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Vanfjarmagnao
fra upphatfi

Um helmingur af andviroi skulda-
bréfautgafu WOW air fékkst meo
pvi ad krofuhafar breyttu hluta
krafna sinna i skuldabréf. Fulltrai
skuldabréfaeigenda oskar eftir
upplysingum. Runnu ut a tima i
vioreoum vio fjarfesta. Verolaekk-
anir Norwegian hofou ahrif. » 6,7

10

milljonir evra var
fjarfesting sjo0a Eat-
on i atbooi WOW.

» ARRRRRS

. . \ \ d \ \ _g.__
BAR. ¢ 0 ¢ e ﬂi@%‘!bw‘ )
™ o i ~

" —

e e

* 2 1o Tostan

»9
Vilja nyta kauprétt a0 54
prosenta hlut i HS Orku

Félagieigu fjortan lifeyrissjoda

vill nyta sér kauprétt og ganga inn

i 37 milljarda krona vidskipti med
54 prosenta hlut i HS Orku. Kaupin
verdi gerd i samstarfi vid breska fé-
lagid Ancala Partners.

»4

Sjooir Eaton Vance seldu
fyrir um prja milljaroa

Sjodir Eaton hafa fra pvii november
selt i skradum féldgum fyrir naerri
prja milljarda en keypt @ sama tima
i Arion banka og Eimskip fyrir um
milljard. Fjarfesting peirra i rikis-
skuldabréfum hefur aukist.

»10

Ferskir erlendir vindar

»Spyrja ma af hverju hinn erlendi
fjarfestir hafdi svo rétt fyrir séra
sama tima og flestir greinendur og
liklega mikill meirihluti fjarfesta
(lesid ut fra verdlagningu markada)
var mun svartsynni?* segir Agnar
Tomas Méller, framkvaemdastjori
sjoda hja GAMMA, i adsendri grein.
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Guobjorg baetir enn vio
eignarhlut sinni TM

V fjarfestingafélag, sem er i eigu

Guobjargar Matthiasdottur og

fjolskyldu, adaleigenda Isfélags-
ins i Vestmannaeyjum, gekk nyverio
fra kaupum a niu milljénum hluta,
um 1,33 présenta eignarhlut, { TM.
Med kaupunum komst félagio i hop
tuttugu steerstu hluthafa trygginga-
félagsins.

Fyrir atti annad félag i eigu fjol-
skyldunnar, Kristinn, um 1,14 pr6-
senta hlut i TM en eins og greint
hefur verio fra i Markadinum hefur
fjolskyldan aukio umtalsvert vid
eignarhlut sinn i félaginu ao
undanférnu.

ba eiga félog Guobjargar,
eins og adur hefur komio
fram, hlut i tryggingafélag-
inu i gegnum framvirka
samninga hja Islandsbanka.
EkKki fast stadfestar
upplysingar um
hversu storan hlut
félogin fara meo i
TM i gegnum slika

samninga en samanlagour hlutur
Gudbjargar i tryggingafélaginu er
nt kominn vel yfir fimm prosent, ad
sdgn peirra sem pekkja vel til.

Eitt félaga Gudbjargar, Kristinn,
hof ad fjarfesta i tryggingafélaginu
4 arinu 2016 og nam eignarhlutur
félagsins 0,7 prosentum i lok ars
2017.

Guobjorg pekKkir vel til TM en hin
var adaleigandi tryggingafélags-
ins & arunum fyrir fall fjarmala-
kerfisins og samhlida pvi sat hun

i stjorn félagsins. Hun seldi hins
g vegar eignarhlut sinn i TM ad
sterstum hluta haustio 2007

til Glitnis.
' Hlutabréfaverd TM hefur
haekkad um lidlega 21 pro-
. sent pad sem af er arinu og
L' mioad vid naverandi gengi

' bréfa félagsins, sem er

um 31 krona a hlut,

nemur markadsviroi
pess um 21 milljaroi
krona. - hae, kij

r

Jonas og Sigurbjorn
fjarfesta i Central Pay

jarfestah6pur undir forystu
Jonasar Hagan Guomunds-
sonar, eins eiganda fjarfest-
ingafélagsins Vorou Capital, og
Sigurbjorns Porkelssonar, stjornar-
formanns Fossa markaoa, hefur
fjarfestigreidslupjonustu sem pjon-
ustar islensk fyrirtaeki sem selja til
kinverskra ferdamanna.
Greioslupjonustan Central Pay
byour islenskum fyrirtaekjum
greioslulausnir fyrir Alipay og We-
Chat Pay 4 Islandi en um er ad reeda
tveer af staerstu stafreenu greioslu-
lausnum a kinverskum markaoi.
Einnig adstooar pad fyrirtaeki vio
markadssetningu i Kina. Fjarfesta-
hépurinn skoodar nu tekifeeri til
frekari utvikkunar a starfseminni,
medal annars at fyrir landsteinana.
Samkvamt heimildum Markao-
arins kom fjarfestahépurinn inn i
félagio i névember 2018 meo hluta-
fjaraukningu upp 4 um 90 milljonir
krona og eignadist raimlega 60 pro-
senta hlut. Um pad leyti tok Sig-
urour Nordal, fyrrverandi ritstjori

Sigurbjorn
porkelsson.

VioskiptaMoggans, vid sem starf-
andi stjornarformaour félagsins og
Stefan Por Stefansson var radinn
framkvaemdastjori en hann hefur
stjornendareynslu i hugbtanadar-
ger0 afgreioslukerfa hja Centara og
LS Retail. Annar stofnandi Central
Pay var keyptur at i mars og liggur
nad eignarhlutur fjarfestahdépsins a
bilinu 70 til 80 prosent.

Jonas Hagan er sem aour segir
4 meoal eiganda Varoda Capital.
Félagio kemur meoal annars ad fjar-
mognun lixushotelsins vio Hérpu,
er adaleigandi Nespresso a Islandi
og hluthafi i Kortapjonustunni. Sig-
urbjérn Porkelsson er einn af adal-
eigendum Fossa markaoaigegnum
félagio Fossar Markets Holding. - tfh
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Vilja nyta kauprétt a
meirihluta i HS Orku

Félag i eigu fjortan lifeyrissjooa vill nyta sér kauprétt og ganga inn i 37 millj-
aroa krona vioskipti a 54 prosenta hlut i HS Orku. Kaupin verdi gero i sam-
starfi vio breskan sjoo og badir adilar fari pa meo ramlega 43 prosenta hlut.

amlagshlutafélagio Jaro-

varmi, sem er i eigu fjor-

tan lifeyrissj60a, aformar

ad nyta sér kauprétt sem

félagio hefur og ganga inn

i vidskipti um kaup a 54
prosenta hlut i HS Orku fyrir um 37
milljarda. Kaup lifeyrissjodanna,
sem eiga fyrir raimlega pridjungs-
hlutiorkufyrirteekinu, verda pa gero
i samfloti meo breska fjarfestingar-
fyrirteekinu Ancala Partners, sam-
kvemt heimildum Markaoarins.

Greint var fra pvi i sidustu viku
ad sjoour i styringu astralska fjar-
festingarbankans Macquarie, sem
fjarfestir i endurnyjanlegum orku-
gjofum og innvioum, hefdi nad sam-
komulagi vid Innergex um kaup & 54
prosenta hlut kanadiska orkufyrir-
taekisins i HS Orku fyrir 304,8 millj-
onir dala. Samkvamt hluthafasam-
komulagi HS Orku, sem er medal
annars eigandi ad 30 présenta hlut
Blaal6oninu, stendur Jarovarma hins
vegar til booa ad nyta sér kauprétt
sinn og ganga inn i vioskiptin.
Bodad hefur verid til hluthafa-

fundar hja Jardvarma priojudaginn
9. april nestkomandi. Par munu
hluthafar greioa atkvaedi um pa til-
16gu stjérnar JaroOvarma ao félagio
nyti kaupréttinn og kaupi meiri-
hluta i HS Orku i samstarfi meod
Ancala Partners.

51

milljon dala er aztluo
EBITDA HS Orku a pessu ari

Samkveaemt heimildum Markaoar-
ins gerir tillaga stjornar Jardvarma,
en Arctica Finance hefur verio félag-
inu til radgjafar, rad fyrir pvi ao lif-
eyrissjooirnir baeti vid sig um tiu
prosenta hlut i orkufyrirtaekinu en
ad afgangurinn — um 43 présenta
hlutur - veroi hins vegar keyptur af
Ancala Partners. Eignarhlutur Jaro-
varma og Ancala, sampykki hlut-
hafar tillégu stjérnar Jarovarma,
verdi bvi jafn stor eftir vioskiptin
pbannig ad hvor adili um sig fari meo
ramlega 43 présenta hluti HS Orku.
Mioao vio kaupveroid er markads-
virdi Blaa l6nsins um 70 milljardar.

Ancala Partners sérhefir sigiinn-
vidafjarfestingum i Evropu og er
meodal annars med mikio affjarmun-
um i styringu fra breskum lifeyris-
sjooum. Ad mati forsvarsmanna
Jarovarma eru stjornendur Ancala
taldir heppilegir samstarfsadilar og
deila sému langtimasyn og lifeyris-
sj6oirnir hafi a HS Orku.

Formlegt s6luferli a eignarhlut
Innergex i HS Orku hé6fst um midjan

oktober i fyrra. HS Orka er brioji
steersti raforkuframleioandi lands-
ins ogjafnframt eina orkufyrirtaekio
alslandisem erieigu einkafjarfesta.

Prir fjarfestar skiludu inn skuld-
bindandi tilbodi i hlut Innergex,
eins og upplyst var um i Markao-
inum i lionum manuoi. Auk Ancala
Partners, sem setti fram tilboo i
samstarfi meo Jarovarma, og sjo0s
istyringu Macquarie, gerdi islenska
félagio Arctic Green Energy, sem er
meoal annars i eigu kinverskra fjar-
festingarfélaga, einnig tilboo.

I fjarfestakynningu vegna sélu-
ferlisins, sem ber heitio Project Thor,
kemur fram a0 aztladur hagnadur
HS Orku fyrir fjaArmagnslioi, afskrift-
ir og skatta (EBITDA) d arinu 2019 sé
31 milljon dala. Gert er rao fyrir ad
EBITDA félagsins muni tvofaldast
ogverda um 60 milljénir dala 2023.

Aodrir hluthafar i HS Orku en Jaro-
varmi og Innergex er fagfjarfesta-
sjodurinn ORK meo 12,7 présenta
hlut. Svissneska félagido DC Rene-
wable Energy, sem er i eigu Bretans
Edmunds Truell sem hefur lengi
unnio ad pvi ad koma 4 sestreng a
milli Islands og Bretlands, gekk fra
samkomulagi um kaup a hlut ORK
ibyrjun oktober a lionu ari. bau eru
ekki endanlega fragengin par sem
Truell hefur ekki greitt fyrir hlutinn
ad fullu. hordur@frettabladid.is
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Kaupping ao selja um
tiu prosenta hlut i Arion

aupping, stersti hluthafi

Arion banka med um pridj-

ungshlut, hefur akveoio ad
selja ad lagmarki um tiu présenta
hlut i bankanum. Midao vio ntver-
andi hlutabréfaverd Arion banka
er sa hlutur metinn a ramlega 15
milljarda krona.

Soluferlio hofst eftir lokun
markaoda i gaer me0 svonefndu til-
boodsfyrirkomulagi (e. accelerated
bookbuild offering) par sem hlut-
irnir, samtals 200 milljénir ad nafn-
verdi, voru boonir fjarfestum til
solu i gegnum fjarfestingarbanka
og verobréfafyrirtaeki a verdi sem er
nalagt pvi sem bréfin eru ad ganga
kaupum og s6lum & & markaoi.

Samkvamt heimildum Markad-
arins var pantanaboékin ordin full
fljotlega eftir ad s6luferlid hofst
formlega eftir lokun markada i ger.
Kaupping heldur pvi opnu ao selja
alltao 15 prosenta hlut en pad mun
hins vegar radast af veroi og eftir-
spurn fjarfesta. Gert er rao fyrir
ad tilkynnt verdi um nidurst6ou
atbodsins fyrir opnun markada i
dag, midvikudag.

Bandariski fjarfestingarbankinn
Citi, seenska verobréfafyrirtekio

154

milljaroar er markadsviroi
Arion banka i dag.

Carnegie og Fossar markaoir eru
radgjafar Kauppings vio s6luna.

Auk Kauppings eru steerstu hlut-
hafar Arion banka vogunarsjodirnir
Taconic Capital, sem er skilgreindur
sem tengdur adili vido Kaupping,
meod 9,99 présenta hlut, Attestor
Capital, sem a 7,15 présenta hlut,
og Och-Ziff Capital meo taeplega 6,6
prosenta hlut. Sjédirnir prir, asamt
fjarfestingarbankanum Goldman
Sachs, komu fyrstinn i hluthafah6p
bankans pegar peir keyptu um 30
proésenta hlut af Kauppingi vorid
2017.

Hlutabréfaverd Arion banka,
sem stendur nu i 76,7 kronum a
hlut, hefur haekkad um taeplega niu
prosent fra aram6tum. Bankinn
var skraour a hlutabréfamarkad a
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Fjarfestingar sj60a Eaton Vance hér a landi namu samanlagt um 63 milljoroum kréna i lok jantiar. FRETTABLADID/ERNIR

Sjooir Eaton Vance seldu
fyrir neerri prja milljaroa

Sjooir Eaton Vance hafa undanfarna fimm manudi selt i skradum félogum
fyrir neerri prja milljaroa krona en keypt a sama tima i Arion banka og Eim-
skip fyrir um milljard krona. Stada peirra i rikisskuldabréfum hefur aukist.

jarfestingarsjooir a

vegum bandariska

sjooastyringarfyrir-

tekisins Eaton Vance

Management, sem hofu

fyrst ad kaupa i islensk-
um hlutabréfum siola ars 2015,
hafa fra pvi i byrjun névember i
fyrra selt i fjolmoérgum skradum
féelogum fyrir samtals um nerri
prja milljaroa krona, ef midao er
vio naverandi gengi hlutabréfa
félaganna. Sj6dirnir hafa einkum
minnkao vio sig i fasteignafélog-
unum Regin og Reitum og smasolu-
risanum Festi.

betta ma lesa ut ur yfirliti yfir
fjarfestingar sj6da Eaton Vance,
sem var nylega birt a vef banda-
riska verobréfaeftirlitsins, og list-
um yfir tuttugu sterstu hluthafa i
skradum innlendum félégum.

A sama tima - fra pvi i byrjun
noévember sidastlidins — hafa sj60-
ir 1 styringu Eaton Vance keypt
i Arion banka og Eimskip fyrir
samanlagt um einn milljard kréna.

Auk pess hafa sjédirnir baett vio
sig 1 rikisskuldabréfum a tima-
bilinu en leida ma ad pvi likur ad
bar sé um ad raoda fjarmuni sem
hafa nyverio losnad af sérstokum
fjarstreymisreikningum hja Seodla-
banka Islands.

Fjarfestingar sj6da Eaton Vance,
sem hefur undanfarin ar verio
umsvifamesti erlendi fjarfestirinn
hér a landj, i rikisskuldabréfum,
lanum og hlutafé islenskra félaga
namu samanlagt um 522 milljén-
um dala, jafnviroi lidlega 63 millj-
aroa krona, i lok jantarmanaoar.

Fimm sjo60ir i styringu Eaton
Vance attu pa samtals ramlega 32
milljarda kréna i 6verotryggdum
rikisskuldabréfum og 22 milljaroa
kronaiislenskum hlutabréfum. Ad
auki hafa sj6oirnir lanad Almenna
leigufélaginu, Heimavéllum og
WOW air samanlagt yfir atta
milljaroa kréna. Fullvist ma telja

% Fjarfesting sjoda
Eaton Vance a Islandi

i milljordum kréna

Hlutabréf -22,5
Rikisskuldabréf -32,5
Lan -8,3

Patrick Camp-
bell, sjodsstjori
hja Eaton Vance.

ao fjarfesting sjo0anna i islenska
laggjaldaflugfélaginu - en sj6dirnir
keyptu fyrir um tiu milljonir evra i
skuldabréfaatbooi félagsins sidasta
haust —sé ad 6llu leyti topud.

Pad eru einkum tveir sjooir
Eaton Vance — Global Macro
Absolute Return Advantage og
Global Macro Portfolio — sem hafa
latio hvao mest til sin taka eftir ad
sjooastyringarfyrirtaekio hofinn-
reio sina a hérlendan hlutabréfa-
markad fyrir raimum premur arum
en sjodirnir hafa baoir verid aber-
andi a listum yfir steerstu hluthafa
skraora félaga. Sj60sstjérinn Pat-
rick Campbell hefur haft yfirum-
sjon meo fjarfestingum bandariska
fyrirtaekisins hér a landi.

Samkvaemt samantekt Mark-
aodarins hafa fjarfestingarsjooir
Eaton Vance selt fyrir lidlega 1,2
milljarda krona i Regin og Reitum
fra pvi i byrjun névember, midao
vio nuaverandi gengi hlutabréfa
i fasteignafélégunum, en a sama
tima hafa sj6dirnir minnkao vio sig
iFesti fyrir um 510 milljénir krona
ogitryggingaféldgunum premur —
Sjéva, TM og VIS — fyrir samanlagt
um 440 milljénir krona.

A moti hafa sj6oirnir batt vid
hlut sinn i Arion banka fyrir hatt
i 780 milljonir kréna & undan-

féornum fimm manudum - en peir
fara meo 3,35 présenta hlut i bank-
anum samkvamt nyjasta hluthafa-
lista hans — og ba hafa peir a sama
tima keypt i Eimskip fyrir um 270
milljénir krona.

Ekkert innfledi i skuldabréf
Ekkert innflaeoi erlends gjald-
eyris var til nyfjarfestingar a rikis-
skuldabréfamarkadi fra november
ifyrra til febraar sidastlidins, sam-
kvamt télum fra Sedlabankanum
sem birtust i nylegum hagvisum
bankans. A sama tima nam fjar-
magnsinnfladi vegna fjarfestinga
erlendra fjarfesta i hlutabréfum 8,8
milljoroum krona en sennilegt er
ad innflae0did hafi a0 mestu fario i
hlutabréfi Marel.

Nytt innstreymi erlends gjald-
eyris til nyfjarfestingar i rikis-
skuldabréfum drést toéluvert
saman i fyrra midao vid arid a
undan. Pad nam um 4,3 millj-
oroum krona a sidasta ari en par
af var 2,7 milljéroum kréna rao-
stafad til kaupa a rikisbréfum en
1,7 milljardar krona foru i sérstaka
bindingu i samrami vid reglur
Seodlabankans.

Innstreymi fjar i skrao hlutabreéf,
sem féllu ekki undir hina sérstoku
bindiskyldu bankans, minnkaoi
einnig 4 milli ara og nam um 18,5
milljéroum kréna a sidasta ari. ba
tok utfledi einnig ad aukast pegar
leid a ario og a sidasta fjoroungi
arsins mealdist i fyrsta sinn hreint
atfleeodi vegna nyfjarfestingar.

Adurnefnd bindiskylda, sem
fol i sér ad akveoiod hlutfall af inn-
flaedi vegna fjarfestinga i skradum
skuldabréfum og innlanum purfti
ao binda i eitt ar 4 nall prosent
voxtum, var sem kunnugt er leekk-
uo i nall présent i byrjun sidasta
manaodar. Bindingarhlutfallio var
lengst af 40 préosent.
hordur@frettabladid.is
kristinningi@frettabladid.is



MIDPVIKUDAGUR 3. APRIL 2019

MARKADURINN

Teekifzeri til ao skipta Syn upp og taka af hlutabréfamarkaoi

reinendur Capacent velta
upp beim méguleika hvort
tekiferi felist i pvi ao
skipta rekstri Synar upp og taka
af hlutabréfamarkadi. Bent er a
i greiningu, sem Markadurinn
hefur undir héndum, ad rekstr-
arerfioleikar fyrirtaekisins komi
fram i hlutabréfaverdi Synar sem
sé um bridjungi leegra en pad
var fyrir sameiningu Vodafone
og 365 miola. Gengio hefur enn
fremur lekkad um 60 prosent a
tolf manudum.
»Markaosviroi Synar er na 9,1

1939 Games fzer
fjarmognun

olvuleikjafyrirtekio 1939

Games hefur safnad 3,6 millj-

onum dollara, ramlega 440
milljonum kréna, i fjarmégnun.
Fjarmunirnir veroa nyttir til ad ljuka
vio gero tolvuleiksins Kards i ar, en
haegt verour ao spila hann i PC- og
Mac-t6lvum og i snjallsimum. Kards
gerist i seinni heimsstyrjoldinni og
byggir a pvi a0 safna stafrenum
spilum.

A fvar
i Kristjansson

Fjarmunirnir koma fra einkafjar-
festum eins og Crowberry Capital,
Tencent, Sisu Game Ventures og
hinu opinbera til deemis i formi rik-
isstyrkja. Petta kemur fram i frétt
Venture Beat.

1939 Games var stofnad af fyrr-
verandi stjornendum CCP Games,
framleidanda EVE Online. Ivar
Kristjansson, fyrrverandi fram-
kvamdastjori CCP Games, styrir
fyrirtaekinu. Starfsmenn eru niu.

Leiknum hefur verio lyst sem
halfgerou borospili a netinu. Hé6fuo-
ahersla er 16g0 a ad keppa vio leik-
menn i gegnum netio en einnig vero-
ur haegt ad keppa vio télvuna. - hvj

Kaupa niutiu
prosent i LOOri

élag sem er a0 mestu i eigu
Fiskisunds, Helgafells og Einis
hefur fest kaup 4 90 présenta
hlutibilapvottast6oinni L6ori. Selj-
andi hlutarins er félag a vegum J6ns
Osmanns Arasonar fjarfestis sem
atti pvottast6dina ad fullu.
Kaupandinn er eignarhalds-
félagio Barone I en steersti hlut-
hafi pess, meo 42 présenta hlut, er
Fiskisund sem er i jafnri eigu Einars
Arnar Olafssonar, stjornarmanns i
TM, Hollu Sigranar Hjartardottur,
fyrrverandi stjornarformanns Fjar-
malaeftirlitsins, og Kara Pors Gud-
jonssonar fjarfestis.

=g
Einar Orn Olafs-
son fjarfestir.

Helgafell eignarhaldsfélag, sem er i
jafnri eigu Ara Fenger, Bjargar Feng-
er og Kristinar Vermundsdottur og
er jafnframt styrt af Joni Siguros-
syni, fjarfesti og stjérnarformanni
Stoda, er naeststaersti hluthafi Bar-
one I med 36 présenta hlut og pa fer
Einir, fjarfestingarfélag adurnefnds
Einars Arnar, meo liolega 18 pro-
senta hlut i umraeddu félagi.

Loour, sem rekur fimmtan bila-
pvottastdoovar, par af prettan a
hoéfudborgarsvaeoinu, hagnadist
um riflega 58 milljonir krona a arinu
2017. Veltan nam 591 milljon kréna
aarinu. - kij

milljardur krona og er um fjéorum
milljoroum kréna laegra en fyrir
sameiningu. Frjalst sjoosstreymi
Fjarskipta var ad meoaltali 1.300
milljonir fyrir sameiningu vio
365 midla. Fjarskipti veeru innan
vio sjo ar ad greida fyrir markaos-
virdi Synar ef gert er rao fyrir ad
ekkert faist fyrir 365 miola. Vero
365 miodla var um 3,2 milljaroar
krona vio sameininguna,” segir i
greiningu Capacent sem ber yfir-
skriftina: Eina leidin er upp.
Capacent lekkar veroOmats-
gengi sitt & Syn ar 65,6 kronum

a hluti51,4 krénur. Lekkunin er
28 prosent. Verdmatio er engu
a0 siour 70 préosentum heerra en
markaodsgengi félagsins i geer.
yJafnvel b6 ad 365 miolar leggi
ekkert til rekstrar Synar parf
mikla svartsyni til a0 fa vero-
matsgengi sem er laegra en 40,
segir i greiningunni.
Rekstraraztlun Synar raogerir
ad EBITDA-hagnaour i ar veroi 3,2
til 3,7 milljardar kréna. ,Vio fyrstu
syn virdast neori mork rekstrar-
spar ansi dokk en spain er unnin a
nafngrunni,” segir i greiningunni.
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Reetist nedri spain verdur um 4
prosenta raunsamdratt a0 raeoa.
Capacentreiknar meo a0 EBITDA-
hagnaour arsins verdi meodaltal
rekstrarsparinnar.

Samkvaemt samrunaagtlun
Synar er gert rao fyrir ad sam-
legd Vodafone og 365 midla veroi
1,1 milljarour kréna og EBITDA
verdi fimm milljardar 4 naesta ari.
Capacent telur a0 EBITDA Synar
nai ekki fimm milljéroum a spa-
timanum, sem nzer til arsins 2023,
ogaod samlegdarahrifin nemi um
650 milljonum krona. - hvj

Skaeralyfta?

Vid hja Ergo erum engir sérfreedingar i byggingarionadi
en vid fjarmdégnum hins vegar skaeralyftur.
Vid fjarmdgnum flest milli himins og jardar.

Kynntu pér méguleikana a ergo.is

3) Markaosvirdi Synar er
nu 9,1 milljarour krona og
er um fjorum milljoroum
krona laegra en fyrir sam-
einingu.
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Forsvarsmenn WOW air skiludu flugrekstrarleyfi félagsins til Samgéngustofu sidasta fimmtudagsmorgun, eftir ad staersti leigusalinn hafdi fyrr um néttina kyrrsett vélar félagsins vestanhafs, og
var félagio gefid upp til gjaldprotaskipta sidar um daginn. WOW air battist pannig a lista yfir riflega tuttugu flugfélog sem hafa farid i gjaldprot a sidustu tolf manudum. FRETTABLADID/ERNIR

Helmingur utgafunnar var nytt fjarmagn

Um helmingur af andvirdi skuldabréfautgafu WOW air fékkst med pvi a0 ymsir krofuhafar breyttu hluta krafna sinna i skuldabréf.
Fulltrai skuldabréfaeigenda oskar upplysinga. Félagio hefoi purft meira en viku til viobotar til ad ljuka vioreedum vio fjarfesta.

Hoérour Zgisson
hordur@frettabladid.is
Kristinn Ingi Jonsson
kristinningi@frettabladid.i

tor hluti peirrar fjarhaeoar
sem safnaoist i fimmtiu
milljona evra skuldabréfa-
utbodi WOW air sidasta
haust var i formi skuld-
breytinga a kréfum, eink-
um skammtimaskuldum, ymissa
krofuhafa a hendur flugfélaginu i
skuldabreéf, samkvamt heimildum
Markaodarins. Pannig er talido ao
aodeins lidlega helmingur skulda-
bréfautgafunnar, um 25 milljonir
evra, hafi verio nytt fjarmagn sem
fjarfestar 16gou félaginu til.
Fulltrui eigenda skuldabréfa i
WOW air hefur 6skad eftir upplys-
ingum fra skiptastjorum protabus
félagsins um hve miklir fjarmunir
voru lagoir inn i flugfélagido sem
nyttfjarmagn i umraeddu atbodi. Er
svara ad venta a nestu dégum, eftir
pvisem Markadurinn kemst nzest.
Oliklegt er talid ad nokkud muni
greioast ur protabai WOW air upp i
krofur skuldabréfaeigendanna sem
ogannarra almennra kréfuhafa, ad
sogn peirra sem pekkja vel til mala.
WOW air skuldadi samtals raimlega
20 milljarda kréna en staerstu krofu-
hafar félagsins eru flugvélaleigurnar
Air Lease Corporation og Avolon,
Isavia og Arion banki.
Guomundur Ingvi Sigurdsson,
haestaréttarlogmadur a LEX 16g-
mannsstofu, sem getir hagsmuna
eigenda skuldabréfanna, segir ad
nokkrir kréfuhafar hafi lyst yfir
vilja til bess ad skooa skuldabréfa-
atbo0did og addraganda pess.
,Til stendur ao reyna a0 afla upp-

Arion upplysir ekki
um niourfzerslur

Arion banki, sem var staersti
lanveitandi WOW air, segist ekki
geta veitt upplysingar um pad
hve mikid bankinn hefur faert
niour af skuldum flugfélagsins
vid sig. Heildarskuldbinding
flugfélagsins vid bankann nam
um 1,6 milljoroum krona i lok
februar, samkvamt yfirliti yfir
skuldir WOW air sem Markadur-
inn hefur undir héndum.

Hoéskuldur
H. Olafsson,
bankastjori
Arion banka.

i kjolfar falls flugfélagsins
sendi Arion banki fra sér til-
kynningu par sem fram kom
ad gjaldprotid myndi ekki hafa
veruleg bein ahrif a rekstrar-
afkomu bankans ad teknu tilliti
til annarra patta i rekstri hans.

i fjarfestakynningu vegna
uppgjors Arion banka fyrir
fjérda fjoroung sidasta ars var
tekio fram ad skuldabréf tengd
flugfélogum hefdu verid faerd
nidur um 360 milljénir kréna a
fjoroungnum.

bess ma geta ad Hoskuldur
H. Olafsson, bankastjori Arion
banka, er fadir Olafs Héskulds-
sonar, framkvaemdastjora fjar-
festingarfélagsins Titans sem er
i eigu Skula Mogensen og hélt
utan um eignir hans i WOW air.

Iysinga um hvao geroist parna sem
orsakadi pao aod pessi fjarfesting for
isaginn a svona skommum tima,*
segir hann i samtali vio Markaoinn.
Ekki hafi verio tekin akvéroun
um nastu skref. Of snemmt sé ad
segja til um hvort astaeoa sé til fyrir
skuldabréfaeigendurna ao leita rétt-
ar sins.

Aodeins 49 dégum eftir ad skulda-
bréfaitbooi WOW air lauk um mioj-
an septembermanuod i fyrra leitudu
forsvarsmenn félagsins, eins og
kunnugt er, a nadir Icelandair Group
sem sampykkti, a0 akvednum skil-
yroum uppfylltum sem sidar gengu
ekki eftir, ad taka pao yfir. Var pa
tekio fram i bréfi sem Skuli Mogen-
sen, stofnandi WOW air, skrifaoi
skuldabréfaeigendunum ao lausa-
fjarstada flugfélagsins hefdi ,versn-
a0 umtalsvert a sioustu vikum®,
meoal annars vegna krefjandi ytri
adsteona a flugmarkaoi.

Samkvaemt heimildum Markad-
arins skyroist versnandi stada flug-
félagsins i kjolfar titbodsins meoal
annars af pvi ad einn helsti keppi-
nautur pess, laggjaldaflugfélagio
Norwegian, setti a peim tima auk-
inn prysting a meodalfargjold med
neikvedum ahrifum a framlegod
WOW air.

Til viobotar vio 1ag vero, haroa
samkeppni og hatt oliuverd nefndi
Skuli i bréfinu ad fall Primera Air,
sem var tekio til gjaldprotaskipta i
byrjun oktdber, hefoi gertillt verra.

Sem kunnugt er lauk margra man-
ada tilraunum stjornenda WOW air
til pess a0 bjarga rekstri félagsins,
meo bvi ad fa nyja fjarfesta til lids
vid pao, sidasta fimmtudagsmorg-
un eftir ao félagio gat ekKki staodio i
skilum a greioslum ad fjarhao sam-

% Kaupendur skuldabréfa
WOW air i utbodi flug-
félagsins sidasta haust

25%

mislensk félog

Bandarisk félog
HFélog a Nordurlondum
mOnnur evropsk féldg

tals um 300 milljénir krona, medal
annars til steersta leigusalans, Air
Lease Corporation. Vélar sem
WOW air hafoi til afnota hja banda-
riska félaginu voru fyrr um noéttina
kyrrsettar vestanhafs og i kj6lfario
skiladi félagio flugrekstrarleyfi sinu
til Samgongustofu.

Heimildir Markadarins herma a0
vioreodum radgjafa og stjornenda
WOW air vio fjarfesta, par a medal
bandariska fjarfestingarfélagio
Indigo Partners, um ao leggja félag-
inu til um fimm milljarda krona hafi
mioad vel. Hins vegar hefoi purft
allt ao viku til tiu daga til viobotar
til pess a0 ganga endanlega fra vio-
skiptunum. Félagio hafi runnio at
a tima. Adur hofou skuldabréfaeig-
endur WOW air fallist & ad breyta
kréfum sinum i hlutafé og nyta sér

heimild i skilmalum bréfanna til
bess ad taka félagio yfir.

Breyttu kr6fum i skuldabréf

Eins og Markadurinn hefur adur
greint fra voru fjarfestingarsj6oir i
styringu eignastyringarfyrirtaekj-
anna GAMMA Capital Management
og Eaton Vance Management i hopi
beirra sem 16gou WOW air til fé i
skuldabréfautboodinu, sem norska
verobréfafyrirtaekid Pareto Secur-
ities hafdi umsjon med asamt Arc-
tica Finance, en alls fjarfestu sj60ir
GAMMA fyrir samanlagt tveer millj-
Onir evra a medan sjo0ir i styringu
bandariska fyrirtaekisins keyptu
skuldabréf fyrir tiu milljonir evra.
ba fjarfesti Skali sjalfur fyrir 5,5
milljénir evra i atboodinu.

Stor hluti peirrar fjarhaeoar sem
safnadist i umraeddu atbooi fékkst
hins vegar meo pvi ad ymsir vio-
skiptavinir WOW air skuldbreyttu
krofum sinum i skuldabréf. Prir
leigusalar flugfélagsins, bar a medal
Air Lease Corporation og Avolon,
breyttu haum kréfum sinum,
einkum 6greiddum leigugreioslum,
i skuldabréf. Pad sama geroi til ad
mynda Oryggismidst6oin sem
eignadist skuldabréf i félaginu fyrir
tugi milljona kréna, samkvamt
heimildum Markadarins.

Viomalendur Markaoarins benda
aad pad kunni ao breyta miklu um
forsendur skuldabréfatutbodsins ad
stor hluti fjarhadarinnar sem par
hafisafnast hafi verid umbreyting a
kroéfum i skuldabréf. Peir fjarfestar
sem 16gdu félaginu til nytt fjarmagn
hafiliklega gengio ad pvi visuad allt
andviroi atgafunnar — 50 milljonir
evra — hafi verid innspyting fjar til
bess ao treysta lausafjarstoou félags-
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burfa ad greida skuld
WOW air vio Isavia

Air Lease Corporation, sem er
eigandi tveggja Airbus-flugvéla
sem WOW air var med a leigu og
standa enn a Keflavikurflugvelli,
parfad greida skuld flugfélags-
ins vid Isavia eda leggja fram
videigandi tryggingu til pess ad
losa adra vélina, sem rikisfyrir-
taekio kyrrsettiisidustu viku, af
flugvellinum.

Fulltraar flugvélaleigunnar
oglsavia fundudu um malid i
byrjun vikunnar og er gertrad
fyrirad vidreedunum verdi
haldi® afram naestu daga.

Samkvamt reglum sem gilda
hér a landi hefur Isavia alls-
herjartak i vél Air Lease Corpor-
ation gagnvart skuldum WOW
air vio rikisfyrirtakio en paer
namu um 1,8 milljordum kréna i
lok febriarmanadar, samkvamt
upplysingum sem Markadurinn
hefur undirhéndum.

begar flugvélaleigan hefur
gert upp umradda skuld mun
han liklega lysa krofu upp a
sOmu fjarhad i protabu WOW
air.

Air Lease Corporation, sem
er i eigu bandariska milljarda-
maringsins Steven Udvar-Hazy,
eins rikasta manns heims, var
staersti leigusali WOW air en
skuld flugfélagsins vio flugvéla-
leiguna nam samtals um 1,6
milljéroum kroéna i lok februar.

ins. Vandi flugfélagsins & peim tima
hafi enda fremur verio félginn i
veikri lausafjarstéou en mikilli
skuldsetningu.

Samkvemt yfirliti fra Pareto
Securities, sem Markadurinn hefur
undir héndum, voru islensk félég
meod um 37 prosent af heildareftir-
spurninni i skuldabréfautgafunni
eda sem nemur teplega 20 milljén-
um evra. Bandarisk félég voru hins
vegar meo fjérounginn af atgafunni
4 medan félog 4 Nordurléndunum
voru meod samanlagt 19 présent.
Afgangurinn — um 19 présent — var
seldur til annarra félaga i Evropu.
Heimildir Markaoarins herma ao
engir einkafjarfestar hafi tekid patt
iskuldabréfatutbodinu.

Vanfjarmagnad fra upphafi
Meo falli WOW air i lidinni viku
beettist félagio 4 lista yfir riflega tutt-
ugu flugfélég sem hafa fario i gjald-
prot a sioustu t6lf manudum.

Sveinn borarinsson, greinandi i
hagfraeoideild Landsbankans, segir
ao litio megi at af bregoa i sveiflu-
kenndum rekstri eins og flugrekstri
til pess ad illa fari. Pad eigi sérstak-
lega vio um skuldsett fél6g eins og til
demis WOW air.

,Eftiraspekin er mikil pegar félog
leggja upp laupana og 6parfi er aod
tonglast a hvao atti ad gera og hvao
atti ekki ad gera,”“ nefnir Sveinn og
beetir vio:

I grunninn var WOW air ad minu
mati med frabzrt vioskiptamaodel og
geroi goda hluti en pvi midur var pao
bara vanfjarmagnad fra upphafi. Ef
félog hafa ekki fjarhagslegt bolmagn
til pess ad bregdast vio breytingum
iumbhverfinu, hvort sem peer felast i
oliuveroshakkunum, aukinni sam-
keppni eda minni eftirspurn eftir
flugi, pa er vooinn vis,” segir hann.

Elvar Ingi Moller, sérfraedingur i
greiningardeild Arion banka, telur
sennilegt a0 frekari gjaldprot og
sameiningar evropskra flugfélaga
séu i veendum a naestu arum. Sam-
pjoppun sé 6umflyjanleg.

,Beggja vegna Atlantshafsins
virdast menn vera nokkuo sam-
mala um ad petta sé pad sem koma
skal, hvort sem pad mun gerast meo
gjaldprotum eoa yfirtokum, par sem
sampatting mun leida til meiri aga
i frambodsvexti og verdlagningu,“
segir Elvar Ingi.

Sandy Morris, greinandi hja fjar-
festingarbankanum Jefferies, segir
isamtali vio Yahoo ad hagkvemar
flugvélar a bord A320neo fra Airbus
og 737 MAX fra Boeing, sem geta

% Helstu kréfuhafar WOW
Midad vid langtimaskuldir i lok feb.

Skuldabréfaeigendur: 6,8 milljardar kr.
Avalon: 1,9 milljardar kr.

Isavia: 1,8 milljardar kr.

ALC: 1,7 milljardar kr.

Arion banki: 1,6 milljardar kr.

Titan fjarfestingafélag: 770 milljénir kr.
g Of mikil frambods-
aukning a evropsk-
um flugmarkadi hefur leitt
til pess aod vero hefur lekkao
mikio og ardosemin versnad.

Elvar Ingi Méller, sérfraedinguri
greiningardeild Arion banka

flogio yfir Atlantshafio an viokomu
a Islandi, hafi gert WOW air erfitt
fyrir. Framboo a 6dyrum flugfero-
um beint yfir hafid hafi aukist.

,bu parft ekki lengur ad stoppa a
Islandi. WOW air reyndi ad bregdast
vio pessari samkeppni en ad lokum
reyndist markadurinn ekki nagi-
lega stor,” segir hun.

Tekid var i svipadan streng i
skyrslu sem raogjafarfyrirtaekio
Reykjavik Economics vann ad
beidni WOW air um ahrif félagsins
a islenskan pjédarbuskap. S6gou
skyrsluh6fundar ad brotthvarf
WOW air af markadi pyddi ekki
endilega ad 6nnur flugfélog teekju ad
fljaga yfir hafid meo millilendingu a
Islandi. Allt eins liklegt veeri ad pau
feeru beint 4 milli afangastada i Evr-
6pu og Ameriku an viokomu hér.

Lega Islands i Atlantshafi, mitt &
milli Norour-Ameriku og Evrépu, er
grunnurinn ad pvi vidskiptamodeli
sem Icelandair, og 4dur WOW air,
hefur hingad til byggt starfsemi
sina a.

Madelio ekki i hattu

Adspurdur nefnir Sveinn ad pratt
fyrir a0 segja megi a0 aukin sam-
keppni i flugi yfir hafio og nyjar og
hagkvaemar vélar sem geta flogio
beint a milli afangastada i Evrépu
og Norour-Ameriku 6gni ad ein-
hverjuleyti pvi vioskiptamoddeli sem
islensk flugfélog hafa treyst 4, pa sé
ekki haegtad segja a0 vioskiptamod-
elio sé i hettu a medan feroamenn
halda afram ad streyma til landsins.

,Eg tel ekki timabart ad spa dauda
pessa moédels. En umhverfido mun
hins vegar areidanlega breytast.

Helsti kosturinn vid modelio var
a sinum tima sa ad islensku félogin
gatu notast vio minni vélar i sinum
rekstri, til deemis Boeing 757 og bess
vegna 737, a meOan pad purfti storar
og miklar vélar til pess ao fljuga
beint yfir Atlantshafid. Na hafa hins
vegar minni og hagkvamari vélar,
sem geta drifio yfir hafio, hrist upp
imarkadinum og gert islensku félog-
unum erfioara fyrir,“ segir Sveinn.

Ekki purfi p6 ao hafa of miklar
ahyggjur af préuninni enda sé fsland
vinsell ferdamannastadur.

,bessi aukna samkeppni pyoir
hins vegar a0 flugferdir hingad til
lands verda a0 vera samkeppnishaf-
ar i veroum. bao gaeti pytt ad erfitt
verdi fyrir Icelandair, sem situr na
eitt eftir meo petta moédel, a0 haekka
verdi0 hja sér. Pao er ekkert gefid a0
félagid muni geta gert pad b6 svo ad
WOW air sé horfid af markadinum.
Félagio parfafram a0 vera a tinum,*
segir Sveinn.

Jafnframt purfi ad huga ad sam-
keppnishafni Keflavikurflugvallar,
sérilagi gagnvart 60rum flugvéllum
i Evropu. Mikilvaegt sé fyrir vio-
skiptamddel Icelandair ad vollurinn
sé adgengilegur og hagstaour fyrir
skiptifarpega.

Skortur a aga
,Pao hefur ekki verio nogu mikill
agi i frambodinu,” segir Sveinn um

stoou evropska flugmarkaoarins.

,Igrunninn felst vandinn sem evr-
opsk flugfélog hafa glimt vio i pviao
bad hefur verid of mikio frambod a
flugferoum, sem hefur leitt af sér
hridlekkandi verd, og sidan haekkar
oliuverd ofan i pao. bau fél6g sem
hafa ekki verid meo nzagjanlegan
sveigjanleika i flotanum sinum, ekki
bodiod upp a nzgilega ardbzera flug-
leggi og skuldad mikio hafa einfald-
lega lent i miklum vandraedum og
sum hver enda0 i gjaldproti,“ nefnir
Sveinn.

Vissulega séu adstaedur mis-
munandi i tilfelli hvers flugfélags
en segja megiao offramboo og h6ro
samkeppni einkenni evrépska flug-
markaoinn.

»Evropsku félogunum hefur ekki
tekist a0 hafa aga a flugframboo-
inu eins og bandarisku flugféloégin
hafa lert a0 gera. Framboodsvoxtur
bandariskra félaga a boro vid Delta
nemur 6rfaum présentum a ari,“
nefnir hann.

Sveinn telur liklegt ad breytinga
sé ad venta 4 evropska markad-
inum. Flugfargj6ld muni eitthvao
hakka. Spurningin sé hins vegar
hvort st hekkun muni duga til.

»A0 sama skapi verour ao hafa i
huga,“ atskyrir Sveinn, ,a0 hearri
fargjold munu hafa ahrif a eftir-
spurnina. A medan frambodid er
fyrir hendi er ekki bara hagt ad
hakka veroid pvi pa veroda vélarnar
verr nyttar. Stjdrnendur Norwegian
vidurkenndu til a0 mynda a einum
timapunkti ad peir fyndu verulega
fyrir eftirspurnarminnkun pegar
pbeir haekkuou veroio.

Sveinn segir a0 raett hafi verio um
bad lengi ad flugfélég i Evropu purfi
ad sameinast. ,Stor flugfélég a boro
vio IAG og Lufthansa hafa verid til-
buin til pbess ad leioa afram slika veg-
ferd,“ nefnir hann og visar til mikil-
vaegis steerdarhagkvamni i rekstri
flugfélaga.

EkKi sé oliklegt ad evropsk flug-
félég muni leita leida til pess ad
sameinast og bua til enn pa steerri
einingar, rétt eins og bandarisku
félégin hafi gert 4 sinum tima.

»Hins vegar hafa stéru félogin i
Evropu verid a0 fara adrar leidar en
bandarisk félog, medal annars meo
bvi a0 vera med moérg vorumerki
og aogreiningu a milli markada.

ERT

Erfitt a0 taka tillit til samkeppnissjonarmioa

Sérfraedingur i samkeppnisrétti
segirad skiptastjorariprota-
buum hafialmennt rikt svigram
til pess ad radstafa eignum
busins. Erfitt sé fyrir skiptastjora
WOW airad tryggja pad ad eignir
busins nytist vid stofnun nys
flugfélags hér alandi.

LPeirra hlutverk er fyrst og
fremstad hamarka verdmaeti
fyrir kr6fuhafana,” segir Eggert B.
Olafsson, [6gmadur a Logfraedi-
stofu Reykjavikur.

Eggert B. Olafs-
son, logmadur
a Logfredistofu
Reykjavikur.

Samkeppniseftirlitio beindi
i lidinni viku peim tilmaelum
til stjornvalda og skiptastjora
protabus WOW air ad allt yroi
gert til pess ad tryggja ad eignir
busins hyrfu ekki af islenskum
flugmarkadi heldur yrdu nyttar
vid stofnun nys flugfélags héra
landi, eftir pvi sem framast veeri
unnt.

Samkeppni a flugmarkadi
vari ein grundvallarforsendan

Straktarinn i Evropu og sterkur
vilji til pess ad hafa ,national carr-
iers“ gerir pad ad verkum ad Evrépa
verour liklega alltaf sundurleitari
markadur en sa bandariski.

En sidan er hugsanlegt ad stéru
félégin reyni aod yta peim minni at
afmarkadinum i stad pess a0 kaupa
pau. Pao eru allavega tveer leioir til
pess ad faekka flugfélogum. Onnur
er a0 flugfélég sameinist en hin ad
storu félogin efni til blodugs verod-
strios og reyni pannig ao yta veik-
ari keppinautum burt. St leio er vel
raunhzfa timum pegar oliuvero fer
hakkandi,” segir Sveinn.

Leitt til verri ardsemi

Elvar Ingi bendir 4 a0 4 meodan fram-
boo flugszeta a medal bandariskra
flugfélaga hafiaukist um 40 présent
fra arinu 2005 hafi voxturinn i Evr-

bU

fyrir vexti og vidgangi islenskrar
ferdapjonustu.

Eggert segir ekkert 6edlilegt
vid ad Samkeppniseftirlitid bryni
fyrir stjérnvéldum og 68rum
sem koma ad malum ad taka
tillit til samkeppnissjonarmida.
bad sé beinlinis 16gbundid hlut-
verk eftirlitsins ad vekja athygli
aleidum til pess ad gera sam-
keppni a mérkudum virkari.

Samkeppniseftirlitid beindi
medal annars peim tilmalum til
flugmalayfirvalda, par a medal
samremingarstjora sem sérum
ad uthluta afgreidslutimum a
Keflavikurflugvelli,ad pau liok-
udu fyrir pviad eignir flugfélaga
sem haetta starfsemi gaetu nyst
nyjum keppinautum i rekstri.

Um leid og WOW air skiladi
flugrekstrarleyfi sinu missti
félagio afgreidslustaedisin a
Keflavikurflugvelli en danskt
fyrirtaeki, svonefndur samraem-
ingarstjori,sérumaod uthluta
steedunum a nyjan leik.

Samkeppniseftirlitid gagn-
ryndi fyrir faeinum arum ad sam-
remingarstjorinn taeki ekki tillit
til samkeppnissjonarmida vid
Uthlutun nyrra afgreidslutima.
Brynt vaeriad bata ur pvi.

6punumid um 70 présentum.

,Of mikil framboodsaukning a
evropskum flugmarkadi hefur leitt
til pess a0 vero hefur lekkad mikio
og ardsemin versnao,“ nefnir hann.
Hins vegar séu merki um ao petta sé
ao breytast. Visbendingar séu um a0
evropski markadurinn sé ad fikra sig
ner pbeim bandariska. Pao eigi eftir
ad koma i 1j6s hve hr60 préunin
veroi.

,Ein visbending um betta er nyleg
aherslubreyting Norwegian sem til-
kynnti i sidasta manuoi ao félagio
hygoist einblina 4 ad bata ardsemi
sina i stad pess a0 horfa til frekari
vaxtar. Félagio atlar ad vaxa ad
meodaltali um fimm til tiu prosent a
ari naestu fjégur arin en til saman-
buroar hefur voxturinn verid um 30
prosent ar hvert fra arinu 2013, segir
Elvar Ingi.
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HB Grandi horfir til soknar i Asiu

Guomundur Kristjansson, forstjori HB Granda, segir a0 Asia s¢ steersti markaour heims fyrir sjavarafuroir. Par sé haegt ad fa gott
vero fyrir akveonar tegundir. Innan vio tiu prosent af tekjum atgeroarinnar koma fra Asiu. Gudmundi pyKkir hlutfallio litio.

Helgi Vifill £
Jaliusson Y =
helgivifill@frettabladid.is I-w

B Grandi hefur tekifaeri

til ad fara dypra inn

a markadinn i Asiu,”

segir Guomundur

Kristjansson, forstjori
atgerdarinnar. ,Paod er stersti mark-
aour heims fyrir sjavarafurdir,” segir
hann og nefnir ad nyta purfi betur
friverslunarsamning Islands vio
Kina.

»Fyrsta skrefid er ad vilja sekja a
Asiumarkad. Hugurinn ber pig halfa
leid. Pegar vido h6fum akveodiod ao
pangad skuli forinni heitid, forum
vio ad vinna i pvi hvernig best er ad
athafna sig,“ segir Gudmundur.

A0 hans s6gn er hagt ad fa gott
verd fyrir akvednar fisktegundir
i Asiu. ,Peir vilja gaoi,” segir Guo-
mundur.

Bladamaodur segir a0 bad sé
jakveett fyrir islenskan sjavaratveg.
»Asiubdar eru mjog hrifnir af sjo-
frystum fiski,“ segir Guomundur og
nefnir ad veidigjoldin hafi gert bad
a0 verkum ad rekstri fjolda frysti-
togara hafi verio heett.

Guomundur hefur adur vakio
athygli a pvi i fjolmiolum ao veidi-
gjoldin byggist a afkomu utgeroar
og pvi greioi fullvinnsluskip veidi-
gjald afafurdoaveromeeti en ttgerdir
sem landi i fiskvinnslur greioi ein-
ungis veioigjald af hraefni.

Hann nefnir ad hinn méguleik-
inn sé ad bjooa upp a ferskan fisk.
Nua hafi WOW air hins vegar heatt
starfsemi og pvi sé ekki beint flug til
Asiu. ,Vio burfum ad bj6oa g6o gaeoi
fyrir Asiu. Petta er feiknaspennandi
markaour.”

Adspurour hvort 6nnur evropsk
sjavaratvegsfyrirtaeki horfi stift til
Asiu nefnir Gudmundur ad norska
sjavarutvegsfyrirtaekido Mowi,
sem aour hét Marine Harvest og
er stersti framleioandi eldislax tur
Atlantshafiiheimi, stefni 4 ad opna
fjélda verslana og veitingastada i
Kina 4 naestu manudum og arum.

A0 s6gn Guomundar komi innan
vio 10 prosent af tekjum HB Granda
fra Asiu. Honum pykir hlutfallio
lagt.

Vinnslust6din vex i Asiu

Vinnslust6din upplysti a féstudag
ad Asia veeri ordin helsta markaos-
svaedi félagsins. Fyrir sj6 arum seldi

Gudmundur Kristjansson segir ad med pvi ad , kyrrsetja hagnad“ megi byggja upp feiknasterkt fyrirtaeki a 20-30 arum. FRETTABLADID/SIGTRYGUR ARI

Vinnslustddin t6lf prosent frystra
uppsjavarafurda sinna 8 mérkuo-
um i Asiu en ndna er petta hlutfall
komiod i 46 prosent. Vaegi Russlands
og annarra rikja Austur-Evrépu
i vidskiptavinahépnum hafi ao
sama skapi dregist saman.
,Neartekasta skyringin er st
a0 Russlandsmarkadur lokaodist
af politiskum astedum en fleira
kemur til. Annars vegar h6fum
vio meo fjarfestingum og vinnu-
brégdéum lagad okkur ad kréfum
Asiumarkaoar og hins vegar
skilar pad miklum verdmatum til
Vinnslustéovarinnar og i islenskt
pjooarbu ao félagio gerodist meo-
eigandi i Okada Susian, rotgronu
fyrirtaeki meo nzer helmingshlut-
deild i markaoi fyrir lodnuafurdir
par ilandi. Petta var farselt skref,
sagdi Guomundur Orn Gunnars-
son, stjérnarformadur Vinnslu-
stoovarinnar, i reodu a adalfundi.
,Adur seldum vio ekkert til Kina

g Flestir ofmeta pao

sem beir geta gert a
einu ari en vanmeta pao sem
beir geta a tiu arum.

en a sioasta ari foru taeplega 9%
veromata frystra uppsjavarafuroa
pangad.”

Guomundur, forstjori HB Granda,
sagoi i reedu a adalfundi atgerodar-
innar a féstudaginn ao hluti hagn-
adar sem ekKki veeri greiddur i ard
til hluthafa veeri ,kyrrsettur ag60i“
sem nyta meetti til uppbyggingar.

Hann segir i samtali vio Markad-
inn ad meod peim haetti megi a 20-30
arum byggja upp feiknasterkt fyrir-
teki. Landsvirkjun, HB Grandi,
Sambherji og Sildarvinnslan séu a
meoal peirra islensku fyrirtaekja
sem stati afhvad mestu eigin fé. ,Pau
hafa 61l haldid hagnadi eftir inni i

féeldogunum. Petta er pad sem kyrr-
settur hagnadur skilar a aratugum,*
segir Gudmundur.

,begar ég hugsa um framtioar-
horfur [HB Granda] rifjast upp
pad sem einu sinni var sagt: Flestir
ofmeta pad sem peir geta gert a einu
ari en vanmeta pad sem beir geta a
tiu arum,” sagoi hann a adalfundi
félagsins.

Bladamaour hefur ord a ad aro-
greidslur megi ekki einungis nyta
tilad hafa pao gott i sélinni erlendis
heldur einnig til ad fjarfesta i 60rum
arObzrum verkefnum. ,bess vegna
eigum vid ad borga ard. HB Grandi
er med pa stefnu ad greida um 40-50
prosent af hagnaoi i aro. Hluthafar
getanyttaroinn til ao fjarfesta aftur
i HB Granda, fario til Kanari eda
gert eitthvad annad vio peninginn.
Peirra er valid,” segir hann.

Eldislax dyrari en villtur fiskur
Guomundur sagoi 4 adalfundinum

a0 HB Grandi hefoi takifzeri til a0
vaxa meod innri vexti. ,Vid getum
fjarfest i markadssetningu sem
getur haekkad okkar afurdaverd. I
dag er vero a kil6i af karfa og ufsa
tvaer evrur og porski 3,5 evrur.
Fyrir kil6 af eldislaxi fast sex evrur
i dag. I minum huga er villtur fisk-
ur ar Atlantshafi goo afurd og éger
sannfaerour um ao hagt sé ad auka
verOmeeti pessara fisktegunda.”

Aodspurour hvers vegna harra
vero faist fyrir eldislax segir hann
a0 lagt hafi verio i mikla markaos-
setningu 4 afurdinni og a mérgum
af bestu hotelum heims sé bo0dio
upp 4 lax. Neytendur s&ki i voruna.

Hann segir vido Markadinn ao
eitt islenskt fyrirtaeki geti ekki
hekkao verd a villtum fiski
heldur kalli pao a samstillt atak.
LIsland allt, pao er lykilatridi. Og
pao parf hugfarsbreytingu, pad er
ekki endalaust haegt ad karpa um
kvotann.”

When in Iceland

Maria
Kristjansdottir
l6gmadur

hja LEX

ylega féll ahugaverdur
arskurour Einkaleyfastof-
unnar i mali vardéandi véru-
merki. Hér a landi, sem og vida ann-
ars stadar, er haegt a0 skra oromerki
sem vorumerki eoa stilfeerd merki
sem innihalda pa ymist stilfeerd
ord og mynd eda einungis mynd.
Urskurdur stofnunarinnar endur-
speglar medal annars muninn a
pessum tegundum vérumerkja.
Forsaga malsins er st a0 i név-
ember 2017

fekk felagio Q “
Win Iceland W
ehf. skrad voru- Icm

merkio, en eins
0g sja ma er um

a0 raeoa stilferslu a ordasamband-
inu WHEN IN ICELAND bannig a0
pad myndar atlinur Islands. Merkio
fékkst skrad fyrir pjonustuna feroa-
bokanir i flokki 39, en vorumerki
eruavalltskrad i akveona voru- og/
eda pjonustuflokka eftir pvi sem
vio 4 hverju sinni.

Ijantar 2018 var skraningu véru-
merkisins andmeelt af fyrirtaekinu
When in Iceland ehf. Andmalandi
hélt pvi fram ad skraning voru-
merkisins skapadi ruglingshattu
vio skrao firmaheiti andmalanda,
p.e. When in Iceland ehf. Til viobot-
ar taldi andmeelandi sig hafa 60last
rétt til oromerkisins WHEN IN
ICELAND & grundvelli notkunar og
pvi veeri einnig um ruglingshaettu
par a0 reda. Rétt er a0 taka fram
ad vorumerkjaréttur getur stofnast
ba0i med skraningu og meo notkun
hér alandi.

I malinu deildu aédilar um paod
hvor hefdi veriod fyrstur til ad nota
ordasambandio WHEN IN ICE-
LAND i atvinnustarfsemi sinni og
16gou badir fram gogn til studnings

g Einkaleyfastofan
visaoi til a0 aoilar
varu a0 nota sina atfaersl-
una hvor af oroasamband-
inu WHEN IN ICELAND.

fullyroingum sinum. Eitt af grund-
vallarskilyrOum pess ad unnt sé
ad skra vorumerki er a0 merkio
uppfylli skilyrdi um sérkenni og
aogreiningarhafi, eda sé med
60rum oroum ekKki lysandi fyrir
pa véru eda pjonustu sem pvi er
®tlad a0 audkenna. Med hlidsjon
af pessum skilyroum komst Einka-
leyfastofan a0 peirri nidurst6du ad
oromerkid0 WHEN IN ICELAND
skorti sérkenni og adgreiningarhzfi
fyrir pa pjonustu sem pvi var &tlad
a0 vera notad fyrir i pessum tilvik-
um, p.e. ferdapjonustu og ymislegt
henni tengt. Pannig benti stofnunin
meodal annars a4 ad pyding orda-
sambandsins a islensku gzeti verio
.pegar a Islandi“ og visao til bess
sem hagt vaeri ao gera pegar landio
veri sott heim. bPvi hefdi hvorugur

adili 60last vorumerkjarétt til oro-
merkisins WHEN IN ICELAND.

I gognum malsins matti sja ad
andmelandi hafdi ad einhverju
marki notad ordasambandio
WHEN IN ICELAND i atfaerslunni

hioar. Einka- WHEN IN
ICELAND

leyfastofan vis-

aodi til pess ao

aoilar veeru ad nota sina utfaersluna
hvor af ordasambandinu WHEN IN
ICELAND og a0 um 6likar atfaerslur
veri ad reda. bPar sem hvorugur
adila hafoi synt fram a &unnio sér-
kenni eda betri rétt 4 grundvelli
notkunar til ordanna i merkinu
veri ekki porf &4 ad taka frekari
afstoou til ruglingshaettu a milli
peirra merkja sem veru i notkun
hja aoilum.

Meo visan til pess ad Einkaleyfa-
stofan hefdi komistao peirri nidur-
stdou ad ordasambandid WHEN
IN ICELAND skorti sérkenni og
aogreiningarheefi fyrir ba pjonustu
sem um raddi, visadi stofnunin
malatilbtinadi andmalanda vegna

firmaheitisins Q e

einnig a bug. %
Vérumerkio I 4

er pi i fullu gildi, Jfy

pratt fyrir and-
melin. Af vérumerkja-
skra Einkaleyfastofunnar ma hins
vegar sja ad When in Iceland ehf.
hefur sott um
skraningu a WHEN IN
vorumerkinu, e A M
og verour HatLANU
dahugavert
ao fylgjast med pvi hvort merkio
verdur sampykKkt til skraningar.
Grundvallarlerdomur arskuro-
arins er a0 adilar sem kj6sa ad nota
i atvinnustarfsemi sinni ord eda
ordasambond sem ekki eru talin
uppfylla pau skilyroi sem nauo-
synleg eru til bess ad auokenni njoti
verndar sem vérumerki, p.e. skil-
yroi um sérkenni og adgreiningar-
heefi, verda aod pola pad ad 66rum
adilum i sambeerilegri starfsemi er
a0 fullu heimilt a0 nota sému ord
eda ordasambond i hvada utfaerslu
sem er.
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Lakkun skatta er skyrasta taekifaerio

Svipmynd

Kristran Tinna Gunnarsdottir

Nam:

Mastersgradur i hagfraedi og
alpjédastjérnun fra Stockholm
School of Economics. B.Sc.i hag-
fraedi fra Haskola islands. Léggiltur
verdbréfamidlari.

Storf:

Forstddumadur stefnumatandi
verkefna hja islandsbanka fra april
2019. Radgjafi hja alpjodlega rad-
gjafarfyrirtaekinu Oliver Wyman
(2011-2019 med arshléi a medan
ég starfadi hja Beringer Finance

i Stokkholmi). Sérfraedingur i
greiningardeild Landsbankans
2007-20009.

Fjolskylduhagir:

i samb® med Georg Ludvikssyni,
forstjora Meniga.

ristran Tinna Gunn-
arsdottir, sem sat i
verkefnahép Fjar-
mala- og efnahags-
raduneytisins sem
vann Hvitb6k um
framtidarsyn fyrir fjarmalakerfio,
var nylega radin forst6oumadur
a skrifstofu bankastjora Islands-
banka. Kristrun segir l&ekkun sér-
taekra skatta a fjarmalafyrirtaeki
skyrasta takifaeri stjornvalda til
ad draga ur vaxtamun og bzta kjor.

Hver veroa helstu verkefnininyja
starfinu?

Ad vinna pvert a deildir bankans
a0 innleidingu a stefnu bankans
og framkvamd lykilverkefna. A
mannamali pyoir petta ad min
markmid eru annars vegar ao
tryggja ad Islandsbanki verdi afram
#11pjonustu og hins vegar ad auka
skilvirkni i rekstri bankans.

Hvernig er morgunriitinan pin?

A virkum dégum er na eiginlega
engin ratina — sérstaklega undan-
fario par sem ég hef verio a miklu
flakki milli landa og i ymsum
verkefnum. Um helgar inniheldur
morgunritinan hins vegar nar allt-
af seelkerakaffi og croissant, hlaup
at a Seltjarnanes eda Granda og
lestur a timaritinu Economist og/
eda goori bok.

Hver eru pin helstu dhugamadl?

Samvera meo fj6lskyldu og
vinum, ferdalég og hlaup. Nasta
®vintyraferd verdur til Irans og
Jérdaniu um paskana sem ég er
mjog spennt fyrir. Eg hef lika mjog

mikinn dhuga a hvernig haegt er ad
bata heiminn til demis meo eigin
viohorfi, samfélagslegri abyrgo
fyrirtaekja og skilvirkni i prounar-
starfi.

Hvada bok ertu ad lesa eoa last
sioast?

A nattbordinu er ég med Balanc-
ing Green eftir Yossi Sheffi, profess-
or vio MIT. Bokin fjallar um hvernig
ma sampetta godan og skilvirkan
fyrirteekjarekstur og um leio taka
tillit til umhverfissjonarmida.

Huvers konar stjornunarheetti hef-
urou tileinkad pér og hvers vegna?

Sem raogjafi hja erlenda rao-
gjafarfyrirteekinu Oliver Wyman
hef ég unnid verkefni vida um
heim, allt fra Norourléndunum til
Mio-Austurlanda, Bandarikjanna,
Afriku og svo hef ég unnio sjalf ao
orlanaverkefni meo heimamoénn-

um a Indlandi. Allt petta flakk og
fjolbreytni i verkefnum hefur kennt
meér 6trulega margt um mikilvaegi
pess ad eiga g60 samskipti og syna
aodloégunarhefni til pess ad vinna
vel med alls konar folki. Eg hef
mikinn ahuga a 6llu sem snyr ao
jakveeori salfraeoi og pvi hvernig er
haegt a0 hamarka starfsanagju og
par meo arangur.

Hverjar eru helstu dskoranirnar
sem fjarmadlakerfio stendur frammi
fyrir?

Fjarmalapjonusta er ad breytast
hratt meo tilkomu nyrrar taekni
og aukins regluverks auk pess
sem vantingar vioskiptavina i
dag eru allt adrar og meiri en fyrir
bara nokkrum arum. A sama tima
standa bankarnir frammi fyrir pvi
ad vera keppa vio ymiss konar sér-
hafo fjartaeknifyrirtaeki auk pess

Kristran Tinna Gunnarsdottir segir ad pad sé 6llum til hagsbota ad rikid dragi ur vidtaeku eignarhaldi a islenskum bonkum. FRETTABLADID/STEFAN

sem risateknifyrirtaeki a boro vio
Apple, Google, Amazon og Alibaba
eru farin ad bj60a upp a ymsar
fjarmalalausnir i samkeppni vio
bankana.

Hvao geta stjornvéld gert til ad
lioka fyrir jakveeoum breytingum d
fijarmadlakerfinu?

Fj6lmargt — eins og fram kom
i Hvitbok um framtio fjarmala-
kerfisins sem ég tok patt i ao skrifa
i haust. Eg er mikill talsmadur pess
ad pad sé 6llum i hag ad rikio dragi
ar viotaeku eignarhaldi & islensku
bénkunum og beiti sér med sér-
teekari haetti vio a0 leysa markaos-
bresti a fjarmalamarkaoi. Lekkun
sértekra skatta a fjarmalafyrirtaeki
er skyrasta taekifzeri stjornvalda til
ad draga ar vaxtamun og baeta kjor-
in. A sama tima er gridarlega mikil-
vaegtao studla ao virkri samkeppni

en par gegna baoi fjarmalalzasi og
neytendavernd storu hlutverki.
Hver eru teekiferin i fjarmadla-
kerfinu og hvao felsti peim?
Fjarmalakerfid er gridarlega
mikilvegur drifkraftur i hag-
kerfinu i heild sinni enda er par
akvaroao hvaoa fjarfestingarverk-
efni eru fjarmégnud med peim
sparnadi sem bankarnir geyma
fyrir fjarmagnseigendur. bad er
pjoodhagslega mikilvaegt ad tryggja
skilvirkniibankakerfinu og tryggja
a0 sparnaour fleodi pbangad sem
g60, hagkvaem og fjolbreytt verk
eru unnin. Pad eru mikil taekifzaeri
til pess a0 einfalda og nyta taeknina
betur og ég hlakka til ad leggja mitt
af mérkum til a0 nyta pessi spenn-
andi tekifzaeri a sem bestan hatt.

Mildum nioursveifluna

Ingélfur Bender
adalhagfraed-
ingur Samtaka
idnadarins

fnahagshorfur hafa fario hratt

versnandi undanfario. Slam

tidindi hafa borist af gjald-
eyrisskapandi greinum sem munu
hafa viotak ahrif a islenskt efna-
hagslif ef beim er ekki matt meod
réttum heetti i hagstjorn. Umtals-
verd faekkun i flugframbodi til og
fra landinu sem komio er til med
brotthvarfi WOW air er afall fyrir
islenskt hagkerfi en fyrirtekio
hefur att stéran patt i efnahagsupp-
sveiflu sidustu ara. Verkefnio nua er
ad milda efnahagsleg ahrif pessara
breytinga.

Ymsar greinar idnadar hafa att
storan patt i ad mata porfum vax-
andi fjolda ferdamanna. Byggingar-
idnadurinn er ein af pessum grein-
um. Voxtur i fjolda feroamanna er

haour fjarfestingu i innvidum, svo
sem gistirymi og samgéngumann-
virkjum. Fj6lgun ferdamanna hefur
pvikallad a uppbyggingu sem bygg-
ingarionadurinn hefur maett. Hefur
greinin vaxio umtalsvert af pessari
asteou en launpegum i greininni
hefur a sidustu sjoé arum fjélgao
ar 8.600 i 15.200. Riflega 8% allra
launpega i landinu voru starfandi i
greininniifyrra.

Islenskt hagkerfi hefur verio
sveipad 6stddugleika um langa tio.
Aukinn stédugleiki er 61lum fyrir-
teekjum afar mikilvaegur en bygg-
ingarstarfsemi og mannvirkjagero
hefur baid vio mun meiri sveiflur
en adrar atvinnugreinar i islensku
hagkerfi. I byggingarionaoi er
framkvaemadatimi verka oft langur
og naudsynlegt ad efnahagslegar
forsendur peirra séu nokkud fyrir-
sédar. I stoougu umhverfi verdur
framleionivéxtur og aukin vero-
meatasképun best tryggd. Afar
sleemt er pegar fjarhagslegum for-
sendum verkefna er kippt undan
framkvaemdaradilum likt og
pvi miour hefur alltof oft gerst i
islenskri hagségu.

g Eftir aohaldsao-

geroir sioustu ara
eru styrivextir Seolabank-
ans nokkuo hair um pessar
mundir. Meo lekkun peirra
er hagt ao draga ar niour-
sveiflunni.

Samgongur
lifedar tekjuoflunar
Morg stor verkefni eru nu i gangi
4 svidi byggingarionaodarins,
medal annars i byggingu hétela og
ibuda. Framboo ibuoda hefur ekki
nao ad meta porf sidustu ara og
hefur markvisst verid unnio i ad
bata pad astand. Samkvaemt taln-
ingu Samtaka idnaodarins i helstu
byggoarkjornum i febraar sidast-
lionum voru taeplega 5.000 ibadir
ibyggingu & h6fuoborgarsvadinu,
teeplega 1.200 i nagrannasveitar-
félogum a Suourlandi og um 300 &
Norourlandi. Fjoldi ibaoda i bygg-
ingu hefur ekki adur verid meiri {
peirri efnahagsuppsveiflu sem nu
virdist vera a enda.

Til a0 milda nioursveifluna i

kjolfar brotthvarfs WOW air er eitt
af forgangsmalunum ao tryggja
ad voxtur verdi i flugframbodi fra
60rum flugféldgum. Island er i
sérstdou sem ferdamannastaour
par sem komur og brottfarir ferda-
manna eru fyrst og fremst meo
flugi. Flugsamgdngurnar eru pvi lif-
®0ar pessarar tekju6flunar pjédar-
busins og frumskilyroi ad paer sam-
gongur séu til stadar.

A sviodi vegasamgangna er upp-
so6fnud porf fyrir nyfjarfestingar
og viohald umtalsvert. Umfero a
vegum landsins hefur aukist veru-
lega undanfarin ar a sama tima og
viohald og nyfjarfestingar i vega-
samgoéngum hafa verio litlar. Tafir
eru allt of miklar og slys of algeng.
Tilad baeta par ar parfad endurbaeta
vegakerfio. Nu er kjorio tekifeeri til
ad gera atak a pessu svioi. Meo bvi
er dregio ur slakanum sem annars
myndast i hagkerfinu og byggt undir
hagvoxt framtidarinnar.

Nytum hagstjornartakin

Anzgjulegt er ad sja aform rikis-
stjornarinnar i pessum efnum i
nyframkominni tillégu til pings-

alyktunar um fjarmalaazetlun fyrir
arin 2020 til 2024. bar er fjarframlag
til malaflokksins aukid ar 100 millj-
6roum krona i 120 milljarda kréna
a timabilinu. Einnig er anzegjulegt
a0 sja pa aherslu sem par er 16go a
nysképun og menntun en ljost er
ad meo aherslu a pa malaflokka ma
renna stooum undir samkeppnis-
hafni landsins og hagvoxt fram-
tidarinnar sem einkennist af fjol-
breytileika og veromatum stérfum.
Meo samstilltu dtakii opinberum
fjarmalum, i peningamalum og
meoal adila vinnumarkadarins ma
sem best tryggja mjuka lendingu
hagkerfisins. Teeki peningastjorn-
unarinnar eru i pessu sambandi
6flug. Sedlabankinn er med stéran
gjaldeyrisforoa sem vid pessar
adstedur a ad nyta til ad varna
sveiflum i gengi kronunnar. Eftir
aohaldsadgeroir sidustu ara eru
styrivextir Sedlabankans nokkuo
hair um pessar mundir. Med laekk-
un beirra er haegt ad draga tr niour-
sveiflunni. Forsenda pess er hins
vegar viotaek samstada adila vinnu-
markadarins um kjarasamninga
sem samrymast verostoougleika.



Skotsilfur

bverofugt brago

Eittsinnsa
Benedikt J6-
hannesson, pa
fjarmalarao-
herra, fyrir sér
ad koma maettii
veg fyrir skattsvik =
med einu pennastriki
—einfaldlega utryma fimm og tiu
pusund kréona sedlum. Lands-
menn litu malid ekki sému augun
og ekkert vard af peningabrenn-
unni. Eftir ad hafa legid undir
felldi feeddist 6nnur hugmynd. Nu
yrdifarid i pveréfuga att. | stad Ut
rymingar a sedlum stefnir hann a
ad prenta pa. Og einfaldasta leidin
tilad gera pad med l6glegum
haetti er ad sekja um starf sedla-
bankastjora, eins og hann gerdi a
dégunum.

Of mikil vold?

Eins og skiljanlegt
er hefur margt
verid ritad og ‘
rettum fall
WOW air undan- -
farna daga og ‘_
sumt misgafulegt.

Pannig furdudu margir
sig d ummalum Katrinar Olafs-
déttur lektors par sem hun sagdi
engu hagkerfi hollt ad einn madur
hefdi pau vold sem Skuli Mogen-
sen hefdi haft sem forstjori WOW
air.,Vido veroum einhvers stadar
ad setja morkin,” sagdi Katrin. Ekki
er gottad segja hvad hun attivid.
Vill hun banna félki ad reka of stor
fyrirtaeki? Er einkaframtakid i lagi
svo lengi sem fyrirtaeki verda ekki
of stor?

Nyr i bankarao

Gudbrandur
Sigurdsson, fyrr-
verandi fram-
kvaemdastjori
Heimavalla, mun
taka saetii banka-
radi Landsbankans
dadalfundi bankans

sem verdur haldinn naesta
fimmtudag. Frambodsfrestur
rann ut siddegis sidasta fostudag
en auk Gudbrands mun Porvaldur
Jacobsen, sem var kjérinn vara-
madur i bankarad i marsifyrra,
taka saeti sem adalmaduriradinu.
Ad 60ru leyti helst sj6d manna
bankarad Landsbankans ébreytt.
Gudbrandur lét sem kunnugt er af
storfum sem framkvamdastjori
Heimavallailok sidasta manadar
en hann hafdi styrt leigufélaginu
fra arinu 2016.
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Skraning Lyft a hlutabréfamarkadinn i New York pykir hafa heppnast vel en hlutabréfileigubilapjonustunni hekkudu um naerri niu prosent i
verdi a fyrsta degi vioskipta meo bréfin i lok sidustu viku. Er markaosvirdi félagsins, sem hefur ekki enn skilad hagnaoi, riflega 22 milljardar dala
en hlutafjaratbooio var pad stersta a medal bandariskra teknifyrirtaekja fra pvi ad Snapchat for a markad arid 2017. NORDICPHOTOS/GETTY

Ferskir erlendir vindar

Agnar Tomas
Moller
framkvamda-
stjorisjoda hja
GAMMA

arslok 2018 er 6haett ad segja

a0 nokkur svartsyni hafi

rikt i islensku efnahagslifi.

Ovissa var um framtid WOW

air, samdrattur fyrirsjaan-

legur i ferdapjonustunni og
engin leid var a0 sja skynsamlega
lendingu med kjarasamninga par
sem atok héronudu dag fra degi a
vinnumarkaoi. Allir pessir paettir
leiddu til lekkunar kronunnar, 6tta
vio vaxandi verdbolgu og veentinga
um aod vextir myndu hakka veru-
lega 4 arinu 2019. A sama tima kvao
hins vegar vid annan t6n i bréfi
sem fjarfestingastjori BlueBay, eins
stersta sérhafoa skuldabréfastyr-
ingarfyrirteekis Evropu, sendi til
vidskiptavina sinna. I bréfinu var
bvispad ado samfara afléttingu inn-
fleedishafta 4 Islandi, myndu vextir
til skemmri og lengri tima laekka
og kronan styrkjast, og pvi veru
islensk skuldabréf sérlega ahuga-
vero. [ byrjun mars pessa ars hafoi

% \erdbolguvantingar lekka, en gengio styrkist ekki

B Verdbolgualag til 2030, v.as. M Gengisvisitala, h.as

apri8 jan 18 jal18

sjoour i styringu umradds fyrir-
taekis hafio fjarfestingar a Islandi,
og tok pa fjarfestingarstjorinn enn
dypraiarinni i nyju bréfi til sinna
vioskiptavina — par sem pvi var
haldio fram a0 Island hefoi baeoi
viovarandi fjarlaga- og vidskipta-
afgang og verulega jakvaoa eigna-
stéou, lansheafi Islands myndi
hakka, verdbolga fara afturi attao
markmioi a arinu, styrivextir lekka
sem og langtima vextir.

bott kronan hafi ekki styrkst a
pbessu aru hefur hun aftur & moti
stadist domsdagsspar vegna falls
WOW air og vel pad. Langtima-
vextir hafa laekkad um 1,2% a arinu

sep 18

név 18 jan18 mar 18

og verdobolga hjadnad. Pad sem
kannski mestu skiptir er ad lang-
tima verdbdlgualag & skuldabréfa-
markaoi hefur lekkao verulega, ar
4,0% iupphafiarsi3,0% pegar petta
er skrifad. Mjog 6algengt er ad sam-
band langtima verdbélguvaentinga
og krénunnar sé med peim heetti.
Ymsir kraftar hafa verio a0 verki
sem ekki hafa allir hlotid mikla
athygli. A arunum 2014 til 2017
safnaoi Sedlabanki Islands umtals-
verOum Oskuldsettum gjaldeyris-
forda og bjo pannig pjodarbuiio vel
undir o6fyrirséo afoéll sem na hafa
skollio a af fullum punga i feroa-
bjonustunni. Sedlabankinn getur

pbvi komid i veg fyrir sveiflur a
gengi kronunnar med inngripum,
bao styrkir verobolguvaentingar a
skuldabréfamarkaoi sem er mikil-
vaegasti patturinn i leidinni ad
leegra vaxtastigi. Hin er sd breyting
a islensku efnahagslifi ad sam-
keppni vid atléond i verslun og
bjonustu, asamt teekniframférum
og sjalfvirknivaeodingu, leioir til ad
launahakkanir skila sér ekki jafn
auoOveldlega i heaerra véruveroi eins
og aour. Til ad meta osjalfbeerum
launahakkunum munu pvi islensk
fyrirtaeki hagreda meo fekkun
starfsfolks likt og pau hafa gert
sidustu misserin. Pau sem eiga pess
ekki kost veroda einfaldlega undir i
samKkeppninni.

Spyrja ma ad lokum af hverju
hinn erlendi fjarfestir hafoi svo rétt
fyrir sér a sama tima og flestir grein-
endur og liklega mikill meirihluti
fjarfesta (lesid at fra verdlagningu
markada) var mun svartsynni? Lik-
lega synir petta deemi hve mikilveg
skooanaskipti vid umheiminn geta
verio — erlendir fjarfestar sem hafa
dhuga a fjarfestingum {i islenskum
skuldabréfum eru ekki almennt
LJillir vogunarsj6oir heldur frekar
langtimafjarfestar sem eru tilbanir
ad hafa langtimaskooun a islensku
hagkerfi og lata hina heimatilbtinu
svartsyni sig minna varoa.

EKKi rétti timinn fyrir svifasein stjornvold

SKODUN

Porsteinn Friorik
Halldorsson

W

erdapjonustan stendur
frammi fyrir miklum askor-
unum eftir fall WOW air enda
er stadan fra sidustu sumarlokum
gjorbreytt. ba var utlit fyrir afram-
haldandi fj6lgun ferdamanna en na
eru allar likur & pvi ad peim faekki
verulega a milli ara.
Rétt a0ur en WOW air heetti starf-

semi spaoi greiningardeild Arion
banka pvi ad ferdaménnum faekk-
adi um 16 présent & milli ara ef allt
feeri a versta veg hja flugfélaginu.
Pa syndi samantekt greiningar-
deildarinnar a0 WOW air hefoi
greitt ramar pasund krénur med
hverjum farpega fra stofnun flug-
félagsins fram til septemberloka
2018.

Pad er a vissan hatt addaunar-
vert a0 Skuli Mogensen hafi i raun
nidurgreitt voxt ferdapjéonustunnar
sidustu ar meod svo myndarlegum
heatti. Sokn WOW air hafdi nefni-
lega 6mealdan og margvislegan

pjoohagslegan abata i fér meo sér.
Aukio framboo flugferdoa knaoi
fjolgun ferdamanna afram og skap-
adi pannig fjolda afleiddra starfa i
ferdapjonustu og 60rum atvinnu-
greinum. Petta er adeins eitt deemi
af mérgum.

Hin hlidin er stt ad nidurgreiosla
fargjalda skapaodi 6sjalfbaeran voxt
og ventingar hja peim sem hafa
fjarfest i ferdapjonustu, hvort sem
um er a0 reda fagfjarfesta eda
fjolskyldufyrirteki. ZAtla ma ao
margar fjarfestingar i ferdapjon-
ustu hafi tekio mio af ventingum
um frekari véxt, eda ad minnsta

kosti um Obreytta st60u. Sumar
fjarfestingar munu pvi ekki reynast
jafn aroberar og lagt var upp mea.
St stada sem nu er komin upp er
steroarinnar profraun fyrir stjorn-
vold og ba sérstaklega radherra
ferdamala. Pau purfa ad bregodast
skjott vio til pess ad unnt sé ad
sporna vid samdretti. Pa pyoir ekki
ad koma a fot -nefnd, -radi, -stofu,
-st60 eda -setri. Pad parf skjotar og
beinar adgeroir til ad baeta rekstr-
arumhverfio. Ef gistinéttum er
ao fekka og samdrattur vofir yfir
gistimarkadinum pa liggur beinast
vid a0 afnema gistinattaskattinn.

Reynslan synir ad hlutirnir
ganga hagt fyrir sigi stjéornkerfinu
og proun ferdapjonustu a Islandi
hefur varpao enn bjartara lj6si a
pao hversu svifaseint stjérnkerfio
er i raun og veru. [ uppganginum
var lengi talad um gjaldtoku eins
og komugjold til ad fjarmagna
innvidauppbyggingu og umhverf-
isvernd. St hugmynd hefur ekki
nad fram ad ganga. Stjornvold
voru of sein og sem betur fer pvi
annars hefoum vio setid uppi meo
hamlandi gjaldtéku a versta tima.
Nu parf hins vegar ad bretta upp
ermar.
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TVAER NYJAR OG SPENNANDI STODUR

Vordur seekir fram i leit ad kroftugum lidsmdnnum i stjérnendateymi fyrirtaekisins. Um er ad raeda tvo ny storf
forstodumanna sem krefjast framurskarandi samskiptafeerni og leidtogaheefni. Haskdlamenntun vid heefi er skilyrdi
og reynsla af stjérnun og starfsmannahaldi er kostur.

Forstodumadur a svidi radgjafar og pjonustu ber abyrgd a daglegum rekstri peirra starfseininga sem snua ad pjénustu og sélu.
Abyrgdarsvid starfsins Iytur ad pjénustu vid einstaklinga, fyrirtaekjavidskiptum og sélu. Forstédumadur ber dbyrgd 4 ad stefnu
félagsins sé framfylgt og a0 markmidum sé nad. Forstédumadur veitir teymum svidsins leidségn og studning og er leidandi i
framproéun félagsins. Hann er lausnamidadur, brennur fyrir pjénustu og drangur og hugsar Ut fyrir boxid.

Forstodumadur a svidi tjona og stofnstyringar ber abyrgd a verkefnum sem snta m.a. ad verdstyringu, afkomugreiningum,
vioskiptagreind og forvérnum og veitir frampréun peirra patta forystu. Hann styrir og ber abyrgd a mannaudi viokomandi
eininga, stydur starfsfélk til &byrgdar og veitir peim umbod til athafna.

Forstoédumenn fylgja pvi eftir ad unnid sé i samraemi vid gildi Vardar og taka virkan patt i stefnumdtun og umbétastarfi innan

fyrirtaekisins. Um er ad reeda nyjar stédur forstédumanna og munu vidkomandi koma mikid ad métun starfs og verkefna.
Forstédumenn heyra undir framkveemdastjéra vidkomandi svids.

Vid hvetjum jafnt konur sem karla til ad seekja um storfin. Tekid er a méti umséknum a vefsiou Hagvangs par sem einnig ma
nalgast frekari upplysingar um starfssvid og kréfur um reynslu og menntun.

Nanari upplysingar veitir Sverrir Briem radgjafi: sverrir@hagvangur.is

VEISTU HVER VID ERUM?

Vordur er ort steekkandi tryggingafélag med um 65 pusund vidskiptavini um land allt. Vid erum 6flugur hépur félks med
filbreyttan bakgrunn a liflegum vinnustad med fjolskylduveena og heilsueflandi mannaudsstefnu i jakvaedu, natimalegu og
verkefnamidudu vinnuumhverfi par sem andi jafnréttis rikir & 6llum svidum.

Umsodknarfrestur er til 11. april 2019

oo =~
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Stjornar-
maourinn

Fast land

Ovissan i hagkerfinu er ni veru-
lega minni en han var fyrir réttri
viku.

Hvao fall WOW air varoar hafoi
legid fyririlengri timaihvao
stefndi. Hin ovissubreytan, kjara-
samningar, virdist somuleiois tur
s6gunni. Verkf6llum hefur verio
aflyst og deiluaoilar hafa booao
a0 samkomulag sé a naesta leiti.
Hrosa verour hlutadeigandi fyrir
abyrga afstdoou og skjot viobrogo
i kjolfar gjaldprots WOW.

Auovitad hefur fall WOW slem
ahrifa pjooarbuaio. Fram hja pvi
verour ekki horft. Miklar gjald-
eyristekjur af feroaménnum
hverfaieinni svipan. Hins vegar
er stadreyndin s ao fall WOW
hefurioflangan timalitad pjoo-
félagsumraduna og fryst folk og
fjarmagn.

Nu vitum vio hvar botninn er
og getum loks spyrnt vid fotum.
Viobrogo a markadi bendalika
til pess a0 fall flugfélagsins hafi
fyrir 16ngu verio verdlagt inn i
eignaverd. Hlutabréfi Kaupholl-
inni laku, en hrundu ekKi, vio
tidindin.

A Islandi eru um margt akjésan-
legar asteour, pott vitaskuld
verdi um timabundnar preng-
ingar hja morgum ao rada. Til a0
mynda vegna atvinnuleysis og
hja fyrirtekjum vegna brostinna
forsendna vid aztlanagero.

Tillangs tima erum vio hins
vegar me0 nanast skuldlausan
rikissjoo og urmul af tekiferum.
Nu tekur lika sennilega vio
timabil par sem krénan verdur i
veikara lagi meo peim tekiferum
sem pvi fylgja.

Island er um margt einstakt

land. Strjalbylt meo gnottland-
svaois. Hingad hafa komio riflega
tver milljonir ferdoamanna a

ari undanfarin ar. bao er ekkert
ialpjoolegu samhengi og neer

pvi ekki ad vera helmingur pess
fjolda sem heimsakir Kaup-
mannahoéfn arlega.

Ferdamennirnir munu skila sér
til lengri tima. En na er kannski
andrymi til ad byggja almenni-
legar grunnstodir og bua i haginn
til goou dranna sem sidar koma.

I nasta ferdamannazvintyri
eigum vid nefnilega ad einblina

a ,rétta” feroamenn en ekki bara
gestatolurnar einar og sér.
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Agnar Moller fer yfir til Japiters

Agnar Toémas Moller, framkvamadastjori sjooa hja
GAMMA Capital Management og annar af stofn-
endum félagsins, og Guomundur Bjoérnsson,
framkvamadastjori rekstrarsvids og ahaettu-
styringar hja GAMMA, munu taka til starfa hja
sj60astyringarfyrirtaekinu Jupiter, dotturfélagi kaupin endanlega i gegn i byrjun marsmanadar
Kviku banka. eftir a0 Samkeppniseftirlitid sampykkti sam-
Agnar tekur vid sem forstooumaour skulda- Agnar Témas Iunann.

bréfa og Gudmundur verdur rekstrarstjori Jup- = mairer. Japiter hagnadist um 82 milljonir & sidasta ari
iters. Gerterrao fyrir pviao peir taki til starfa hja ogjokst hagnadurinn um 23 milljénir fra fyrra ari.
félaginu innan farra vikna, samkvamt upplysingum  Eignir i styringu félagsins namu um 103 milljéroum i
Markadarins. Pa mun Sverrir Bergsteinsson, sem hefur ~ arslok 2018 ogjukust um 33 milljaroa milli ara. - hae

verio sjo0sstjori hja GAMMA, einnig feera sig yfir
til Japiters.
\ Kvika og hluthafar GAMMA nadu sem kunn-
ugt er samkomulagi um kaup bankans a 6llu
hlutafé GAMMA i névember i fyrra og gengu

31.03.2019

g bu getur spurt
starfsfolk WOW,

pessa ellefu hundruo sem

voru a0 missa

vinnuna: Var

flugfélagio ovinur

pess?

Gylfi Zoega, profess-

orihagfraedivid
Haskola islands i

Hafdu samband pvi pinn arangur er mikils virdi.

I PwC | Simi 550 5300 | www.pwc.is

vidskiptavini sina vid ad auka verdmeeti, stjorna dhattu og beaeta drangur sinn.

WC

Hamarkadu drangurinn pinn
og veromaeti med pvi ad nyta pér
fiolbreytta pekkingu og vidotazka
reynslu PwC d ollum svidum rekstrar

PwC 4 [slandi er framsakid og traust fyrirtaeki sem veitir sérfraedibjénustu 4 svidi fyrirteekja- skatta- og 16gfraediradgjafar,
endurskodunar og reikningsskila. Fyrirteaekid er islenskt og er hluti af alpjédlegu neti sjalfstaedra fyrirteekja sem adstodar
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