ákvörðunin tengist kaupunum á 

HB Granda með beinum hætti að 
sögn Guðmundar.

„Ég kaupi Útgerðarfélag Akur-
eyrar árið 2004 af Brimi sem var 
stofnað af Eimskipafélagi Íslands 
sem sjávarútvegsfyrirtæki og átti 
að verða í almenningseigu á hluta-
bréfamarkaði.

Ég fæ svo nafnið Brim í kaupbæti 
frá Eimskip árið 2005. Mér hefur 
alltaf þótt það fallegt, gott íslenskt 
nafn á sjávarútvegsfyrirtæki og 
ég hef oft hugsað um að Brim yrði 
sterkt almenningshlutafélag á 
hlutabréfamarkaði.“

Munt þú leggja til að nafni HB 
Granda verði breytt í Brim?

„Ég persónulega myndi vilja 

það en það krefst auðvitað sam-
þykki annarra hluthafa og kannski 
munum við ræða það á næsta ári. 
HB Grandi er samsett nafn úr tveim-
ur félögum og nú þegar við erum að 
horfa fram á við þurfum við að huga 
að því hvað sé best fyrir félagið á 
næstu árum. Brim er sterkt nafn hér 
á landi og á erlendum mörkuðum.“

Kaupin á eignarhlut Kristjáns 
virkjuðu yfirtökuskyldu en í henni 
fólst að Guðmundur þurfti að bjóð-
ast til að kaupa aðra hluthafa í HB 
Granda út á sama verði, þar á meðal 
lífeyrissjóðina sem eiga meirihluta 
í útgerðinni. Aðspurður segist Guð-
mundur hafa vitað fyrir viðskiptin 
að yfirtökuskyldan myndi virkjast.

„Þetta var algjörlega meðvituð 
ákvörðun og rökin mín voru þau 
að ég vissi að lífeyrissjóðirnir vildu 
eiga í sjávarútvegsfyrirtækjum og 
að þeir væru í vandræðum með að 
finna fjárfestingarkosti. Ég taldi því 
ólíklegt að þeir vildu selja sig út úr 
HB Granda.“

Varstu búinn að hlera þá fyrir 
kaupin?

„Nei, ég var bara búinn að lesa 

Hefði viljað selja allt inn í HB Granda
Guðmundur Kristjánsson er viðskiptamaður ársins að mati dómnefndar Markaðarins. Hann keypti meira en þriðjungshlut í HB 
Granda í vor fyrir 21,7 milljarða króna og fjármagnaði kaupin með umfangsmikilli eignasölu. Vill breyta nafni HB Granda í Brim.

Guðmundur segist vilja leggja fram tillögu um að nafni HB Granda verði breytt í Brim. Hann hafi oft hugsað um að Brim verði sterkt almenningshlutafélag á verðbréfamarkaði. FRÉTTABLAÐIÐ/SIGTRYGGUR

Þegar við vorum að 
kaupa Ögurvík þá 

tóku lífeyrissjóðirnir völdin í 
félaginu þegar þeir heimtuðu 
enn eitt matið og ég var 
ósáttur við það.
Guðmundur Kristjánsson

Þorsteinn Friðrik  
Halldórsson
tfh@frettabladid.is
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blöðin og heyra hvernig þeir hugsa. 
Eftir kaupin heimsótti ég lífeyris-
sjóði og aðra hluthafa, og fór yfir 
stöðuna með þeim. Ég sagði þeim 
frá fyrirætlunum mínum og því að 
ég vildi að félagið væri áfram skráð í 
Kauphöllina. En ef þeir hefðu viljað 
selja þá hefðu þeir bara selt.“

Hefði ekki verið vandamál fyrir 
þig ef stórir hluthafar hefðu viljað 
ganga að yfirtökutilboðinu?

„Nei, þá hefði ég bara fengið nýja 
fjárfesta með mér og ég hefði fundið 
þá eins og skot. Það vilja margir eiga 
í sjávarútvegi og erlendir aðilar 
mega eiga fjórðungshlut. Þetta hefði 
alltaf gengið upp, aðeins katastróf-
ískur atburður hefði getað komið í 
veg fyrir þessi viðskipti.“

Hefði viljað að Grandi keypti allt
Kaup Guðmundar á hlutnum í HB 
Granda voru upphaflega fjármögn-
uð með láni frá Landsbankanum og 
námu skuldir Brims við Landsbank-
ann yfir 20 prósentum af eiginfjár-
grunni bankans eftir það. Á næstu 
mánuðum seldi Brim Ögurvík til HB 
Granda á 12,3 milljarða króna og 
eignarhlut sinn í Vinnslustöðinni 
til FISK-Seafood fyrir 9,4 milljarða. 
Saman námu sölutekjurnar 21,7 
milljörðum króna sem jafngildir 
kaupverðinu á eignarhlutnum í 
HB Granda. Þá var frystitogarinn 
Brimnes seldur, frystitogarinn Guð-
mundur í Nesi settur í söluferli og 
grænlenskt hlutdeildarfélag Brims 
seldi einnig skip og greiddi upp lán 
frá Brimi. Guðmundur segir að búið 
sé að gera upp lánið frá Landsbank-
anum og vel það.

„Brim er búið að selja fyrir miklu 
hærri upphæð en það fjárfesti fyrir 
í HB Granda þannig að Brim skuldar 
minni upphæð í lok þessa árs en 
upphafi þess. Ég hafði tvo valkosti. 
Annars vegar að fá aukið hlutafé 
inn í Brim en ég sá fram á að það 
yrði tímafrekt og hins vegar selja 
verðmætar eignir og fá bankann 
til að brúa bilið í millitíðinni. Ég 
vissi að það voru margir sem vildu 
kaupa þessar eignir. Helst vildi ég 
hafa selt allt inn í Granda en það 
var ekki vilji fyrir því,“ segir Guð-
mundur. Spurður sérstaklega hvort 
hann hefði viljað selja HB Granda 
hlutinn í Vinnslustöðinni svarar 
hann játandi og ítrekar: „Ég hefði 
viljað að Grandi keypti þetta allt.“

Kaup HB Granda á Ögurvík gengu 
þó ekki snurðulaust fyrir sig. Þrátt 
fyrir að kaupin hefðu verið sam-
þykkt af stjórn HB Granda lagði líf-
eyrissjóðurinn Gildi til á hluthafa-
fundi að fyrirtækjaráðgjöf Kviku 
banka yrði fengin til að meta þau. 
Tillagan var samþykkt og Kvika skil-
aði mati í lok október. Það leiddi í 
ljós að kaupin væru hagfelld og að 
kaupverðið væri lægra en markaðs-
virði eigna Ögurvíkur. Þá væri áætl-
aður ávinningur HB Granda allt að 
fimm milljarðar króna.

„Þegar við vorum að kaupa Ögur-
vík, þá tóku lífeyrissjóðirnir völdin 
í félaginu þegar þeir heimtuðu enn 
eitt matið og ég var ósáttur við það. 
Aðalfundur kýs stjórn til að vinna 
eftir stefnu félagsins á milli aðal-
funda og stjórnin ræður forstjóra 
sem sér um daglegan rekstur. Svo 
vil ég kaupa eign en þar sem ég 
má ekki skuldbinda félagið, þá fer 
málið fyrir stjórn. Ef þetta er stór 
upphæð við tengdan aðila, þá getur 
stjórn ekki heldur skuldbundið 
félagið og málið fer fyrir hluthafa-
fund sem getur aðeins sagt já eða 
nei,“ segir Guðmundur og hann 
heldur áfram:

„Ef það liggur fyrir mat á eigninni 
getur hluthafafundur óskað eftir 
úttekt á matinu en hann getur ekki 
tekið yfir og farið fram á sitt eigið 
mat til þess að skera úr um hvort 
viðskiptin séu góð eða slæm. Þá 
verður bara að reka stjórn og for-
stjóra vegna þess að við berum 
ábyrgð á því að viðskiptin séu góður 
kostur fyrir félagið. Þannig á kerfið 
að virka.“

Eru lífeyrissjóðirnir orðnir of 
áhrifamiklir í efnahagslífinu?

„Það held ég. Eru ekki allir sam-
mála um það? Telja þeir það ekki 
sjálfir?“

Stofnun sem enginn þorir að 
tala um
Þú hefur talað blátt áfram um ýmis 
mál. Eru það ekki viðbrigði að setjast 
í forstjórastól í skráðu fyrirtæki þar 
sem aðrar reglur gilda?

„Jú, það er erfitt og mér finnst 
óþægilegt að geta ekki talað beint 
um hlutina. Þegar við keyptum 
Ögurvík var allt á hreinu en samt 
þurfti endalausar nefndir og 
skýrslur til að klára málið. Það er að 
sjálfsögðu mikilvægt að vanda alla 
vinnu og fara að lögum og reglum en 
við þurfum að passa okkur á því að 
láta ekki eftirlitsiðnaðinn kæfa við-
skiptalífið og mér finnst mikilvægt 
að íslenskar eftirlitsstofnanir fari 
með nærgætni og aðgát við rann-
sókn mála.“

Af meiri nærgætni og aðgát en nú?
„Já, og ég skal taka einfalt dæmi,“ 

segir hann og vísar hér til frum-
mats Samkeppniseftirlitsins frá því 
í sumar, en þar kom fram að það 
kynni að brjóta samkeppnislög að 
Guðmundur tók við stjórnartaum-
unum í HB Granda.

„Við fengum fjórar spurningar 
frá Samkeppniseftirlitinu og ein 
af þeim sneri að því að ég væri í 
stjórn Vinnslustöðvarinnar. Ég 
hafði hætt í stjórninni þremur 
mánuðum áður og það voru opin-
berar upplýsingar. Það stendur í 
fyrirtækjaskrá ríkisskattstjóra að ég 
sé farinn út úr stjórninni. En þrátt 
fyrir það var gerð athugasemd um 
að ég sæti í stjórn Vinnslustöðvar-
innar og í framhaldi var sent bréf 
til stjórnarinnar og hún beðin um 
álit á kaupum mínum í HB Granda. 
Þegar það álit Vinnslustöðvarinnar 
kom til Samkeppnisstofnunar var 
það bara rógburður um mig. Maður 
spyr sig hvernig standi á því að opin-
ber eftirlitsstofnun sendi svona illa 
undirbúna fyrirspurn og hvernig gat 
þessi fyrirspurn komist í gegnum 
innra eftirlit Samkeppniseftirlits 
áður en þetta bréf var sent út og það 
sent á fjölmiðla?“ segir Guðmundur.

„Svo segja allir að ég megi ekkert 
segja um Samkeppniseftirlitið því 
annars fái ég bara allt eftirlitskerfið 
á mig. Það er eins og Samkeppnis-
eftirlitið sé stofnun sem enginn 
þorir að segja neitt um. Eins og það 
gangi hérna á vatni og allir pissi í 
buxurnar ef það kemur. Ef enginn 
þorir að segja barninu á heimilinu 
til syndanna þá yfirtekur það heim-
ilið. Þetta má ekki vera þannig að 
einhver kverúlant hjá eftirlitsstofn-
un segi: Æ, mér er illa við þennan, 
þetta er KR-ingur. Við skulum nota 
kerfið til að níðast á honum,“ segir 
Guðmundur.

Heldurðu að þetta sé með þeim 
hætti sem þú lýsir?

„Ég veit það ekki en þetta er lítið 
land. Ég hef stundum sagt að ég óski 
þess að Hæstiréttur Íslands væri í 
Kaupmannahöfn því þá er líklegra 
að eingöngu verði dæmt á laga-
legum grundvelli.“

Grandi verji meiru í rannsóknir
Nú þegar Guðmundur hefur lokið 
við að leggja kapalinn í kringum 
kaupin á HB Granda segist hann 
þurfa að setjast niður með stjórn og 
eigendum félagsins til þess að móta 
framtíðarsýn útgerðarinnar. Hann 
hefur áður greint frá því að hann 

vilji fara í samstarf með erlendum 
útgerðum og fjárfesta í sölu- og 
markaðsfyrirtæki erlendis.

„Fiskur er seldur of ódýrt frá 
Íslandi eins og sést þegar maður 
skoðar verð á eldislaxi miðað við 
verð á villtum tegundum. Laxinn 
er seldur á 8 dollara, þorskurinn á 
4 og karfi, ufsi og hinar tegundirnar 
á 2 dollara. Næsta skref er að finna 
leið til að fá meira út úr hverju kílói. 
Annaðhvort getum við reynt að 
hækka verðið með markaðsstarfi 
eða ráðist í meiri rannsóknar- og 
þróunarvinnu,“ segir Guðmundur. 
Að hans sögn mun HB Grandi verja 
meiri fjármunum í rannsóknir og 
þróun en áður. „Það er eðlilegt að 
sjávarútvegsfyrirtæki verji ákveðnu 
hlutfalli af tekjum í rannsóknir og 
þróun því annars deyjum við innan 
frá.“

Þarf samstillt átak íslenskra 
sjávarútvegsfyrirtækja í markaðs-
setningu til þess að hækka verðið á 
erlendum mörkuðum?

„Það þarf helst samstillt átak 
sjávarútvegsfyrirtækja í Norður-Atl-
antshafinu og áherslu á villtan fisk 
en þá þurfum við að fá Norðmenn, 
Rússa, Færeyinga og Grænlendinga 
með okkur í lið. Ég hef hins vegar trú 
á því að á næstu árum muni stjórn-
endur í íslenskum sjávarútvegi 
vinna í meiri mæli saman að mark-
aðssetningu. Við stöndum aftarlega 
í þeim efnum enda er ekki búið að 
setja nógu mikla vinnu og áherslu í 
þennan málaflokk.“

Sjávarútvegurinn blóðmjólkaður
Mótun framtíðarstefnu í íslenskum 
sjávarútvegi krefst þess að leikregl-
urnar séu skýrar og gildi til langs 
tíma, að sögn Guðmundar. Enda-
laus deila um kvótakerfið hafi 
hindrað ýmsan framgang innan 
greinarinnar.

„Íslenskur sjávarútvegur hefur 
verið að dragast hratt aftur úr á síð-
ustu árum vegna þess að við erum 
enn að deila um það hver á veiði-
réttinn. Við erum búin að vera að 
rífast um kvótakerfið í 30 ár. Nú á 
að taka alla peningana út úr sjávar-
útveginum áður en eigandinn eða 
fjármagnið fær sitt og þannig er 
verið blóðmjólka greinina – ekkert 
fjármagn sett aftur inn til nauðsyn-
legra fjárfestinga. Þá munu einungis 
allra stærstu fyrirtækin hafa burði til 
að gera eitthvað af viti.“

Er umræðan um íslenskan sjávar-
útveg bjöguð?

„Já, það er til dæmis veruleika-
firring í samfélaginu um að það sé 
ofsagróði í greininni. Þetta byggir 
á misskilningi og það er endalaus 
vinna að sannfæra íslenska þjóð 
um það að íslenskur sjávarútvegur 
sé til fyrirmyndar. Allar þessar upp-
hrópanir um sjávarútvegsstefnuna 
hafa haft slæm áhrif. Ímyndaðu 

þér ef Svisslendingar væru alltaf að 
tala illa um úra- eða súkkulaðigerð. 
Auðvitað eigum við að vera stolt 
af okkar sjávarútvegi og ég held að 
það vanti heiðarlega umræðu um 
greinina,“ segir Guðmundur.

Hvað veldur því að umræðan er 
svona bjöguð?

„Við í sjávarútveginum höfum 
ekki náð að tala við almenning 
og fjárfesta um hvernig greinin er 
rekin. Grundvöllurinn fyrir því að 
reka gott sjávarútvegsfyrirtæki er 
að hafa veiðiheimildir og löggjafinn 
ákvað strax 1984 og 1990 að greinin 
yrði sjálf að hagræða. Því fylgdu 
mjög sársaukafullar aðgerðir vegna 
þess að það var alltof mikið af fiski-
skipum og fiskvinnsluhúsum. Þegar 
greinin fór að þjappa þessu saman 
urðu bæði persónur í sjávarútvegi 
og greinin sjálf óvinsæl hjá lands-
mönnum. Sjávarútvegurinn varð 
olnbogabarn í þjóðfélaginu. Von-
andi náum við að breyta ímyndinni 
þannig að þetta sé spennandi grein 
sem fullt af menntuðu og hug-
myndaríku fólki sækir í, og vonandi 
fáum við fjármagn inn í greinina til 
að þróa hana áfram.“

Galið að vega ekki inn fjár-
magnskostnaðinn
Þá víkur samtalinu óhjákvæmilega 
að veiðigjöldum en frumvarp um 
að breyta álagningu veiðigjalda 
og færa hana nær í tíma þannig að 
hún endurspegli afkomu útgerða 
var samþykkt á Alþingi í desember. 
Guðmundur segir að enn sé grund-
vallargalli á gjaldtökunni.

„Það er einsdæmi á heimsvísu að 
leggja auðlindagjöld á auðlind áður 
en fjármagnskostnaðurinn er veg-
inn inn. Til þess að gera verðmæti 
úr auðlind þarftu alltaf fjármagn 
og fjármagnið kostar ákveðið. Ef 
þú ætlar ekki að virða það, þá eru 
allar líkur á að það verði ekki mikil 
verðmæti sköpuð úr auðlindinni. 
Þess vegna eru veiðigjöldin svona 
vitlaus,“ segir Guðmundur og rifjar 
upp heimsókn prófessora og nema 
frá Cornell-háskólanum í Banda-
ríkjunum.

„Þau voru að stúdera íslenska fisk-
veiðistjórnunarkerfið og fannst það 
alveg frábært en þegar þau heyrðu 
að það ætti að leggja á auðlindaskatt 
fyrir fjármagnskostnað, þá sögðu 
þau að þetta gæti ekki gengið upp.“

Hvernig myndir þú vilja breyta 
veiðigjöldunum án þess að afnema 
þau?

„Ég vil hafa veiðigjöldin ákveðna 
prósentu af útflutningsverðmæti á 
hverja fisktegund, burtséð frá því 
hvort fiskurinn sé unninn á landi 
eða úti á sjó. Það á ekki að skipta 
máli og ég vil breyta nafninu á veiði-
gjöldunum í auðlindagjöld og leggja 
þau á allar auðlindir. Þannig að ef 
þú ert að selja hellaferðir þá fara 
kannski 2-4 prósent af miðaverðinu 
í auðlindagjald. Ef fyrirtækið græðir 
svo pening, þá greiðir það tekju-
skatt og ef greiddur er út arður, þá 
greiðir eigandinn fjármagnstekju-
skatt. Það er algjörlega galin stefna 
að hafa auðlindagjöld í formi tekju-
skatts og reyna að finna út af hvaða 
tegund auðlinda gróðinn er meiri 
eða minni og taka síðan ekkert tillit 
til fjármagnsins sem þarf til að nýta 
auðlindina.“

Útlendingarnir koma 
oft með nýjungar 
Ríkisstjórn Færeyja ákvað fyrir 
fáeinum árum að fara þá leið 
að bjóða upp veiðiheimildir á 
markaði. Þessi hugmynd hefur 
hreiðrað um sig á Íslandi og halda 
nú sumir fræðimenn og alþingis-
menn henni á lofti.

„Það er engin fjárfesting í 
færeyskum sjávarútvegi eftir að 
þeir tóku þetta upp. Það er allt 
stopp og nú ætla þeir að reka út-
lendingana út,“ segir Guðmundur 
og vísar til laga sem tóku gildi 
um síðustu áramót í Færeyjum 
sem úthýsa erlendu eignarhaldi á 
færeyskum útgerðum.

„Við hefðum ekki byggt virkjun 
ef Svisslendingarnir hefðu ekki 
komið með peninga í álverið. 
Ef ameríski herinn hefði ekki 
byggt upp Keflavíkurflugvöll 
hefði Jónas frá Hriflu byggt hann 
í Reykholtsdal. Bretarnir byggðu 
Reykjavíkurflugvöll og nunnurnar 
spítala. Það eru oft útlendingar 
og viðskiptamenn sem koma 
með nýjungar inn í hvert land,“ 
segir Guðmundur.

„Það væri gott fyrir mig ef 
enginn mætti kaupa í HB Granda 
nema hann byggi í Reykjavík því 
þá væri ég búinn að ýta tölu-
verðri samkeppni frá mér en 
þetta er haftastefna og ein-
angrun og hún leiðir til þess að 
samfélög veikjast innan frá.“

HB Grandi mun í framtíðinni verja meiri fjármunum í rannsóknir og þróun að sögn Guðmundar. FRÉTTABLAÐIÐ/EYÞÓR

Það er eins og 
Samkeppniseftir-

litið sé stofnun sem enginn 
þorir að segja neitt um. Eins 
og það gangi hérna á vatni og 
allir pissi í buxurnar ef það 
kemur.
Guðmundur Kristjánsson.
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F járfestar vilja sennilega 
gleyma árinu sem nú 
rennur sitt skeið á enda 
sem fyrst. Nærri sjö 
þúsund milljarðar dala 
gufuðu upp á hlutabréfa-

mörkuðum heimsins á árinu, sterk-
ur Bandaríkjadalur skók nýmarkaði 
og meira að segja gull og bandarísk 
ríkisskuldabréf féllu í verði.

Viðskiptastríð Bandaríkjanna 
og Kína, stýrivaxtahækkanir seðla-
banka um allan heim og horfur á 
minni vexti í heimshagkerfinu eru, 
að mati fjárfesta, greinenda og hag-
fræðinga, á meðal ástæðna þess 
að MSCI-vísitalan, heimsvísitala 
hlutabréfa, lækkaði um tíu pró-
sent á árinu. Er það í fyrsta sinn frá 
árinu 2008, þegar fjármálakreppan 
skók heimsbyggðina, sem vísitalan 
lækkar um tveggja stafa prósentu-
tölu.

Í sumum ríkjum hafa hlutabréf 
fallið öllu meira í verði. Kínverska 
hlutabréfavísitalan CSI300 hefur til 
dæmis lækkað um 25 prósent það 
sem af er árinu og þýska DAX-vísi-
talan um 16 prósent á meðan vísi-
tölurnar í Argentínu og Tyrklandi 
hafa hrunið um tæp 50 prósent.

Sé jafnframt litið til þess að 
heimsmarkaðsverð á olíu hefur 
fallið um 40 prósent frá því í sept-
ember, ávöxtunarkrafa ríkisskulda-
bréfa í mörgum ríkjum evrusvæð-
isins, svo sem ítalskra, grískra og 
franskra skuldabréfa, hefur farið ört 
hækkandi og rafrænir gjaldmiðlar, 
líkt og bitcoin, hafa hríðfallið í 
verði, þá er vart hægt að draga aðra 
ályktun en þá að árið hafi verið 
krefjandi, jafnvel blóðugt, á fjár-
málamörkuðum heimsins.

Neil Dwayne, sjóðsstjóri hjá Alli-
anz Global Investors, segir að eftir 
að hafa búið við lága stýrivexti og 
örvunaraðgerðir seðlabanka í um 
tíu ár þurfi fjárfestar að gera sér 
grein fyrir því hvaða áhrif það geti 

haft í för með sér þegar hafist verður 
handa við að vinda ofan af skuld-
setningu síðustu ára.

Aðhaldsaðgerðir seðlabanka geti 
skapað „vítahring“ verðlækkana á 
mörkuðum.

Skjálfti á nýmörkuðum
Vaxtahækkanir Seðlabanka Banda-
ríkjanna, sem voru alls fjórar talsins 
á árinu, lögðust illa í fjárfesta og þá 
bitnaði styrking Bandaríkjadals-
ins, sem var sú mesta í þrjú ár eða 
tæplega fimm prósent, á mörgum 
nýmarkaðsríkjum sem skulda háar 
fjárhæðir í dölum.

Gengi evrunnar, breska pundsins, 
Kanadadalsins og ástralska dalsins 
veiktist um á bilinu fimm til tíu pró-
sent gagnvart Bandaríkjadalnum 
á árinu en sé litið til gjaldmiðla 
nýmarkaðsríkja nam veikingin 
tugum prósenta. Þannig féll gengi 
argentínska pesóans um fimmtíu 
prósent gagnvart dalnum og tyrk-
neska líran lækkaði um þrjátíu 
prósent í verði. Veiking indversku 
rúpíunnar, suðurafríska randsins, 
brasilíska ríalsins og rússnesku rúbl-
unnar hefur numið um tíu til fimm-
tán prósentum gagnvart dalnum á 
árinu sem senn er á enda.

Á sama tíma hefur hlutabréfavísi-
tala MSCI á meðal nýmarkaðsríkja 
lækkað um 17 prósent og skulda-
bréfavísitala sömu ríkja, sem JP 
Morgan heldur úti, farið niður um 
nærri 8 prósent.

Pedro Zevallos, sjóðsstjóri hjá 
Dalton Investments, segir í samtali 
við Reuters að verðfall ársins hafi 
gert það að verkum að margir mark-
aðir, þar á meðal sá kínverski, séu 
orðnir ódýrir. Fáir vilji hins vegar 
„grípa fallandi hníf“, eins og hann 
orðar það.

„Ég óttast að á næsta ári muni 
dalurinn halda áfram að styrkjast,“ 
nefnir hann.

Búa sig undir næstu kreppu
Sérfræðingar sem Financial Times 
ræddi við benda á að margir fjár-
festar hafi áttað sig á því á síðustu 

mánuðum að hugur seðlabanka-
stjóra heimsins standi ekki lengur 
til þess að styðja við markaði. Þeir 
reyni nú þess í stað að koma sér upp 
„vopnabúri“, eins og einn greinand-
inn orðar það, til þess að geta tekist 
á við næstu kreppu.

Flestir þeirra hafi þegar tekið 
veigamikil skref til þess að hækka 
stýrivexti, draga úr skuldabréfa-
kaupum og minnka efnahags-
reikninginn og vinda með þeim 
hætti ofan af þeim fordæmalausu 
aðgerðum sem þeir gripu til í kjöl-

far fjármálakrísunnar árin 2007 og 
2008.

Vaxandi spenna í samskiptum 
bandarískra og kínverskra stjórn-
valda hefur jafnframt hreyft við 
mörkuðum um allan heim á árinu. 
„Við vöruðum fjárfesta við því 
að markaðir væru berskjaldaðir 
gagnvart niðursveiflu á þessu ári 
ef bandarísk stjórnvöld gripu til 
harðra aðgerða í tollamálum,“ segir 
Richard Turnill, greinandi hjá Black-
Rock, í samtali við viðskiptatíma-
ritið Forbes. „En áhrif alþjóðastjórn-
málanna á markaði komu okkur á 
óvart,“ bætir hann við.

Harðnandi viðskiptadeilur 
Bandaríkjanna og Kína, með til-
heyrandi refsitollum á báða bóga, 
olli fjárfestum, sér í lagi kínverskum, 
miklu hugarangri. Hlutabréf í Kína 
hafa lækkað umtalsvert í verði en 
sem dæmi hefur Shanghai-vísitalan 
fallið um tuttugu prósent og Shenz-
hen-vísitalan um þrjátíu prósent 
það sem af er árinu.

„Það er í raun lítill hvati fyrir 
markaðinn til þess að taka við sér,“ 
segir Zhu Ning, prófessor í fjármál-
um við Tsinghua-háskólann, í sam-
tali við CNBC. Kínverskir fjárfestar 
haldi greinilega að sér höndum.

Þrátt fyrir ringulreið á fjármála-
mörkuðum eru lítil merki um að 
fjárfestar hafi leitað skjóls í örugg-
ari eignum eins og gulli og ríkis-
skuldabréfum, líkt og dæmi eru um 
í sögunni. Þvert á móti. Bandarísk 
ríkisskuldabréf hafa lækkað um 
1,7 prósent í verði á árinu, aðallega 
vegna stýrivaxtahækkana seðla-
banka landsins, og þýsk ríkisskulda-
bréf hafa farið niður um 2,3 prósent 
í dölum talið. Þá hefur verð á gulli 
lækkað um liðlega fjögur prósent.

„Spurningin sem við spyrjum 
okkur fyrir árin 2019 og 2020 er hve 
mikið viðskiptastríðið og óvissan 
í kringum Brexit getur versnað,“ 
segir Dwayne hjá Allianz. „Það gæti 
bent til þess að við munum mögu-
lega ekki horfa fram á hefðbundna 
niðursveiflu heldur að hún verði 
harkaleg.“

2018 versta árið á mörkuðum í áratug
Þúsundir milljarða dala gufuðu upp á alþjóðlegum hlutabréfamörkuðum á árinu. Heimsvísitala hlutabréfa féll í fyrsta sinn í áratug um 
tveggja stafa prósentutölu. Ríkisskuldabréf lækkuðu víðast hvar í verði. Fjárfestar óttast áframhaldandi verðlækkanir á næsta ári.
Kristinn  
Ingi Jónsson
kristinningi@frettabladid.is

17%
er lækkunin á MSCI-hluta-
bréfavísitölu nýmarkaðs-
ríkja á árinu.

Verðfall á mörkuðum yfir jólin
Bandarískar hlutabréfavísitölur 
hríðféllu á aðfangadag jóla eftir 
að Steven Mnuchin, fjármálaráð-
herra Bandaríkjanna, reyndi að 
fullvissa fjárfesta um að stærstu 
bankar landsins hefðu aðgang að 
nægilegu lausafé.

Yfirlýsing ráðherrans, sem 
sagðist hafa rætt símleiðis við 
nokkra bankastjóra dagana fyrir 
jól, vakti mikla undrun á meðal 
greinenda og fjárfesta enda höfðu 
engar áhyggjuraddir heyrst um 
lausafjárstöðu bankanna.

„Í besta falli gerði Mnuchin 
byrjendamistök við að reyna að 
róa fjárfesta en í versta falli veit 
hann eitthvað sem fjárfestar vita 
ekki,“ sagði Win Thin, greinandi 
hjá Brown Brothers Harriman, í 
samtali við Financial Times.

S&P 500 hlutabréfavísitalan 
lækkaði um 2,7 prósent á að-
fangadag og stóð í 2.351 stigi í 
lok dags. Til samanburðar stóð 
vísitalan í 2.920 stigum í byrjun 
október. Var verðfallið á mánu-
dag það mesta á aðfangadegi í 
sögunni.

Verðlækkanirnar í Bandaríkj-
unum smituðust til Asíu þar sem 
japanska Nikkei-vísitalan féll um 
meira en fimm prósent á jóladag.

Til viðbótar við óvænta yfir-
lýsingu Mnuchins fjármálaráð-

herra lagðist stýrivaxtahækkun 
Seðlabanka Bandaríkjanna þann 
19. desember illa í fjárfesta. 
Ekki bættu úr skák ummæli Jays 
Powell seðlabankastjóra um að 
engin ástæða væri fyrir bankann 
til þess að draga hægar úr skulda-
bréfakaupum sínum.

Donald Trump Bandaríkjafor-
seti, sem stærði sig fyrr á árinu 
af hækkandi hlutabréfaverði, 
hefur síðustu vikur beint spjótum 
sínum að seðlabankanum og 
kennt honum að stórum hluta um 
verðfallið á fjármálamörkuðum. 
Er forsetinn sagður hafa íhugað að 
reka Powell úr stóli seðlabanka-
stjóra en helstu ráðgjafar Trumps 
hafa þó undanfarna daga þver-
tekið fyrir það.

Vansæll verðbréfamiðlari í kauphöllinni í New York. Fjárfestar hafa ekki haft yfir miklu að gleðjast í ár en árið er það versta á fjármálamörkuðum heimsins frá því í kreppunni fyrir áratug. NORDICPHOTOS/GETTY

Steve Mnuchin, 
fjármálaráð-
herra Banda-
ríkjanna.

Jerome Powell, 
seðlabanka-
stjóri Banda-
ríkjanna.
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   ið  óskum viðskiptavinum og landsmönnum öl lum
spennandi  ævintýra á  nýju ár i .

Reykjavík
Krókháls 9
Sími: 590 2020

Reykjanesbær
Njarðarbraut 9 
Sími: 420 3330

Bílaríki, Akureyri
Glerárgötu 36
Sími: 461 3636

benni.is. 
*SsangYong Rexton, 4x4 jeppi ársins, verður frumsýndur 
12. janúar í nýjum sýningarsal okkar að Krókhálsi 9



Óhætt er að segja að árið 2018 
hafi verið viðburðaríkt í 
áliðnaði. Það má segja að 

togstreita stórveldanna í heiminum 
hafi hverfst um álið. Og þar sem 
verð á áli ræðst á heimsmarkaði 
hefur það áhrif á íslenska álfram-
leiðslu. Tollahækkanir Banda-
ríkjanna á ál hafa einkum beinst 
að Kínverjum, enda hefur verið 
sýnt fram á að ríkisstuðningur við 
álframleiðslu þar í landi skekki 
samkeppnisstöðuna á heimsvísu. 
En tollar á álinnflutning hafa einnig 
náð til Evrópuríkja og nágrannarík-
janna Kanada og Mexíkó og hefur 
tollastríðið valdið spennu á álmörk-
uðum.

Áfram stefnir í heilbrigðan vöxt 

í eftirspurn áls upp á 4-5% á næstu 
árum. Umframeftirspurn er eftir 
áli á heimsvísu á þessu ári og útlit 
fyrir að svo verði áfram á því næsta. 
Birgðir dragast því saman, einkum 
í heiminum utan Kína, sem mun 
til lengri tíma leiða til hækkunar 
álverðs, samkvæmt greiningarfyrir-
tækinu CRU. Á móti kemur að verð 
á aðföngum til álframleiðslu hefur 
hækkað verulega, bæði á súráli og 
rafskautum. Útlit er fyrir að jafn-
vægi komist á súrálsmarkaði á 
næsta ári, samkvæmt CRU.

Það sætir tíðindum að álfram-
leiðsla á Íslandi hefur aldrei verið 
meiri. Framleidd voru yfir 880 
þúsund tonn árið 2017 og þegar 
talið er úr steypuskálum, þar sem 
búnar eru til flóknari og virðismeiri 
afurðir með því að blanda álinu við 
önnur efni, þá fór framleiðslan í 
fyrsta skipti yfir 900 þúsund tonn. 
Það eru fjárfestingar í frekari áfram-
vinnslu sem skapa þennan árangur 
ásamt bættri straumnýtingu.

Ísland er næststærsti álframleið-
andi í Evrópu og er Evrópa helsti 
markaður fyrir álafurðir íslenskra 
álvera. EES-samningurinn hefur 

mikla þýðingu, enda eru íslenskir 
álframleiðendur þar innan tol-
lamúra. Um 16% af heimsfram-
leiðslunni eru framleidd í Evrópu, 
þar af er hvorki meira né minna 
en helmingurinn endurunninn. 
Um 90% alls áls sem fer í bygg-
ingar og farartæki í Evrópu skila 
sér til endurvinnslu, enda þarf til 
þess einungis 5% orkunnar sem fer 
í að frumframleiða álið. Það er því 
verulegur fjárhagslegur ávinningur, 
sem treystir rekstrargrunn endur-
vinnslufyrirtækja um allan heim. 
Þar sem losunin í álframleiðslu á 
heimsvísu er einkum vegna orku-

vinnslunnar, þá minnkar kolefnis-
fótspor áls margfalt í hvert sinn sem 
það er endurunnið.

Ísland er enginn eftirbátur ann-
arra Evrópuríkja þegar kemur að 
endurvinnslu og má nefna sem dæmi 
hátt endurvinnsluhlutfall drykkjar-
dósa úr áli, en það er yfir 90% og með 
því hæsta í Evrópu. Samál hefur tekið 
þátt í átaksverkefnum til að ýta undir 
endurvinnslu áls hér á landi, bæði á 
Fiskideginum mikla á Dalvík síðasta 
sumar og eins með söfnunarátaki 
sprittkerta síðustu jól. Undirtektir 
hafa verið frábærar og getur fólk 
áfram skilað álinu til endurvinnslu-
stöðva, í söfnunargáma Grænna 
skáta og í tunnur Gámaþjónustunn-
ar og Íslenska gámafélagsins.

Fjögur teymi hönnuðu vörur til 
framleiðslu úr sprittkertum í sam-
vinnu við Málmsteypuna Hellu og 
voru þær sýndar á afmælisopnun 
Hönnunarmars fyrr á þessu ári. 
Þar á meðal var stóll sem hann-
aður var af Sölva Kristjánssyni hjá 
Studio Portland og var hann valinn 
til sýningar á loftslagsráðstefnunni 
í Póllandi fyrr í desember. Þar með 
var hringrásin orðin að veruleika. 

Meiri áframvinnsla og bætt straumnýting 
Pétur Blöndal, 
framkvæmda-
stjóri Samáls

Þessi áramót eru umvafin óvissu 
fyrir ferðaþjónustufyrir-
tæki. Óvissu um flugframboð 

næsta árs, óvissu um samsetningu 
ferðamannahópsins, óvissu um 
gengisþróun og kostnaðarþætti og 
óvissu um niðurstöðu kjarasamn-
inga. Það eru engin ný vísindi að 
óvissa er almennt slæm fyrir rekstur 
fyrirtækja og fyrir atvinnugrein sem 
byggir reksturinn á bókunum og 
sölu 18-24 mánuði fram í tímann 
veldur hún jafnvel enn flóknari 
stöðu en ella.

Undanfarið ár höfum við séð 
hvernig breytingar á fjölda ferða-
manna og samsetningu ferða-
mannahópsins eftir markaðs-
svæðum geta haft áhrif á rekstur 
fyrirtækjanna, meðal annars gagn-
vart dvalarlengd og kaupum á 

skipulögðum ferðum. Þegar til allra 
þátta er litið er eitt það helsta sem 
læra mátti um rekstur ferðaþjón-
ustufyrirtækja árið 2018 að það er 
alls ekki línulegt samhengi milli 
fjölda ferðamanna og afkomu fyrir-
tækjanna.

Þegar horft er til ársins 2019 blas-
ir við að hafa verður sérstakar gætur 
á stöðu ferðaþjónustufyrirtækja 
á landsbyggðinni. Skýrsla KPMG 
fyrir Ferðamálastofu sem út kom 
í haust sýnir vel þann mikla mun 
sem er á rekstrarskilyrðum fyrir-
tækjanna á höfuðborgarsvæðinu og 

á landsbyggðinni. Tækifærin til upp-
byggingar ferðaþjónustu á lands-
byggðinni eru gríðarleg en þau þarf 
að byggja undir með markvissum 
aðgerðum. Margt af því sem hefur 
verið gert á undanförnum þremur 
árum er gott, en betur má ef duga 
skal. Til langs tíma verður að byggja 
upp stefnumótun á grunni þekking-
ar og rannsókna og leggja áherslu 
á praktískar aðgerðir til að auka 
dreifingu ferðamanna um landið 
allt á öllum árstímum. Að því þurfa 
allir áfram að vinna vel saman, ríki, 
sveitarfélög og atvinnugreinin.

Í umræðu um kjaramál má stund-
um skilja á verkalýðsforkólfum að 
atvinnurekendur sitji almennt feitir 
á fjósbitum stórfyrirtækja sinna. 
Það er einfaldlega rangt. Níutíu og 
níu prósent allra fyrirtækja á Íslandi 
eru lítil og meðalstór og hjá þessum 
fyrirtækjum starfa 7 af hverjum 10 
starfsmönnum á landinu. Þessi fyrir-
tæki standa undir 68% af greiddum 
launum í landinu. Yfirgnæfandi 
meirihluti ferðaþjónustufyrirtækja 
fellur í þennan flokk lítilla og meðal-
stórra fyrirtækja og þau hafa á und-
anförnum árum fjárfest gríðarlega, 
glímt við miklar kostnaðarhækkanir 

– meðal annars vegna mikilla launa-
hækkana á síðasta kjarasamninga-
tímabili – og vinna í útflutningsum-
hverfi þar sem gengissveiflur ráða 
miklu um afkomuna.

Það er algerlega dagljóst að 
það er engin innistæða hjá ferða-
þjónustufyrirtækjum fyrir ítrustu 
kröfum verkalýðshreyfingarinnar. 
Verði gengið fast fram til að raun-
gera þær óraunhæfu kröfur er ljóst 
að það mun bitna einna harðast á 
ferðaþjónustufyrirtækjum sem þá 
hafa ekki aðra kosti en að draga 
saman seglin. Slíkur þvingaður sam-
dráttur verður hvorki jákvæður fyrir 
atvinnurekendur né launafólk sem 
starfar í ferðaþjónustunni, hvað 
þá fyrir þau samfélög um allt land 
sem hefur sýnt sig að hafa nú orðið 
getað litið til ferðaþjónustunnar 
sem helsta möguleika til uppbygg-
ingar fjölbreyttari atvinnutæki-
færa en áður. Það er til mikils góðs 
unnið fyrir allt samfélagið ef hægt 
verður að ná skynsamlegri niður-
stöðu um skiptingu þeirra gæða 
sem til staðar eru, í stað átaka um 
kröfur sem ekki eiga sér stoð í raun-
veruleikanum. Slíkt mun aðeins 
leiða til meiri vanda fyrir alla. 

Ógnir og tækifæri á árinu 2019 
Jóhannes  
Þór Skúlason 
framkvæmda-
stjóri Samtaka 
ferðaþjónust-
unnar

Óvissa í alþjóðlegum efna-
hagsmálum hefur sett mark 
sitt á hlutabréfamarkaði 

síðustu mánuði og fjárfestar munu 
ekki kveðja árið 2018 með miklum 
söknuði. Hlutabréfavísitölur austan 
hafs og vestan hafa lækkað um 
10-15% á árinu og 15-25% frá hæstu 
gildum. Hér á landi hefur lækkunin 
verið heldur minni, eða um 2% til 
5% eftir því hvort tekið er mið af 
Úrvalsvísitölunni eða Heildarvísi-
tölu Nasdaq Iceland. Eins og ávallt er 
þróun hlutabréfaverðs nokkuð mis-
jöfn eftir félögum. Þrátt fyrir lækkun 
hlutabréfavísitalna hafa til að mynda 
hlutabréf Haga og Iceland Seafood 
hækkað um um það bil þriðjung, 
hlutabréf Marel um 15% og hlutabréf 
Skeljungs og Kviku banka í námunda 
við 10% á árinu.

Þótt verðþróun hafi ekki að öllu 
leyti verið að óskum fjárfesta er hægt 
að gleðjast yfir ýmsu á innlendum 
verðbréfamarkaði á árinu sem er að 
líða. Arion banki var skráður á Nas-
daq-hlutabréfamarkaðina á Íslandi 
og í Stokkhólmi í júní. Útboð félag-
ins var það stærsta sem íslenskt félag 
hefur ráðist í samhliða skráningu. 
Kvika banki varð fyrstur íslenskra 
banka á hlutabréfamarkað frá fjár-
málahruninu þegar hann var skráður 
á First North-markaðinn í mars síð-
astliðnum. Heimavellir voru skráðir á 
Aðalmarkað Nasdaq Iceland í maí og 
var fyrsta fyrirtækið í meira en áratug 
til að sækja nýtt hlutafé í útboði sam-
hliða skráningu á markað.

Skráð fyrirtæki gáfu út nýtt 
hlutafé í mun meira mæli en sést 
hefur á síðustu árum, hlutafé sem 
þau nýttu til kröftugs vaxtar. Alls 
hefur útgáfa nýs hlutafjár í þessum 
tilgangi numið um 30 milljörðum 
króna undanfarið ár. Þá hefur útgáfa 
skráðra skuldabréfa ekki verið meiri 
frá árinu 2010. Hefur skuldabréfaút-
gáfa bankanna og fasteignafélag-
anna vegið þyngst. Þetta sýnir svo 
ekki verður um villst að íslenskur 
verðbréfamarkaður getur nú veitt 
fyrirtækjum sveigjanleika og afl til 
að bregðast ákveðnar við aðstæð-
um en ella, stökkva á tækifærin og 
styrkja samkeppnisstöðu sína.

Áhugi meðal fyrirtækja á skrán-
ingu hefur aukist undanfarið. 
Nokkur fyrirtæki hafa þegar hafið 
undirbúning að skráningu á hluta-
bréfamarkað eða íhuga það alvar-
lega. Aukinn áhugi endurspeglast 
einnig í þátttöku 17 smærri fyrir-
tækja í First North skólanum, sem 
Nasdaq Iceland heldur í félagi við 
Íslandsbanka, KPMG, Logos og 
Nýsköpunarsjóð atvinnulífsins. 
Markmið námskeiðsins er að fyrir-
tækin verði í stakk búin að skrá sig 
á hlutabréfamarkað að því loknu.

Forsendur eru fyrir því að íslensk-
ur verðbréfamarkaður haldi áfram 
að eflast á komandi misserum og 
árum og leiki sífellt stærra hlut-
verk í fjármögnun íslensks atvinnu-
lífs. Til þess þarf þó samstillt átak 
markaðsaðila og stjórnvalda. Þær 
leiðir að settu marki sem nefndar 
eru í Hvítbók um framtíðarsýn fyrir 
fjármálakerfið eru ágætur leiðarvísir 
og ríma vel við úttekt alþjóðlega 
vísitölufyrirtækisins FTSE Russell á 
íslenskum hlutabréfamarkaði. Verði 
unnið markvisst í samræmi við leið-
beiningar framangreindra aðila er 
von til þess að íslenskur verðbréfa-
markaður geti stutt svo um munar 
við íslenskt efnahagslíf á komandi 
árum.

Þróunin á 
íslenskum 
verðbréfa 
markaði á árinu

Páll Harðarson, 
forstjóri  
Kauphallarinnar

Ársins sem nú er að líða 
verður sennilega fyrst og 
síðast minnst fyrir það að 

vera árið sem óhóflegt veiðigjald 
var fest í sessi. Fyrir einhverja kann 
það að hljóma sem öfugmæli, því 
samkvæmt áætlun er gert ráð fyrir 
að gjaldið á næsta ári verði lægra, 
í krónum talið, en á yfirstandandi 
ári. Sumir sem eiga að vita betur 
hafa kveðið vísuna um lækkun á 
veiðigjaldi og þykir jafnan gott 
efni í fyrirsagnir. Minni umræða er 
um það sem raunverulega gerðist 
með setningu laga um veiðigjald í 
desember.

Það sem raunverulega gerðist var 
eftirfarandi: Veiðigjald er miðað 
við afkomu í útgerð frá einu ári til 
annars. Eðli máls samkvæmt getur 
það sveiflast eftir því hvort vel eða 

illa ári í sjávarútvegi. Hugsanavilla 
margra er sú að telja að ef stofn til 
veiðigjalds minnki þá lækki gjöldin. 
Til útskýringar má taka dæmi af 
einstaklingi sem greiðir 37% tekju-
skatt. Ef tekjur hans lækka, lækkar 
þá skatturinn? Í krónum talið já, en 
hann er að greiða hlutfallslega jafn 
mikið í skatt, eða 37%.

Upphæð veiðigjalds á næsta ári 
verður lægri en hún var á líðandi 
ári. Það er vegna verulega erfiðari 
rekstrarskilyrða í sjávarútvegi á 
árinu 2017 heldur en á árinu 2015, 
sem gildandi veiðigjald tekur mið 
af. Ef ekki hefðu verið gerðar neinar 
breytingar á lögum, hefði veiðigjald 
orðið 2,5 milljarðar króna á fisk-
veiðiárinu 2019 til 2020. Það gefur 
augaleið að það er verulega lægri 
fjárhæð en þeir 11,2 milljarðar 
króna sem sjávarútvegur greiddi á 
fiskveiðiárinu 2017 til 2018.

Frumvarp til lagfæringa á veiði-
gjaldi hafði verið lagt fram á vor-
þingi. Þar var meðal annars gert 
ráð fyrir leiðréttingu á gjaldinu 
fyrir yfirstandandi ár. Stjórnarand-
staðan þráaðist við í nokkra daga 
og stjórnarmeirihlutinn lagði upp 
laupana án þess að frumvarpið 
kæmi til eiginlegar umræðu. Það 

voru mikil vonbrigði að þær lag-
færingar sem boðaðar voru í fyrra 
frumvarpinu skyldu ekki skila sér 
í því síðara. Lagfæringin var jafn 
mikilvæg í vor og haust.

En af hverju er sífellt verið að vara 
við háu og íþyngjandi veiðigjaldi? 
Fyrst ber að nefna að sjávarútvegur 
á Íslandi setur sig ekki upp á móti 
hóflegu auðlindagjaldi, en bendir þá 
í leiðinni á þá staðreynd að sjávar-
útvegur er eini geiri atvinnulífsins 
sem greiðir þetta gjald. Sjávarút-
vegurinn er þó langt frá því að vera 

eina atvinnugreinin sem nýtir auð-
lind. Hvers vegna að taka eina grein 
svo langt út fyrir sviga og reyna að 
kreista úr henni hverja krónu? Við 
þeirri spurningu virðast fá svör.

Íslenskur sjávarútvegur er einn 
sá fremsti í heiminum. Það byggist 
meðal annars á því að hann er vel 
skipulagður og tæknivæddur. Til 
þess að hægt sé að halda áfram á 
þeirri braut verður hann að vera í 
færum til að fjárfesta. Með tækni-
væðingu og fjárfestingu hefur sjáv-
arútveginum tekist að halda sínum 
hlut á alþjóðlegum markaði. Án fót-
festu þar er íslenskur sjávarútvegur 
hvorki fugl né fiskur og á því munu 
allir tapa.

Allt hangir þetta því saman og 
stundum þarf að íhuga betur sam-
hengi hlutanna. Við megum vera 
stolt af því sem vel rekin og burðug 
sjávarútvegsfyrirtæki eru að gera; 
við erum þar fremst meðal jafningja 
og það er síður en svo auðfengið. 
Við erum síst ríkari en aðrar þjóðir 
af auðlindum, en af sjávarauðlind-
inni hefur okkur auðnast að gera 
veruleg verðmæti fyrir samfélagið 
allt. Þeirri stöðu má ekki sólunda 
með of íþyngjandi gjaldtöku heima 
fyrir.

Óhófleg gjaldtaka á eina atvinnugrein 
Heiðrún Lind 
Marteinsdóttir
framkvæmda-
stjóri Samtaka 
fyrirtækja í 
sjávarútvegi 

Sumir sem eiga að 
vita betur hafa 

kveðið vísuna um lækkun á 
veiðigjaldi og þykir jafnan 
gott efni í fyrirsagnir

Það er algjörlega 
dagljóst að það er 

engin innistæða hjá ferða-
þjónustufyrirtækjum fyrir 
ítrustu kröfum verkalýðs-
hreyfingarinnar

Ísland er næststærsti 
álframleiðandi í 

Evrópu og er Evrópa helsti 
markaður fyrir álafurðir 
íslenskra álvera
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Ár sviptivinda 

Á 100 ára afmæli fullveldis 
Íslands var jafngamalt rign-
ingarmet slegið. Sumarið 

var vonbrigði, í það minnsta á suð-
vesturhorninu, og þó veturinn hafi 
reynst óvenju hlýr þá var hitinn 
mestur í samfloti lægða, vinda-
samra og blautra. Í upphafi árs ríkti 
almenn bjartsýni í íslensku efna-
hagslífi, verðbólgan mældist 1,9%, 
ferðaþjónustan var á góðri siglingu, 
krónan hélst stöðug og hagvaxtar-
spár gerðu ráð fyrir góðum gangi 
áfram á komandi árum. Þegar 
komið var fram á seinni hluta árs-
ins urðu hins vegar skörp skil. Hörð 
átök voru boðuð á vinnumarkaði 
og ótti um innistæðulausar launa-
hækkanir magnaðist upp. Krónan 
tók að veikjast og sú bjartsýni sem 
ríkti í upphafi árs hvarf eins og 
dögg fyrir sólu. Tíðindi af hópupp-
sögnum fyrirtækja bárust reglulega 
og í auknum mæli mátti greina vax-
andi áhyggjur af stöðu íslenskrar 
ferðaþjónustu. Þær áhyggjur voru 
ekki úr lausu lofti gripnar, bæði 
íslensku flugfélögin hafa þurft að 
ráðast í breytingar til að mæta erf-
iðu rekstrarumhverfi og er nú spáð 
samdrætti í komu erlendra ferða-
manna til landsins á fyrstu mán-
uðum næsta árs vegna samdráttar 
í flugframboði WOW air.

Nú í lok árs hafa hagvaxtarspár 
tekið breytingum og óvissan auk-
ist. Verðbólga sem hafði um árabil 
haldist undir verðbólgumark-
miði mældist 3,7% í desember 
og krónan er 10% veikari en hún 
var í upphafi árs. Stýrivextir hafa 
hækkað og von er á frekari vaxta-
hækkunum ef áframhald verður á 
þessari þróun. Eftir mikinn upp-
gang á síðastliðnum átta árum er 
skörp aðlögun hafin. Rétt er þó að 
staldra við á þessum tímamótum 
og horfa með raunsæjum augum á 
þá stöðu sem nú blasir við. Laun á 
Íslandi, hvort sem horft er til lág-
markslauna eða meðallauna, eru 
ein þau hæstu meðal OECD ríkja, 
jafnvel þótt leiðrétt sé fyrir háu 
verðlagi á Íslandi. Hvergi innan 
OECD rennur stærri hluti af þeirri 
verðmætasköpun sem verður til í 
þjóðarbúinu til launþega. Kaup-
máttur heimila var að meðaltali 
rúmlega 25% hærri á árinu 2018 
en árið 2015 og hefur kaupmáttur 
lægstu launa hækkað enn meira, 
eða um 30%. Atvinnuleysi á Íslandi 
er 2,9% sem er með því lægsta sem 
mælist innan OECD. Landsfram-
leiðsla á föstu verðlagi hefur vaxið 
um þriðjung á síðustu átta árum, 
vöxtur sem fyrst og fremst var drif-
inn áfram af útflutningsgreinum.

Engum ætti að dyljast að sterk 
staða Íslands er að mestu til-
komin vegna þess að útflutnings-
greinarnar hafa styrkst og byggt 
upp kaupmátt innanlands undan-
farin ár. Er svo komið að erlendar 
eignir Íslendinga eru 370 milljarðar 
króna umfram erlendar skuldir og 
er það einsdæmi í íslenskri hag-
sögu. Sterk staða þjóðarbúsins er 
áminning um mikilvægi þess að 
glutra ekki niður þeim árangri sem 
hefur áunnist, því það getur gerst 
á tiltölulega skömmum tíma. Árið 
2018 var ekki aðeins vætusamt ár 
heldur ár lægða og sviptivinda. 
Það er vonandi að árið 2019 verði 
fremur bjart og milt.

Ásdís  
Kristjánsdóttir 
forstöðumaður 
efnahagssviðs 
Samtaka at-
vinnulífsins.

Á Íslandi, eins og í svo mörgum 
öðrum vestrænum ríkjum, 
er vaxandi togstreita á milli 

annars vegar afla sem vilja opið sam-
félag og hagkerfi með sem minnstum 
hömlum á samskipti og viðskipti á 
milli ríkja og hins vegar þeirra sem 
hafa vaxandi efasemdir um ágæti 
vestræns samstarfs, hnattvæðingar 
og fríverzlunar. Átök á milli þeirra 
sem vilja sem frjálsastan markað og 
hagstæðast starfsumhverfi fyrirtækja 
í þágu verðmætasköpunar annars 
vegar og hins vegar þeirra sem telja 
þungt regluverk, boð og bönn vera 
í þágu jákvæðrar samfélagsþróunar 
liggja ekki eftir nákvæmlega sömu 
línum, en þó oft svipuðum.

Félag atvinnurekenda hefur 
skipað sér frelsismegin í báðum til-
vikum. Félagið, sem hét í upphafi 
Félag íslenzkra stórkaupmanna, 
hefur allt frá stofnun 21. maí 1928 
beitt sér fyrir opnara Íslandi, frjáls-
ari viðskiptum og léttara regluverki 
í þágu öflugs atvinnulífs.

Einföldun regluverks
Á 90 ára afmælisárinu báru baráttu-
mál félagsins þessu vitni. Við héldum 
áfram að beita okkur fyrir einföldun 
regluverks fyrir fyrirtækin og fögn-
uðum því að mál sem við höfum 
lengi barizt fyrir náðu fram að ganga. 
Eitt slíkt mikilvægt skref er upptaka 
samkeppnismats í samvinnu við 
OECD. Það gengur út á að skoða 
bæði ríkjandi regluverk og nýjar 
reglur fyrir atvinnulífið, til að meta 
áhrif þeirra á frjálsa samkeppni. Til 
að byrja með nær matið til bygging-
ariðnaðarins og ferðaþjónustunnar. 
Við teljum fulla ástæðu til að það 
taki sem fyrst til fleiri atvinnugreina 
sem heyra undir atvinnuvegaráðu-
neytið, ekki sízt sjávarútvegs og 
landbúnaðar, þar sem víðtækar sam-
keppnishömlur eru í gildi.

Sanngjarnari fasteignaskattar
Annað af stóru málum félagsins 
var lækkun fasteignaskatta sveitar-
félaganna á atvinnuhúsnæði. Sú 
skattheimta er komin í mikið óefni; 
skattbyrði fyrirtækja hefur þyngzt 
um tugi prósenta á fáum árum vegna 
gífurlegra hækkana fasteignamats, 
sem oftast eru ekki í neinu sam-
hengi við afkomu eða greiðslugetu 
fyrirtækjanna. Málflutningur okkar 
náði í gegn hjá ýmsum stærri sveitar-
félögum, sem lækkuðu álagningar-
prósentur – með þeirri stóru undan-

tekningu að Reykjavíkurborg sýndi 
málinu engan áhuga og innheimtir 
enn hæstu lögleyfðu fasteignagjöld 
á nokkuð hæpnum forsendum. Á 
nýju ári þurfa atvinnulíf, sveitar-
félög og ríkisvaldið að hefja vinnu 
við að koma þessari gjaldheimtu í 
sanngjarnara og skynsamlegra horf.

Að koma böndum á ohf-in
Undir lok ársins var barátta FA fyrir 
óháðri úttekt á Íslandspósti áber-
andi. Ríkisfyrirtækið, sem hefur 
farið í nýjan rekstur í samkeppni við 
ótal einkafyrirtæki á síðustu árum, 
er komið að fótum fram og þarf nú 
milljarða meðgjöf frá skattgreið-
endum. Úttekt á þeim ákvörðunum 
sem leiddu Póstinn í þessa ömur-
legu stöðu er nauðsynleg, bæði til 
að tryggja sanngjarna samkeppni 
á póstmarkaði í framhaldinu og til 
að hægt sé að forðast að sambærileg 
staða komi upp hjá öðrum ohf-félög-
um, sem hafa fengið að ganga stjórn-
laus á samkeppnismarkaði.

Stöndum vörð um EES
Síðast en ekki sízt hefur Félag 
atvinnurekenda haldið áfram sinni 
90 ára löngu baráttu fyrir frjálsari 
milliríkjaviðskiptum. Tollar hafa 
nú verið afnumdir á öllum vörum 
nema búvörum. Þar heldur baráttan 
áfram, því að þær eru augljóslega 
ekki háðar öðrum lögmálum en 
aðrar vörur. Félagið mun á nýju ári 
veita stjórnvöldum þétt aðhald. Í 
því felst, þó furðulegt megi virðast 
að þess þurfi með, að gera þá kröfu 
að ríkið fari að dómum Hæsta-
réttar og EFTA-dómstólsins um að 
afnema verði ólögmætt bann við 
innflutningi á fersku kjöti, eggjum 
og vörum úr ógerilsneyddri mjólk. 
Þrjózkist íslenzk stjórnvöld við að 
fara að niðurstöðum dómstóla, er 
EES-samningurinn settur í upp-
nám, auk þess sem grunnforsendur 
réttarríkisins krefjast þess að ríkið 
virði niðurstöður dómstóla. Sama 
má segja ef Alþingi samþykkir ekki 
lög til innleiðingar á þriðja orku-
pakkanum, en þröngur hópur berst 
nú ákaft gegn innleiðingu hans og 
byggir málflutning sinn aðallega á 
rangfærslum. EES-samningurinn 
er grunnstoð undir utanríkisvið-
skiptum Íslands og væri skelfilega 
misráðið af stjórnmálamönnum 
að höggva í hana án þess að skoða 
afleiðingarnar fyrir íslenzkt atvinnu-
líf.

Frelsismegin í 90 ár  
Ólafur  
Stephensen 
framkvæmda-
stjóri Félags 
atvinnurekenda

Sterk staða þjóðar-
búsins er áminning 

um mikilvægi þess að glutra 
ekki niður þeim árangri sem 
áunnist hefur, því það getur 
gerst á skömmum tíma

EES-samningurinn 
er grunnstoð undir 

utanríkisviðskiptum Íslands 
og væri skelfilega misráðið af 
stjórnmálamönnum að 
höggva í hana án þess að 
skoða afleiðingarnar

MYND/SIGTRYGGUR ARI
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Karl Andreassen, framkvæmda-
stjóri Ístaks, segir að unnið hafi 
verið að endurskipulagningu 

fyrirtækisins undanfarin þrjú ár með 
ágætis árangri.

Hvað gekk vel á árinu 2018?
„Árið 2018 var gott ár hjá Ístaki. 

Við höfum verið að endurskipu-
leggja reksturinn síðustu þrjú ár með 
ágætis árangri og náðum nær öllum 
markmiðum okkar fyrir árið. Verk-
efnastaða okkar var góð í upphafi árs 
og hefur haldist mjög stöðug á árinu. 
Veltan jókst frá árinu á undan en það 
að vera stærstir í veltu er ekki endilega 
markmið okkar heldur viljum við vera 
bestir og vera með arðbæran vöxt.

Útboðsmarkaðurinn var ágætur 
framan af, það dró aðeins úr útboðum 
um mitt árið en tók aftur við sér á síð-
asta ársfjórðungi. Það var mest um 
byggingaverkefni á útboðsmarkaði en 
mannvirkja þátturinn bætti aðeins í 
seinni hluta árs.

Góður árangur ársins skrifast að 
mestu á þrautreynt starfsfólk okkar 
sem hefur með dugnaði og réttu 
hlutfalli af áræðni náð að skila af sér 
verkum og rekstri okkar með réttri 
framlegð. Þetta stendur upp úr ef horft 
er yfir árið í heild sinni.“

Hvað gekk erfiðlega á árinu?
„Ef það á að nefna eitthvað sem 

gekk síður vel á síðasta ári þá vil ég 

benda á það sem miður er á bygg-
ingamarkaði almennt. Eitt af stærri 
málunum er að betur sé tekið á þeim 
fyrirtækjum sem ekki vinna eftir sett-
um lögum og reglum á vinnumarkaði 
og fela sig á bak við nýjar kennitölur. 
Þetta ætti að stöðva, en það krefst 
þess að skilvirkt kerfi sé sett á og því 
sé framfylgt.“

Hvernig horfir árið 2019 við þér í 
rekstrinum?

„Komandi ár er spennandi og 
ber að nefna þau tækifæri á útboðs-
markaði sem búið er að kynna, eins 
og til dæmis meðferðarkjarni Land-
spítalans, Isavia-verkefnin, möguleg 
hröðun á bætingu samgöngukerfisins 

og sú uppbygging á íbúðum sem fram 
undan er.

Við fylgjumst að sjálfsögðu vel 
með kjaraviðræðum og vonumst til 
að aðilar nái sanngjarnri niðurstöðu 
í tíma fyrir alla aðila.

Það þarf einnig að hlúa að réttri 
nýliðun í iðngreinum og sjá til þess 
að þau störf glatist ekki í þeirri þróun 
sem er á vinnumarkaði. Þetta er eitt 
af stóru málunum í okkar grein sem 
þarft er að bæta, og það er gleðilegt að 
nú er verið að ýta úr vör verkefni sem 
tekur á þessu vandamáli.

Við horfum áræðin og full tilhlökk-
unar til ársins 2019 og hlökkum til 
þeirra áskorana sem bjóðast á árinu.“

Útboðsmarkaðurinn tók aftur við sér á síðasta ársfjórðungi

Sindri Sindrason, forstjóri Car-
bon Recycling International, 
segir að straumhvörf hafi orðið 

í viðhorfi til grænna lausna. Fyrir-
tækið framleiðir og selur endur-
nýjanlegt metanól. Í upphafi árs 
var fyrsta verksmiðja CRI erlendis 
gangsett. Hérlendis nýtir fyrir-
tækið koltvísýring sem losnar frá 
jarðvarmavirkjun HS orku til fram-
leiðslu á metanóli. 

Hvað gekk vel á árinu 2018?
„Á árinu sköpuðum við fleiri 

hátæknistörf, tókumst á við ný 
verkefni erlendis og fengum meiri 
stuðning fjárfesta. Ef litið er til baka 
verðum við vör við straumhvörf 
í viðhorfi og áhuga á „grænum 
lausnum“. Loftslagsmál og orku-
skipti eru orðin ein helsta áskorun 
samtímans. Þannig finnum við fyrir 
auknum hvata til þess að þróa og 
fjárfesta í lausnum til framleiðslu á 

grænu eldsneyti og efnavöru. Það 
hefur verið mikið um heimsóknir, 
kynningar og fjölmiðlaumfjöllun. 

Óhætt er að segja að við höfum á 
skömmum tíma orðið eitt þekkt-
asta fyrirtækið alþjóðlega á sviði 

hagnýtingar koltvísýrings og raun-
hæfra lausna til að draga úr losun.“

Hvað gekk erfiðlega á árinu?
„Við hefðum viljað hreyfa okkur 

hraðar. Þröskuldurinn fyrir fjár-
festingu í nýsköpun verður alltaf 
hærri en maður myndi kjósa og 
lækkar ekki þegar einhver óvissa er 
til staðar. Það hefði til dæmis mátt 
ganga hraðar að innleiða reglur 
innan ríkja ESB vegna orkuskipta 
í samgöngum og til að hefta losun. 
Undanfarna mánuði hafa menn 
einnig horft upp á Bandaríkin 
hlaða í viðskiptastríð við Kína, 
pólitískan óróa víða um heim, 
sveiflur í verði á hráolíu og öðru 
eldsneyti og rauðar tölur á hluta-
bréfamörkuðum. En heilt yfir er 
leiðin fyrir nýsköpunarfyrirtæki í 
grænni tækni að verða greiðari og 
ekki ástæða til annars en að vera 
bjartsýnn.“

Hvernig horfir árið 2019 við þér í 
rekstrinum?

„Í upphafi árs gangsetjum 
við fyrstu verksmiðjuna okkar 
erlendis, sem hefur verið lærdóms-
ríkt ferli. Á árinu ætlum við að ná 
mikilvægum áfanga í fjárfestingar- 
og hönnunarferli fyrir fyrstu stóru 
verksmiðjuna erlendis og leggja 
grunninn að fleiri slíkum verk-
efnum. Hér innanlands og í Evr-
ópu hafa verið lagðar fram djarfar 
áætlanir um orkuskipti sem benda 
til þess að það verði mikil þörf fyrir 
grænt eldsneyti til að laga lofts-
lagsbókhaldið. Rafvæðing bíla 
er aðeins lítill hluti af lausninni, 
langferðir, þungaflutningar, skip 
og flugvélar eru áfram háðar fljót-
andi eldsneyti sem verður að vera 
grænt. Við gerum ráð fyrir að vera 
mjög upptekin við að svara þessari 
þörf á næstu árum.“

Straumhvörf í viðhorfi til grænna lausna

Ingibjörg Ólafsdóttir, fram-
kvæmdastjóri Radisson BLU 
Saga Hotel, segir að launa-
hlutfall sambærilegra hót-
ela á Norðurlöndum sé 20 
prósentustigum lægra „en 

við þekkjum. Þjónustugreinar eru 
starfsmannafrekar en það segir sig 
sjálft að með þetta hátt launahlut-
fall verður ekki mikið eftir til að 
endurnýja fyrir og huga að fram-
tíðinni.“

Hvað gekk vel á árinu 2018?
„Árið 2018 var ár framkvæmda 

á Hótel Sögu. Stór hluti alrýmis 
á jarðhæð var lokaður af og heil 
gistihæð var endurnýjuð frá grunni. 
Óhætt er að segja að þó nokkurt 
ónæði hafi verið af framkvæmdum 
fyrir gesti og starfsmenn. Þrátt fyrir 
þessa truflun var ánægjulegt að sjá 
að herbergjanýting hélst nokkurn 
veginn sú sama og árið 2017 og 
starfsmönnum tókst að viðhalda 
ánægju gesta við erfiðar aðstæður. 
Gengið hefur haft mikil áhrif á 
reksturinn þar sem verðin eru að 
mestu gefin út í evrum. Veiking 
krónunnar skilar því hærra meðal-
verði á milli ára og umræðan um 
dýrtíð á Íslandi fór dvínandi eftir 
því sem á leið.“

Hvað gekk erfiðlega á árinu?
„Starfsmennirnir eru helsti 

auður Hótels Sögu og þjónustan 
sem þeir veita skilar endurteknum 
gestakomum. Það er hins vegar 
áhyggjuefni að stærri og stærri hluti 
innkomunnar fer í laun og starfs-
mannakostnað. Hótel Saga er með 
leyfissamning við Radisson-hótel-
keðjuna og þar af leiðandi auðvelt 
að bera saman kennitölur í rekstri 
við sambærileg hótel erlendis. 
Norðurlöndin eru góð viðmiðunar-
lönd þar sem aðstæður eru svipaðar 
og launahlutfall þar á hótelum með 
mikla veitingaþjónustu er undir 30 

prósentum, um 20 prósentustigum 
undir því sem við þekkjum. Þjón-
ustugreinar eru starfsmannafrekar 
en það segir sig sjálft að með þetta 
hátt launahlutfall verður ekki mikið 
eftir til að endurnýja fyrir og huga 
að framtíðinni.“

Hvernig horfir árið 2019 við þér í 
rekstrinum?

„Við horfum björtum augum til 
ársins 2019. Það vofa þó yfir okkur 
ógnir sem geta haft afdrifaríkar 
afleiðingar fyrir reksturinn. Versn-
andi afkoma flugfélaga getur valdið 
samdrætti í komu gesta til landsins, 

sem hefur áhrif á herbergjanýtingu. 
Það myndi kalla á hagræðingu í 
mannahaldi. Ólga á vinnumarkaði 
og óvissa um kjarasamninga er 
ekki síður erfið fyrir fyrirtæki í við-
kvæmum rekstri og það má lítið 
út af bera þegar launahlutfallið er 
nú þegar þetta hátt. Vonandi bera 
samningsaðilar gæfu til að leysa 
úr þessum málum farsællega fyrir 
launþega og atvinnurekendur.

Sagan heldur alltaf áfram og við 
hlökkum til að takast á við 2019 
með endurnýjuð rými, nýjan Mím-
isbar og nýjan veitingastað, Mími.“

Hærra launahlutfall en á 
öðrum Norðurlöndum

Góðærið fór að ganga 
til baka með haustinu
Svava Johansen, forstjóri NTC, 

segir að árið hafi verið gott. 
Launakostnaður sé hins vegar 

„farinn upp úr öllu valdi“ fyrir 
atvinnurekendur almennt og leigan 
einnig.

Hvað gekk vel á árinu 2018?
„Árið 2018 hefur verið frekar gott 

hjá okkur. Salan gekk vel á árinu, 
við erum með söluaukningu á milli 
ára. Við bættum við okkur nýjum 
spennandi vörumerkjum. Höfum 
undanfarin ár getað bætt við okkur 
enn vandaðri og dýrari merkjum þar 
sem krónan hefur styrkst og kaup-
máttur aukist.

Ferðamennirnir eru að versla 
meira við okkur, sérstaklega í mið-
bænum. Við finnum þó reyndar 
aukningu frá þeim í Kringlunni.“

Hvað gekk erfiðlega á árinu?
„Þetta góðæri hefur verið að ganga 

til baka frá haustinu með snöggveik-
ingu krónunnar og fundum við fyrir 
því og erum að tapa framlegð síðustu 
mánuði með gengistapi. Ég er þó á 
því fyrir heildina að krónan eigi ekki 
að verða of sterk en örlítið betri en 
hún er í dag. Erfiðast í rekstrinum í 
dag er þó allur rekstrarkostnaður, 
sérstaklega leiga og launakostn-
aður. Launakostnaður er farinn upp 
úr öllu valdi fyrir atvinnurekendur 
almennt og leigan einnig.

Við rekum 14 verslanir sem eru 

til húsa í Kringlunni, Smáralind og í 
miðbænum og þær eru mjög ólíkar 
þannig að við getum mjög fljótt séð 
heildarmyndina hvað er að gerast á 
markaðnum. Við rekum bæði ungl-
ingaverslanir og svo eldri miðlungs-
verðs upp í dýrari verslanir.

Erfitt er að reka verslun í miðbæn-
um með borgaryfirvöld í  ham að 
loka verslunargötum í langan tíma. 
Skólavörðustígurinn er hallandi gata 
og yfir vetrartímann getur verið ís á 
götum og gangstéttum og finnst mér 
að þá ætti borgin allavega að vera 
sveigjanleg með að halda götunni 
opinni ef veðrið er ekki þannig að 
fólk nenni út í það. Verslanir hafa 
verið að hörfa frá Laugavegi og það 
er alls ekki gott. Við erum að færa 
verslunina okkar GK Reykjavik í 
byrjun árs 2019 niður á Hafnartorg, 
nánar tiltekið við Tryggvagötu. Þar 
verða um 1.100 bílastæði neðan-
jarðar á svæðinu sem ég tel vera 
lykilinn að því að Hafnartorgið virki 
vel enda mun þetta verða skemmti-
legt „concept“.“

Hvernig horfir árið 2019 við þér í 
rekstrinum?

„Ef stjórnvöld halda rétt á spil-
unum og það umhverfi verður í lagi 
þá er ég bjartsýn á að 2019 verði gott 
ár en við Íslendingar erum svolítið á 
brúninni núna svo það þarf að taka 
réttar ákvarðanir.“

Svava Johansen, forstjóri NTC, segir að erfitt sé að reka verslun i miðbænum 
með „borgaryfirvöld i ham að loka verslunargötum í langan tíma“. 

Sindri Sindrason, forstjóri CRI, segir að á árinu „sköpuðum við fleiri hátækni-
störf, tókumst á við ný verkefni erlendis og fengum meiri stuðning fjárfesta“. 

Karl Andreassen, framkvæmdastjóri 
Ístaks, segir að verkefnastaða hafi 
verið góð í upphafi árs og haldist 
stöðug á árinu. FRÉTTABLAÐIÐ/EYÞÓR

Ingibjörg Ólafsdóttir, framkvæmdastjóri Radisson BLU Saga Hotel, að árið 
2018 hafi verið ár framkvæmda hjá hótelinu.  FRÉTTABLAÐIÐ/EYÞÓR
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HP PageWide fjölnotaprentarar
Öruggir, snjallir og afkastamiklir

Prentaðu á skilvirkari hátt með nýju HP Pagewide Pro 
prenturunum sem byggja á byltingarkenndri prenttækni HP.

Opin Ker // Höfðabakka 9 // 110 Reykjavík // 570 1000 // ok.is

Láttu okkur sjá um prentreksturinn

Ný kynslóð prentara

Ódýrari litaprentun 
og frábær prentgæði

Mikil afköst
og hámarks uppitími

Varnir gegn árásum 
og reglulegar uppfærslur

Minni hylki, minna rusl 
og margfalt minni orkunotkun

en í laserprenturum

Lágt
blaðsíðuverðAfköst

Öryggi
95% minni

rekstrarvara og úrgangur
en ef um sambærilega 

laserprentara væri 
að ræða.

HP PageWide



Skotsilfur Ferskt kjöt rauk út á aðfangadegi jóla

Birgðir af fersku kjöti ruku út eins og heitar lummur á árlegu jólauppboði Smithfield-markaðarins í miðborg Lundúna sem haldið var á aðfangadag 
jóla. Uppboðið nýtur jafnan mikilla vinsælda og freistaði fjöldi fólks þess að kaupa jólamatinn á afsláttarverði en að sögn skipuleggjandans, Gregs 
Lawrence, var kjötið, til að mynda kalkúnn, nautakjöt og svínakjöt, selt á 50 til 60 prósenta lægra verði en í verslunum. NORDICPHOTOS/GETTY

Í viðtalsþættinum „Sprengisandi“ 
í nóvember síðastliðnum lét Már 
Guðmundsson seðlabankastjóri 

þau orð falla að hann teldi að ef 
samið yrði um hóflegar kauphækk-
anir í komandi kjarasamningum, 
„gætu vextir á Íslandi einungis farið 
á eina leið sem væri niður“. Ummæli 
seðlabankastjóra ætti ekki að túlka 
sem persónulegt loforð hans um að 
lækka vexti hagi aðilar vinnumark-
aðarins sér skikkanlega, heldur lýsa 
þau einfaldlega efnahagslegri stöðu 
íslenska hagkerfisins, að því gefnu 
að kjarasamningum verði háttað hér 
með svipuðum hætti og í nágranna-
löndum okkar.

Þótt annað mætti lesa úr þeim bar-
lóm sem oft yfirgnæfir umræðuna á 
Íslandi, er landið í efnahagslegu tilliti 
stórt útgildi í alþjóðlegum saman-
burði. Meginútflutningsatvinnuvegir 
þjóðarinnar byggjast á hreinni orku, 
prótíni og náttúrufegurð og virðist 

fátt benda til annars en að eftirspurn 
eftir útflutningi okkar fari vaxandi, 
jafnvel þótt hægja muni á heims-
búskapnum. Á sama tíma skulda 
ríkissjóður, fyrirtæki og heimili lítið 
í alþjóðlegum samanburði, og við-
skiptaafgangur hefur verið og mun 
að líkindum áfram verða ríflegur. 
Þjóðarbúið á meiri eignir erlendis 
en skuldir og hátt í fimmtung tekna 
flestra launþega rennur í dag inn í líf-
eyrissjóðskerfið.

Sett í samhengi við stöðu hag-
kerfisins þarf sú þróun sem hefur átt 
sér stað á verðtryggðum lánskjörum 
ríkissjóðs undanfarin ár ekki að 
koma á óvart en frá 2016 hafa lang-
tímavextir verðtryggðra ríkisbréfa 
meira en helmingast, úr rúmlega 3% 
í innan við 1,5%. Þótt þeir vextir séu 
enn nokkuð hærri en flestra annarra 
vestrænna ríkja, endurspeglar lækkun 
langtímavaxta allt í senn hátt sparn-
aðarstig, lágt skuldastig og væntingar 
um að vöxtur hagkerfisins verði 
mun hóflegri horft fram á veginn en 
á undanförnum árum.

Þrátt fyrir þessar hagfelldu aðstæð-
ur hefur mikið umrót verið á innlend-
um fjármálamörkuðum á þessu ári og 
einkum seinustu mánuði. Þrír þættir 
hafa knúið umrótið áfram: Áhyggjur 
af kjarasamningum, áhyggjur af 
rekstri flugfélagsins WOW og áhyggj-

ur sem kviknuðu  í sumar um að 
ferðamönnum til landsins gæti verið 
byrjað að fækka. Birtingarmyndin 
hefur verið talsverð lækkun á gengi 
krónunnar á síðari hluta ársins sem 
og hækkun langtíma verðbólguálags 
á skuldabréfamarkaði, sem kemur 
fram í hækkun langtímanafnvaxta, 
bæði í óverðtryggðum lánskjörum 
ríkissjóðs og ekki síður í hækkun 
fastra óverðtryggðra húsnæðisvaxta 
heimila. Á árinu hafa fastir óverð-
tryggðir íbúðalánavextir hækkað hátt 
í 1% að jafnaði og eru í dag á bilinu 
6,8% til 7,4% sem er ótrúlega hátt í 
árferði sem ætti að gefa tilefni til mun 
lægri vaxta.

Þrátt fyrir þessa háu vexti hefur 
orðið sprenging undanfarna mánuði 
í bæði veitingu nýrra óverðtryggðra 
íbúðalána sem og uppgreiðslu verð-
tryggðra lána hjá innlendum lána-
stofnunum. Um sannkallaða „U-
beygju“ er að ræða; á fyrstu mánuðum 
ársins voru ný íbúðalán nær öll verð-
tryggð en nú á seinustu mánuðum 
ársins eru nær öll ný lán óverðtryggð 
með föstum vöxtum. Heimilin virðast 
því í auknum mæli óttast vaxandi 
verðbólgu.

Hvað veldur þessum áhyggjum 
nú? Áhyggjur af örlögum WOW air 
hafa snarminnkað síðustu vikur og 
vöxtur virðist áfram vera í komum, 

og einkum eyðslu, erlendra ferða-
manna. Þegar rykið hefur nú sest þá 
blasir við að áhyggjur af verðbólgu og 
krónunni beinast allar að niðurstöðu 
kjarasamninga sem fram undan eru. 
Markaðurinn sem og heimilin eru 
óttaslegin yfir herskáum yfirlýsingum 
verkalýðshreyfingarinnar sem virðast 
í grunninn hafna helstu grundvallar-
lögmálum hagfræðinnar og engin 
leið að sjá annað í spilunum en verð-
bólgu og gengisfall verði kröfugerðir 
þeirra samþykktar. Þótt engir kjara-
samningar hafi verið undirritaðir 
enn, er herkostnaðurinn af stríðsyfir-
lýsingum verkalýðsforystunnar 
byrjaður að telja. Miðað við að ný 
óverðtryggð íbúðalán séu að jafnaði 
til þriggja ára, er aukinn kostnaður 
þeirra heimila sem tóku óverðtryggð 
íbúðalán í nóvembermánuði síðast-
liðnum 600 milljónir króna vegna 
hækkunar vaxta á árinu, eða rúmlega 
7 milljarðar króna á ársgrundvelli. 
Fyrir 40 milljóna króna jafngreiðslu-
lán til 25 ára, er mánaðarleg greiðslu-
byrði slíks láns 26 þúsund krónum 
hærri á mánuði nú en í byrjun árs. Á 
endanum eru það heimilin sem borga 
fyrir óábyrga kjarasamninga. Ljóst er 
að mestu kjarabætur almennings eru 
að niðurstaða kjarasamninga muni 
stuðla að lægri vöxtum og lægri verð-
bólgu. Vonandi næst sátt um það.

600 milljónir á mánuði 

Ég ábyrgist að hinn almenni 
Bandaríkjamaður telur ekki 
að glæpatíðni hafi lækkað né 

að fólk sé öruggara en áður.“ Þetta 
sagði fyrrverandi þingforsetinn 
Newt Gingrich í frægu sjónvarps-

viðtali árið 2016. Þegar honum var 
bent á að opinberar tölur sýndu 
fram á hið gagnstæða sagði hann 
slíkt tæknilega geta verið rétt en 
að tilfinning fólks gæti einnig verið 
sannleikur og öðrum væri frjálst að 
velta sér upp úr staðreyndum mála.

Einhverra hluta vegna hefur 
þessi nálgun átt mikilli velgengni 
að fagna á árinu sem nú er að 
líða, ekki síst í umræðu um efna-
hagsmál. Tölfræði og staðreyndir 
mega sín lítils gegn reynslusögum 
og tilfinningum og málflutningur 
fagfólks drukknar í reiðihrópum 
sjálfskipaðra talsmanna hópa sem 

sagðir eru hafa orðið undir vegna 
velgengni annarra. Því miður lítur 
út fyrir að við séum í mínus eftir 
árið og ekki er síst um að kenna 
þróuninni í heimalandi Gingrich. 
Fá lönd hafa hagnast jafn mikið á 
innflutningi vinnuafls og frjálsum 
alþjóðaviðskiptum í gegnum tíðina, 
en þó hefur pirruðum almenningi 
verið talin trú um að verndarstefna 
og óvild í garð viðskiptaþjóða séu 
nú hinar réttu leiðir fram veginn 
(eða aftur til betri tíma). Forsetinn 
vill reka seðlabankastjórann vegna 
þess að vextir eiga að vera lægri, 
útdeilir tollum eins og jólakortum 

og hefur engan áhuga á upplýstri 
umræðu um viðskiptajöfnuð. Fag-
fólki og fjölmiðlamönnum sem 
byggja málflutning sinn á stað-
reyndum og málefnalegri aðferða-
fræði eru gerðar upp annarlegar 
hvatir og alltaf skal vaðið beint í 
manninn en ekki í boltann.

Þetta viljum við að sjálfsögðu 
ekki sjá hér á Íslandi en einhverjar 
glefsur litu þó dagsins ljós á árinu, 
einkum hvað varðar vantraust á 
tölum og málflutningi fagfólks. Við 
getum vonandi öll verið sammála 
um að orðfæri og málflutningur 
Bandaríkjaforseta hjálpar ekki í 

umræðunni um vöxt og skiptingu 
kökunnar. Þeir sem eru ósammála 
okkur eru ekki endilega vondir. Vel 
menntað fólk er ekki þátttakendur 
í samsæri gegn ákveðnum þjóð-
félagshópum.

Nú í aðdraganda kjarasamninga 
skil ég vel áhyggjur félagsfólks BHM 
um að menntun sé ekki metin til 
launa en vonandi þarf ekki að bæta 
við kröfunni um að menntun sé 
metin marktæk. Við megum greini-
lega ekki gefa okkur að framþróun 
sé sjálfsagður hlutur og kannski er 
kominn tími á nýja upplýsingaröld. 
Vonandi hefst hún árið 2019.

Er kominn tími á nýja upplýsingaöld?  

Samið við 
kínverskan risa
Icelandair Group 
greindi frá því 
í gær að félag-
ið hefði samið 
við félagið BOC 
Aviation um fjár-
mögnun á fyrir-
framgreiðslum á Boeing 
737 vélum sem flugfélagið fær 
afhentar árin 2019 og 2020. Um-
rætt félag er dótturfélag kínverska 
ríkisbankans Bank of China, sem 
er talinn næststærsti banki Kína 
og sá fimmti stærsti í heiminum, 
samkvæmt mati Global 500. Er 
BOC Aviation jafnframt stærsta 
flugvélafjármögnunarfélag Asíu. 
Fram kom í tilkynningu Icelandair, 
sem Bogi Nils Bogason stýrir, að 
sjóðsstaða félagsins myndi hækka 
um jafnvirði 19 milljarða króna í 
kjölfar samningsins.

Nýr formaður 
stjórnar 1912
Óttar Pálsson, 
einn eigenda 
LOGOS, hefur 
tekið við sem 
nýr stjórnar-
formaður 1912, 
móðurfélags heild-
verslunar Nathan & 
Olsen og Ekrunnar, sem þjónustar 
stóreldhús með aðföng. 1912 er 
sem kunnugt er í eigu systkinanna 
Bjargar og Ara Fenger, sem jafn-
framt er forstjóri fyrirtækisins, og 
móður þeirra Kristínar Fenger Ver-
mundsdóttur. Félagið hagnaðist 
um 217 milljónir króna á síðasta 
ári og dróst hagnaðurinn saman 
um ríflega 40 prósent frá fyrra ári 
þegar hann var um 380 milljónir 
króna.

Ríkisstofnun 
ársins
Það heyrir því 
miður til undan-
tekninga að 
ríkisstofnanir 
haldi sig innan 
fjárheimilda, eins 
og þeim ber þó að 
gera lögum samkvæmt. Það vakti 
því sérstaka athygli um daginn 
þegar Ríkisendurskoðun upplýsti 
að Bankasýslan, sem fer með hluti 
ríkisins í fjármálafyrirtækjum, hefði 
skilað liðlega 20 milljóna króna af-
gangi á síðasta ári. Stofnunin fékk 
99 milljóna fjárveitingu frá ríkinu 
en eyddi aðeins 78 milljónum. 
Stofnunin, sem Jón Gunnar Jóns-
son stýrir, hlýtur að vera ofarlega á 
blaði yfir ríkisstofnanir ársins.

Agnar Tómas 
Möller  
sviðsstjóri hjá 
Gamma

Björn Berg  
Gunnarsson  
fræðslustjóri 
Íslandsbanka
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Þann 1. desember 1918 varð Ísland frjálst og fullvalda ríki. Á hundrað árum 
hefur öflugt íslenskt atvinnulíf lagt grunn að góðum lífskjörum og mikilli velsæld.

FRAMFARIR 
Í HUNDRAÐ ÁR

1918-2018

LANDSMENN GETA VERIÐ STOLTIR Á HUNDRAÐ ÁRA 
AFMÆLISÁRI SJÁLFSTÆÐIS OG FULLVELDIS ÍSLANDS.

TIL HAMINGJU.

Sjáðu svipmyndir frá 1918 í Sjónvarpi atvinnulífsins á vef SA og kynntu þér upphaf hundrað ára ferðalags 
bjartsýnnar þjóðar. Einstaklingar og fyrirtæki tóku frumkvæði og nýttu tækifæri sem urðu til í kjölfar 
fullveldisins og uppskeran hefur verið ríkuleg. 
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Föstudagur 28. desember 2018FYLGIRIT FRÉTTABLAÐSINS UM VIÐSKIPTI OG FJÁRMÁL |

Stjórnar-  
maðurinn

27.12.2018

Verðmæti

PwC | Sími 550 5300 | www.pwc.is

PwC á Íslandi er framsækið og traust fyrirtæki sem veitir sérfræðiþjónustu á sviði fyrirtækja- skatta- og lögfræði-
ráðgjafar, endurskoðunar og reikningsskila. Fyrirtækið er íslenskt og er hluti af alþjóðlegu neti sjálfstæðra fyrirtækja 
sem aðstoðar viðskiptavini sína við að auka verðmæti, stjórna áhættu og bæta árangur sinn. 

Reykjavík | Akureyri | Reykjanesbær | Húsavík | Selfoss | Hvolsvöllur

Hafðu samband því þinn árangur er mikils virði.

Hámarkaðu árangurinn þinn 
og verðmæti með því að nýta þér 
fjölbreytta þekkingu og víðtæka 
reynslu PwC á öllum sviðum rekstrar

Reiðufé var sá eignaflokkur sem gaf bestu 
ávöxtunina á árinu sem senn er á enda, 
samkvæmt greiningu bankans Bank of 
America Merrill Lynch. Ávöxtunin nam 
1,8 prósentum en til samanburðar var 
ávöxtun bandarískra ríkisskuldabréfa 0,3 
prósent. Aðrir eignaflokkar í úrtaki bank-
ans skiluðu neikvæðri ávöxtun.

Greinendur bankans segja það til marks 
um óróleikann sem hefur einkennt fjár-
málamarkaði á árinu að reiðufé hafi verið 
sá eignaflokkur sem hafi gefið hvað mest af 

sér. Þeir benda á að síðast þegar reiðufé skil-
aði jákvæðri ávöxtun á sama tíma og ríkis-

skuldabréf, fyrirtækjaskuldabréf og hlutabréf 
hafi skilað neikvæðri ávöxtun hafi verið árið 
1969.

Þeir eignaflokkar sem gáfu hvað verstu 
ávöxtunina á þessu ári, svo sem hlutabréf og 
hrávörur, skiluðu hvað bestu ávöxtuninni 
í fyrra. Hlutabréfavísitala MSCI í nýmark-
aðsríkjum lækkaði til að mynda um 14,7 
prósent í ár borið saman við 37,8 prósenta 
hækkun í fyrra. – kij

Reiðufé gaf hvað mest af sér á árinu 2018
Árið litaðist af 
vanstillingu í 

almennri umræðu, 
hvort heldur var um 
kjaramál, afkomu 
flugrekstrar eða 
pólitík.
Heiðar Guðjóns-
son, fjárfestir og 
stjórnarfor-
maður Sýnar 

Við áramót er við hæfi að líta um 
öxl og spá í spilin. Liðið ár var um 
margt athyglisvert. Blikur eru á lofti 
um að langvarandi uppsveiflu sé að 
ljúka, eða að minnsta kosti komi til 
með að hægja nokkuð á. Munar þar 
mestu um að heldur hægðist á vexti 
ferðamannafjölda til landsins líkt 
og óhjákvæmilegt var. Auðvitað 
gengur það vart upp að ferða-
mönnum fjölgi um þriðjung árlega. 
Því er sennilegt að áætlanir næstu 
ára gangi út á hóflegri vöxt í ferða-
mannageiranum.

Óvissa um framtíð WOW, sem 
vissulega er enn fyrir hendi, spilar 
þarna inn í. Fall WOW myndi þýða 
enn minni ferðamannastraum, að 
minnsta kosti til skamms tíma. En 
hvað sem slíkum hugleiðingum 
líður virðist sem væntir eigendur 
WOW ætli sér að reka minna félag 
sem flýgur til færri áfangastaða. 
Það eitt og sér bendir til þess að 
um hægist, enda flytur WOW um 
þriðja hvern farþega til landsins. 
Aðilar í flugrekstri virðast þegar 
hafa gert sér grein fyrir þessu og eru 
farnir að sníða sér nýjan stakk, eftir 
nýjum vexti. Uppsagnir hafa verið 
hjá bæði WOW og Isavia, en einnig 
Icelandair. Æskilegt er að áætlanir 
um vöxt ferðamanna byggi á sömu 
forsendum.

Einnig eru blikur á lofti hvað varðar 
kjarasamninga vetrarins. Verka-
lýðsforkólfar hafa farið mikinn og 
gert miklar kröfur nú þegar flest 
bendir til þess að hagsveiflan hafi 
náð sínum efsta kúfi. Ljóst er að 
mörg fyrirtæki eru þegar teygð til 
hins ýtrasta á kostnaðarhliðinni og 
að ekki verður hægt bæði að ganga 
að kröfum verkalýðsfélaganna og 
halda óbreyttu atvinnustigi. Þá 
gæti of mikil eftirgjöf sent verð-
bólguna af stað, og veikt krónuna 
sömuleiðis. Hætt er þá við að kjara-
bætur fari fyrir lítið.

Ekki má gleyma því að efna-
hagsástand á Íslandi er um margt 
öfundsvert. Skuldir hins opinbera 
hafa aldrei verið minni, og skuldir 
heimila og fyrirtækja eru mun 
minni en þekktist í upphafi og fram 
eftir þessari öld. Hér hefur ríkt 
stöðugur hagvöxtur, sem mörgum 
þjóðum þætti öfundsverður. 
Grunnstoðirnar eru því traustar, en 
halda þarf vel á spöðunum ef takast 
á að halda áfram á sömu braut. 
Óvissunni þarf að eyða svo hægt 
sé að gefa í á ný. Þetta er brýnasta 
verkefni næsta árs og þar þurfa allir 
að ganga í takt. Stjórnvöld, verka-
lýðsforystan og atvinnurekendur.

Eyðum 
óvissunni 


