
Miðvikudagur 19. ágúst 2020
MARKAÐURINN

30. tölublað | 14. árgangur

F Y L G I R I T  F R É T TA B L A Ð S I N S  U M  V I Ð S K I P T I  O G  FJ Á R M Á L

Fá risastyrk frá ESB
Sprotafyrirtækið Greenvolt fékk 
300 milljóna styrk til að þróa raf-
hlöður með nanótækni. Koma upp 
aðstöðu hér á landi.

2

Þrýstingur á arðsemi
Útlit fyrir að arðsemiskrafa Lands-
virkjunar geri það að verkum að 
raforkuverð til stórnotenda verði 
ósamkeppnishæft næstu ár.
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Ferðaþjónustan með 
tíu prósent iðgjalda
Iðgjöld einstaklinga hjá Sjóvá vógu 
upp samdrátt hjá fyrirtækjum á 
öðrum ársfjórðungi.
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Endurskoðun tímabær
Mikilvægt er að vinna hefjist sem 
fyrst um hvernig eigi að takast á 
við á hækkandi lífaldur og lægri 
ávöxtun, segir framkvæmdastjóri 
Brúar lífeyrissjóðs.
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Í sögulegu lágmarki
Lægri ávöxtun á skuldabréfum 
kann að hafa veruleg áhrif á 
rekstrarlíkan íslenska lífeyris-
sjóðskerfisins, segir hagfræðingur 
SFF.
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Verið velkomin í nýja og glæsilega
verslun okkar á Hafnartorgi

Hafnartorg - 511 1900 - michelsen.is

Sjónmælingar eru okkar fag
Tímapantanir á opticalstudio.is
og í síma 511 5800
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Þegar búið er 
að taka þetta 
allt saman 
kemur í ljós að 
sumarið varð 
dýrara en búist 
var við.

Leita skjóls þegar   
     úrræðin þrýtur

Hertar aðgerðir á landamærunum geta ýtt 
ferðaþjónustunni í greiðsluskjól. Greiðslu-
frestur og uppsagnarfrestur renna bráðum út. 
Hótelin endurskoða áform fyrir veturinn.  ➛ 6



3,3
milljörðum námu vaxta-
berandi skuldir Bænda-
hallarinnar í árslok 2019.
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Sprotafyrirtækið Green-
volt, sem þróar rafhlöður 
mor g u nd a g s i n s me ð 
nanótækni, hlaut 1,9 millj-
óna evra styrk, jafnvirði 
um 300 milljóna króna, 

frá Evrópusambandinu (ESB) til 
að þróa tæknina áfram, vegna þess 
hve öflug og umhverfisvæn hún er. 
Í hönd fer vinna svo hægt verði að 
bjóða nanóefni til sölu í umhverfis-
vænar raf hlöður eftir um tvö ár. 
Þetta segir Ármann Kojic, fram-
kvæmdastjóri fyrirtækisins, í sam-
tali við Markaðinn.

„Við komumst í gegnum mikla síu 
hjá Evrópusambandinu. Þetta er því 
mikil viðurkenning á okkar vinnu,“ 
segir hann.

Hægt er að hlaða nanórafhlöður 
hraðar en hefðbundnar rafhlöður, 
þær geta geymt meiri orku og eru úr 
umhverfisvænum efnum.

Ármann segir að ESB sé með 
markmið í umhverfismálum, sem 
lúti til að mynda að endurnýjan-
legri orku og minni sóun. Til að 
auka líkur á að framtíðarsýnin 
rætist, leggi ESB allt að 300 millj-
ónir evra í þróun umhverfisvænnar 
tækni. Verkefnið gangi undir nafn-
inu „Green Deal“.

Fram kemur í erlendum fjölmiðl-
um að hvert fyrirtæki gat fengið  
allt að 2,5 milljóna evra styrk og 15 
milljóna evra fjárfestingu í hlutafé. 
64 fyrirtæki fengu fé í þessari 
úthlutun. ORF Líftækni var í þeim 

hópi og fékk 2,5 milljóna evra styrk.
Samhliða áframhaldandi þróun 

tækninnar hyggst Greenvolt nýta 
fjármunina til að koma upp aðstöðu 
hér á landi til að framleiða nanó-
efni fyrir rafhlöður. Ármann segir 
að hugmyndin sé að bjóða öðrum 
nýsköpunarfyrirtækjum sem vinni 
með nanótækni að nýta aðstöðuna 
líka.

„Fyrir einu og hálfu ári fengum 
við styrk frá Tækniþróunarsjóði og 
Rannís til að þróa nanórafhlöður 
en sú vinna nýttist okkur til að 
þróa áður óþekktar efnasamsetn-
ingar. Við gátum nýtt hluta af þeim 
niðurstöðum og kynnt þær fyrir 
Evrópusambandinu. Þannig gátum 

við þróað vöruna nógu langt til að 
Evrópusambandið gæti myndað sér 
skoðun á með hvaða hætti tæknin 
gæti nýst Evrópu og hvernig væri 
best að þróa hana áfram. Við kom-
umst í gegnum þá síu og nú munum 
við nýta fjármagnið og vinna eftir 
tveggja ára áætlun,“ segir hann.

Sýna að tæknin virki
St y rk u r inn verðu r, að sög n 
Ármanns, nýttur til að þróa ýmsar 
útgáfur af efnum fyrir raf hlöður 
og sýna fram á að tæknin virki 
vel. „Evrópa býr að mikilli endur-
nýjanlegri orku, en vandinn er að 
ekki tekst að fanga alla orkuna í 
rafhlöður. Það má hlaða nanóraf-
hlöður mun hraðar en hefðbundnar 
og því mun tæknin nýtast vel á því 
sviði,“ segir hann og bætir því við að 
tæknin sé hagkvæm, sem auki lík-
urnar á að henni verði tekið fagn-
andi á markaðnum.

Að sögn Ármanns eru raf hlöð-
urnar þannig úr garði gerðar að þær 
nota sömu grunnuppskriftir og eru 
þekktar í venjulegum batteríum en 
þær eru betrumbættar með nanó-
efnum. „Við erum í raun ekki að 
búa til rafhlöður frá grunni heldur 
skipta út þeim grunnefnum sem 
eru notuð í raf hlöður með okkar 
sérhæfða nanóefni. Þá er hægt að 
breyta reglulegum raf hlöðum í 
nanóraf hlöður og hægt að nýta 
núverandi rafhlöðuverksmiðjur til 
að framleiða þær, einungis þarf að 
nýta okkar sérhæfðu efni. Það getur 
flýtt fyrir því að tæknin nái fótfestu. 
Það er lykilatriði fyrir okkur,“ segir 
hann.

Greenvolt fékk 300 
milljóna styrk frá ESB
Stefna á að bjóða nanóefni til sölu í umhverfisvænar rafhlöður eftir um tvö ár. 
Hefðbundnar rafhlöðuverksmiðjur geta nýtt tæknina. Munu reisa aðstöðu til 
að framleiða nanóefni á Íslandi. Vilja bjóða öðrum sprotum að nýta hana.

Stuart Bronson fjármálastjóri og Ármann Kojic, framkvæmdastjóri Greenvolt. MYND/AÐSEND

Village Global í  
hluthafahópnum
Á meðal hluthafa í Greenvolt 
er fjárfestingarsjóðurinn Vil­
lage Global sem meðal annars 
er fjármagnaður af Bill Gates, 
stofnanda Microsoft; Jeff 
Bezos, stofnanda Amazon, Reid 
Hoffmann, stofnanda Link­
edIn; Evan Williams, stofnanda 
Twitter, og fleirum. Sjóðurinn 
fjárfestir í fyrirtækjum sem eru 
að stíga sín fyrstu skref.

Iceland Venture Studio, sem 
Bala Kamallakharan stýrir, er 
einnig á meðal fjárfesta. Aðrir 
í hluthafahópnum fyrir utan 
starfsmenn Greenvolt eru 
englafjárfestar, íslenskir og er­
lendir, auk lögmannsstofu sem 
sérhæfir sig í einkaleyfum.

Afar ólíklegt er talið að nýir 
fjárfestar fáist til að leggja 
Hótel Sögu, sem rekur 236 

herbergja hótel undir merkjum 
Radisson Blu og veitingahúsið 
Grillið, til aukið hlutafé svo halda 
megi rekstrinum áfram gangandi, 
en hótelið tapaði 402 milljónum 
króna í fyrra og var með neikvætt 
eigið fé upp á 393 milljónir króna í 
árslok 2019.

Hótel Saga, sem er í eigu Bænda-
samtaka Íslands, óskaði eftir tíma-
bundnu greiðsluskjóli í byrjun júlí 
til þriggja mánaða til að vinna að 
fjárhagslegri endurskipulagningu 
félagsins. Þar hefur meðal ann-
ars verið horft til þess að fá inn 
nýtt hlutafé og að endursemja við 
stærsta lánardrottin hótelsins. Syst-
urfélag Hótel Sögu er Bændahöllin 
ehf., sem er eignarhaldsfélag um 20 
þúsund fermetra byggingu og hýsir 
meðal annars Hótel Sögu, en tekjur 
þess félags koma fyrst og fremst frá 
hótelstarfseminni og námu samtals 
583 milljónum króna á árinu 2019.

Sa m k væmt nýbi r t u m á r s-
rei k n i ng i B ænd a ha l la r i n na r 
námu vaxtaberandi skuldir við 
viðskiptabanka félagsins, Arion 
banka, um 3,3 milljörðum króna 
í ársbyrjun. Þær skuldir voru að 
hluta í erlendri mynt – samtals um 
833 milljónir – og hefur höfuðstóll 
þeirra því hækkað talsvert það sem 
af er árinu, samtímis um 15 pró-
senta gengisveikingu krónunnar. 
Fasteign félagsins við Hagatorg er 
bókfærð á um 4,7 milljarða króna 
en eigið fé Bændahallarinnar var 
um 1.160 milljónir í árslok 2019. Á 
meðal eigna Bændahallarinnar er 
víkjandi krafa á Hótel Sögu að fjár-
hæð 336 milljónir en um er að ræða 
viðskiptakröfur sem var breytt í 
langtímalán.

Samkvæmt heimildamönnum 
Markaðarins, sem þekkja til stöðu 
mála, eru hverfandi líkur á að hægt 
verði að fá nýja fjárfesta til að koma 
að rekstrarfélaginu. Nokkrir aðilar, 
meðal annars stórir erlendir aðilar 
sem koma að hótelrekstri í Evrópu, 
hafa sýnt hótelinu áhuga, en hann 
beinist þá fremur að mögulegum 
kaupum á fasteigninni heldur en 
sjálfu rekstrarfélaginu. Sigurður 
Kári Kristjánsson lögmaður var 
skipaður sérstakur umsjónarmaður 
með fjárhagslegri endurskipulagn-
ingu Hótel Sögu og samskiptum við 
kröfuhafa og lánardrottna.

Rekstur Hótel Sögu var orðinn 
afar erfiður fyrir COVID-19 en nú 
hafa tekjurnar, líkt og annarra hót-
ela á höfuðborgarsvæðinu, nánast 
horfið en Ingibjörg Ólafsdóttir, 
framkvæmdastjóri Hótel Sögu, 
sagði fyrr í sumar tekjurnar vera 
innan við 10 prósent af því sem þær 
voru á sama tíma fyrir ári. – hae

Hótel Saga var með 400 
milljóna neikvætt eigið fé 

Hverfandi líkur eru 
sagðar á því að hægt verði að 
fá nýja fjárfesta til að koma 
með aukið fjármagn í 
rekstur Hótel Sögu.

Verkfræðistofan Mannvit hefur 
höfðað mál gegn Austurhöfn, sem 
stendur að uppbyggingu íbúða- og 
verslunarhúsnæðis við hlið Hörpu, 
vegna stöðvunar verks og slita á 
samningi. Mannvit fer fram á 170 
milljónir vegna þessa, en greint er 
frá málarekstrinum í ársreikningi 
Austurhafnar en þar segir að ef 
félagið tapi málinu geti það haft 
„verulega fjárhagslega þýðingu“.

Í júní síðastliðnum breyttu Arion 
banki og fjárfestingafélagið Apart-
nor 900 milljóna króna víkjandi 
láni til Austurhafnar í hlutafé. Auk 

þess að vera lánveitandi verkefnis-
ins á Arion banki 20 prósenta hlut í 
Austurhöfn. Apartnor, sem er meðal 
annars í eigu Hreggviðs Jónssonar 
og Eggerts Þórs Dagbjartssonar, fer 
með 80 prósenta hlut.

Húsnæðið verður alls átta þúsund 
fermetrar að stærð og hefur Austur-
höfn nú þegar selt 2.700 fermetra 

verslunar- og skrifstofupláss til 
fasteignafélagsins Regins.

Á kynningarfundi vegna upp-
gjörs Regins í síðustu viku sagði 
Helgi S. Gunnarsson, forstjóri Reg-
ins, að framkvæmdir við Austur-
höfn hefðu tafist af ýmsum ástæð-
um og að Reginn, sem hefur greitt 
hátt í 70 prósent af kaupverðinu, 
taki við húsnæðinu í haust. Náðst 
höfðu samningar við leigutaka um 
rekstur í húsnæðinu en þau áform 
frestuðust vegna COVID-19. Stefnt 
er að því að húsnæðið verði tekið í 
notkun næsta vor. – þfh

Krefja Austurhöfn um 170 milljónir
Umfang fram-

kvæmdanna nemur um 
8.000 fermetrum.
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EQC er 100% rafmagnaður sportjeppi frá Mercedes-Benz.
Með drægi allt að 417 km, háþróuðum tæknibúnaði og 
4MATIC fjórhjóladrifinu eru þér allir vegir færir.

Komdu og reynsluaktu EQC. 

Nýr EQC.
Njóttu rafmagnsins.

ASKJA · Krókhálsi 11-13 · 110 Reykjavík · Sími 590 2100 · askja.is
Viðurkenndur sölu- og þjónustuaðili Mercedes-Benz á Íslandi

Þú finnur Mercedes-Benz á Íslandi 
á Facebook og Instagram 

Verð frá 9.390.000 kr.



Margir hljóta að 
íhuga greiðsluskjól 

fyrir veturinn í ljósi þess að 
staða ferðaþjónustunnar er 
nánast óbreytt frá því í vor.

Runólfur Þór  
Sanders,  
sérfræðingur í 
endurskipulagn-
ingu fyrirtækja 
hjá Deloitte

Þorsteinn Friðrik  
Halldórsson
tfh@frettabladid.is

Staða 1. janúar	 11.468
Breyting	 -586� -5,10%
Staða 31. mars	 10.883
Breyting	 -121� -1,10%
Staða 30. júní	 10.762

✿  �Bókfært verð hóteleigna 
Regins (m.kr.)

Það var komið þónokkuð 
líf í markaðinn og við 
vorum farin sjá fram 
á að eftir harkalegar 
hagræðingaraðgerðir 
gætum við rekið þrjú af 

hótelunum okkar í vetur og átt fyrir 
launum og kostnaði, og hugsanlega 
borgað af lánum,“ segir Kristófer 
Oliversson, formaður Félags fyrir­
tækja í hótelrekstri og gistiþjón­
ustu, og framkvæmdastjóri Center 
Hotels.

Hertar aðgerðir á landamærun­
um gjörbreyta hins vegar stöðunni 
að sögn Kristófers og stjórnvöld 
þurfa að bregðast við.

„Til skemmri tíma sýnist mér 
aðeins um tvennt að ræða. Annars 
vegar að af létta þeim aðgerðum 
sem eru ígildi lokunar landsins. 
Ef sóttvarnarök koma í veg fyrir 
það, verður hins vegar að koma til 
móts við okkur með framlengingu 
aðgerða stjórnvalda gagnvart laun­
þegum og þar skiptir hlutabótaleið­
in langmestu máli,“ segir Kristófer.

Aðgerðir til lengri tíma þurfa að 
taka til vaxta og af borgana af hótel­
fasteignum, að mati Kristófers, og 
tryggja að vaxtalækkanir Seðla­
bankans skili sér til fyrirtækja. 
Einnig þarf að huga að fasteigna­
gjöldum og samræma þau því sem 
tíðkast hjá helstu keppinautum 
hótelanna, það er íbúðum og sum­
arhúsum sem nýtt eru til útleigu. 
„Það myndi þýða 90 prósenta 
lækkun fasteignagjalda á hótel­
fasteignir. Aðgerðir af þessu tagi 
gera leigusölum kleift að koma til 
móts við leigutaka sem nú standa 
eftir algjörlega tekjulausir.“

Haft var eftir Davíð Torfa Ólafs­
syni, framkvæmdastjóra Íslands­
hótela, á Vísi í gær, að áformað 
hefði verið að sex af sautján hót­
elum keðjunnar yrðu opin í vetur. 
Íslandshótel væru að endurskoða 
áformin eftir ákvörðun ríkis­
stjórnarinnar.

Fyrirtæki geta sótt um greiðslu­
skjól í samræmi við lög um tíma­
bundnar heimildir til f járhags­
legrar endurskipulagningar sem 
samþykkt voru á Alþingi í júní. 
Lögin voru hluti af aðgerðum rík­
isstjórnarinnar vegna COVID-19 
faraldursins.

Spurður hvort hann telji að mörg 
hótel muni nýta sér úrræðið í vetur 
segir Kristófer að svarið velti á því 
hversu hart kröfuhafar muni ganga 
að skuldunautum á næstu mánuð­
um og einnig á mótvægisaðgerðum 
stjórnvalda.

„Þetta verður mjög erfitt ef ekki 
koma skipulegar aðgerðir sem fel­
ast til dæmis í því að fella niður eða 
lækka verulega vexti af hótelfast­
eignum í tvö eða þrjú ár. Sem er það 
sem þarf,“ segir Kristófer. Mikil­
vægt sé að allir í virðiskeðjunni, 
það er leigutakar, leigusalar og 
fjármagnseigendur séu „samstíga í 
þessu sameiginlega skipbroti, svo 
að samdráttarskeiðið verði sem 
styst.“

„En það sem er mikilvægt að 
hafa í huga,“ bætir Kristófer við, 
„er að með lögum um greiðslu­
skjól er kominn lagarammi um 
fjárhagslega endurskipulagningu 
fyrirtækja, sem styrkir samnings­
töðuna þegar samið er við kröfu­
hafa. Ef gengið er of hart að skuldu­
naut á hann þess kost að fara í skjól 
og skipuleggja fjárhaginn.“

Sumarið reyndist dýrt
Alls hafa níu félög fengið heimild 

til fjárhagslegrar endurskipulagn­
ingar. Þetta kom fram í samantekt 
dómstólasýslunnar sem dómsmála­
ráðherra kynnti á ríkisstjórnar­
fundi í síðustu viku og greint var 
frá í Viðskiptablaðinu. Fjögur 
félaganna eru í hótelrekstri og tvö í 
fasteignarekstri um hóteleignir.

Endurskoðunar- og ráðgjafar­
fyrirtækið Deloitte hefur veitt 
fjölda fyrirtækja fjárhagslega ráð­
gjöf í tengslum við efnahagsþreng­

ingar síðustu mánaða. Ingvi Björn 
Bergmann, sviðsstjóri endurskoð­
unar Deloitte, segir að enn hafi ekki 
reynt á greiðslugetu margra ferða­
þjónustufyrirtækja. Þau hafi getað 
nýtt sér ýmis úrræði, svo sem stuðn­
ing vegna greiðslu launakostnaðar 
á uppsagnarfresti, og fengið tekjur 
yfir sumarið.

„Það hefur hins vegar verið þann­
ig hjá mörgum fyrirtækjum í sumar, 
til dæmis í gistiþjónustu og afþrey­
ingu, að þau hafa selt þjónustu með 
rausnarlegum afslætti, verið illa 
mönnuð vegna mikilla anna og 
þurft að vera með starfsfólk í yfir­
vinnu. Þegar búið er að taka þetta 
allt saman kemur síðan í ljós að 
sumarið varð dýrara en búist var 
við,“ segir Ingvi Björn.

Runólfur Þór Sanders, sérfræð­
ingur í endurskipulagningu fyrir­
tækja hjá Deloitte, bendir á að tíma­

bundinn greiðslufrestur á lánum, 
sem bankar og aðrar fjármála­
stofnanir hafa veitt mörgum fyrir­
tækjum frá því í apríl, renni út í lok 
september. Fyrirtæki gátu frestað 
greiðslum í allt að sex mánuði.

„Sumir stjórnendur eru byrjaðir 
í samtali við bankana og eru að 
reyna að semja sjálfir. En þetta er 
tímafrekt ferli, sérstaklega þar sem 
fleiri kröfuhafar eru í spilinu,“ segir 
Runólfur. Í september eða október 
muni myndin skýrast. Þá komi í 
ljós hvort úrræðið um greiðsluskjól 
verði nýtt í stórum stíl eða ekki.

„Margir hljóta að íhuga greiðslu­
skjól fyrir veturinn í ljósi þess að 
staða ferðaþjónustunnar er nánast 
óbreytt frá því í vor. Ef það verður 
ekki bóluefni í augsýn fyrir ára­
mót, eða ef önnur úrræði, eins og 
greiðslufrestur hjá bönkum, verða 
ekki framlengd, þá ættu öll ferða­
þjónustufyrirtæki að skoða þessa 
leið,“ segir Runólfur, en frestur til 
að komast í greiðsluskjól rennur út 
um áramótin.

Sömdu um veltutengingu
Fasteignafélagið Reginn birti upp­
gjör sitt fyrir annan ársfjórðung 

síðasta fimmtudag. Þar var farið yfir 
aðgerðir sem félagið hefur ráðist í 
til þess að styðja við þá leigutaka 
sem verst hafa orðið úti vegna sótt­
varnaaðgerða ríkisstjórnarinnar.

Aðgerðir Regins gagnvart hótel­
rekendum fólust annars vegar í því 
að bakfæra leigu í nokkra mánuði 
og hins vegar í því að breyta leigu­
samningum í veltutengda samninga 
næstu 12 mánuði með ákvæði um 
endurgreiðslu leigu síðar á leigu­
tímanum.

Samkomulag Regins við stærstu 
hótelfélögin gerir þannig ráð 
fyrir að á næstu 12 mánuðum 
verði greidd veltutengd leiga með 
ákvæðum um lágmarksfjárhæð. 
Mismunurinn á greiddri leigu 
næstu 12 mánuði og samnings­
bundinni leigu verður síðan gerður 
upp á samningstímanum sem er að 
meðaltali 10 ár.

Verði veltutengd leiga í lágmarki 
næstu 12 mánuði getur mismunur­
inn á greiddri leigu og samnings­
bundinni leigu að hámarki orðið 
500 milljónir króna á tímabilinu. 
Fjárhagslegt umfang aðgerða vegna 
bakfærslu á leigu er hins vegar um 
195 milljónir króna.

Eignasafn Regins spannar rúm­
lega 377 þúsund fermetra og þar 
af nemur hótelrekstur um 5 pró­
sentum. Ef litið er til heildarvirðis 
eignasafnsins nema hótelin hins 
vegar um 7,5 prósentum. Reginn 
færði bókfært verð hóteleigna sinna 
niður um 589 milljónir króna, eða 
um 5 prósent, á fyrsta fjórðungi 
ársins. Niðurfærslan á öðrum árs­
fjórðungi nam 121 milljón króna, 
eða um 1,1 prósenti.

Fasteignafélögin Reitir og Eik 
birta árshlutauppgjör sín seinna í 
mánuðinum. Hóteleignir eru um 
20 prósent af eignasafni Reita, mælt 
í fermetrum, og um 11 prósent hjá 
Eik.

Hertar aðgerðir á landamærum geta 
ýtt ferðaþjónustunni í greiðsluskjól
Mörg ferðaþjónustufyrirtæki gætu þurft að fara í greiðsluskjól eftir hertar aðgerðir á landamærunum. Greiðslufrestur hjá fjármála-
fyrirtækjum rennur bráðum út. Veltur á kröfuhöfum og stjórnvöldum, að sögn formanns FHG. Hótel, sem mörg eru stórir leigutak-
ar hjá fasteignafélögum, endurskoða áform fyrir veturinn. Reginn samdi um veltutengda leigu við hótelin fyrir næstu tólf mánuði.

Telja raunhæft að ná mismuninum til baka

Stjórnendur Regins stóðu 
fyrir kynningarfundi síðasta 
föstudag, áður en hertar að-
gerðir ríkisstjórnarinnar voru 
kynntar, þar sem farið var yfir 
helstu niðurstöður uppgjörsins. 
Stjórnendurnir voru spurðir um 
veltutengdu samningana, nánar 
tiltekið hvort þeir teldu raun-
hæft að hækka leigu leigutaka 
síðar á samningstímanum til 
þess að vega upp á móti skamm-
tímalækkun leigutekna.

„Við metum hvert tilvik 
fyrir sig og það er okkar mat, 
til dæmis í ákveðnum flokki í 
þessum hótelgeira, að þessir 
aðilar geti borið þessa hækkun,“ 
svaraði Helgi S. Gunnarsson, 
forstjóri Regins. Fasteignafélagið 
hefði hvorki boðið framtíðar-
hækkun leigu, né heldur hefðu 

leigutakar samþykkt hana, ef slík 
tilhögun væri ekki raunhæf.

„En að sjálfsögðu verða tilvik 
þar sem aðilar geta ekki staðið 
undir hækkuninni og að sjálf-
sögðu getum við líka lent í því 
að þessi fyrirtæki sem við erum 
að gera samning við verði ekki 
gjaldfær eða greiðslufær á tíma-
bilinu,“ bætti Helgi við.

„Það er ákveðin áhætta í þessu 
og þess vegna völdum við það að 
reikna með lágmarkstekjum frá 
þessum aðilum. Að þetta sé ekki 
að skila sér nema að litlum hluta. 
Við erum varfærin í þessu. Við 
erum ekki að taka þessar væntu 
tekjur í virðismatið okkar en 
við teljum samt að við munum 
ná til baka einhverjum hluta 
af þessum tekjum sem verður 
frestað.“

Aðgerðir stjórnvalda eru ígildi lokunar landsins að sögn formanns FHG. FRÉTTABLAÐIÐ/SIGTRYGGUR ARI
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ÓSKUM EFTIR 
ATVINNU- OG VERSLUNARRÝMUM

Við hjá Regus leitum að húsnæði í öllum póstnúmerum á höfuðborgarsvæðinu 
og nágrenni vegna breyttra þarfa og sveigjanleika á íslenskum markaði.  

AUKTU AFKÖST MEÐ NÚTÍMALEGU STARFSUMHVERFI OG LAUSNUM FYRIR 
SAMEIGINLEG VINNUSVÆÐI 

Starfsfólk og fyrirtæki leitast nú í auknum mæli eftir því að vinna nálægt heimili 
sínu, bæði til að verja meiri tíma með fjölskyldu og vernda umhver�ð í stað þess 

að eyða miklum tíma í samgöngur. 

Óskir starfsfólks og fyrirtækja hafa breyst og einnig vinnuumhver�ð.  Fyrirtæki 
og stofnanir bjóða nú sínu fólki upp á að vinna í fjarvinnu nokkra daga í viku og 
geta þar af leiðandi minnkað fastakostnað, sparað í rekstri og breytt föstum 

kostnaði í breytilegan eftir umfangi hverju sinni. 

Heimurinn hefur breyst og öll tækni er nú þegar til staðar. Framtíðin er núna.

  Við leitum að húsnæði frá 350 fm - 3.500 fm. 

Þeir aðilar sem hafa áhuga á samstar� sendið eftirfarandi upplýsingar og gögn á 
netfangið reykjavik.hafnartorg@regus.com 

 Staðsetningu húsnæðis - heimilisfang og póstnúmer. 
Stærð rýmis. 

Grunnteikningu af hæð/rými. 
Nafn tengiliðs. 

Símanúmer.  
Netfang. 

Hvenær rýmið verður laust - eða mögulega laust til afhendingar. 

Nánari upplýsingar gefur Tómas Ragnarz s: 8207806

regus.is spacesworks.is

Regus/Spaces er heimsins stærsti veitandi sveigjanlegra vinnurýmislausna og meðal viðskiptavina eru nokkrir af 
farsælustu frumkvöðlum, einstaklingum og fyrirtækjum í dag.  

Tengslanet okkar inniheldur næstum 3.000 viðskiptasetur sem ná y�r næstum 900 borgir í 120 löndum. Daglegir 
viðskiptavinir sem nota þjónustu okkar eru y�r 7,2 milljónir. Gegnum línu okkar af mismunandi skrifstofum og 
þjónustuleiðum gerum við fólki og fyrirtækjum kleift að vinna þar sem þau vilja, þegar þau vilja, hvernig sem þau vilja 

og á fjölbreyttu verði. 

Regus var stofnað í Brussel í Belgíu árið 1989 og er skráð í kauphöllinni í Lundúnum. 



Síðastliðin tíu ár hefur 
Landsvirkjun unnið eftir 
þeirri stefnu að færa raf-
orkuverð nær því sem 
gengur og gerist á megin-
landi Evrópu. Samið var 

upp á nýtt við stórnotendur – Rio 
Tinto Alcan, Elkem og Norðurál. 
Um skeið leit út fyrir að Lands-
virkjun myndi ná markmiðum 
sínum – það er að hækka raforku-
verð til stórnotenda, ná fram meiri 

arðsemi og greiða árlegan arð upp 
á milljarða króna inn í ríkissjóð. 
Rætt var um að stofna þjóðarsjóð 
sem tæki við árlegum arðgreiðslum 
Landsvirkjunar. Á vormánuðum 
2017, eftir ársfund orkufyrirtækis-
ins, voru leiddar að því líkur að 
þjóðarsjóðurinn gæti orðið allt að 
500 milljarðar króna tuttugu árum 
eftir stofnun hans.

Landslagið hefur hins vegar 
breyst á raforkumörkuðum síðan 
þá. Landsvirkjun stendur núna 
frammi fyrir því að raforkuverð til 
stórnotenda á Íslandi er lítt sam-
keppnishæft sem stendur. Veiga-
mesta ástæðan fyrir því er sú að 
raforkuverð hefur farið lækkandi 

Lægra raforkuverð í Evrópu setur 
þrýsting á arðsemi Landsvirkjunar
Allt útlit er fyrir að arðsemiskrafa Landsvirkjunar geri það að verkum að raforkuverð til stórnotenda verði ósamkeppnishæft á næstu 
árum. Nýr samningur Landsvirkjunar tengdur skandinavíska Nord Pool-raforkumarkaðnum mun að öllum líkindum draga úr tekjum 
Landsvirkjunar. Raforkuverð í Evrópu, einkum og sér í lagi Skandinavíu, mun haldast í lægri kantinum næstu ár, samkvæmt spám.

Rio Tinto Alcan lokaði nýlega einu álvera sinna á Nýja-Sjálandi vegna hás orkukostnaðar. Álverið sem um ræðir var tvöfalt stærra en það í Straumsvík og tap þess var helmingi minna. FRÉTTABLAÐIÐ/VILHELM
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n Nýr raforkusamningur Landsvirkjunar og Norðuráls tekur gildi

erlendis, þó að Landsvirkjun hafi 
líka unnið að því að hækka sitt verð. 
Hin margumræddu orkuskipti, sem 
snúa að því að auka hlutfall endur-
nýjanlegra orkugjafa í heildarorku-
notkun, hafa að sama skapi aukið 
framboð raforku nokkuð hraust-
lega á skömmum tíma. Núna er 
staðan svo sú að mikil fjárfesting 
hefur átt sér stað í Evrópu í vind- og 
sólarorkuframleiðslu, en hins vegar 
er ekki búið að slökkva á nema 
hluta þeirra kola- og kjarnorkuvera 
sem fyrirhugað er að loka. Heildar-
orkunotkun fer svo minnkandi í 
Evrópu og er því spáð að sú þróun 
muni halda áfram næstu tvo ára-
tugi.

Þórður 
Gunnarsson
thg@frettabladid.is
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HLUTHAFAFUNDUR
9. SEPTEMBER Í HÖRPU

Dagskrá fundarins er svohljóðandi:

1. Heimild til handa stjórn til hækkunar hlutafjár.

 Stjórn Regins hf. leggur til breytingar á 4. gr. samþykkta 
félagsins þess efnis að við greinina bætist heimild til 
handa stjórn félagsins til að auka hlutafé þess um allt 
að kr. 40.000.000 að nafnverði. Hluthafar skulu hafa 
forgangsrétt að öllum nýjum hlutum í hlutfalli við skráða 
hlutafjáreign sína. Heimildin skal falla niður þann 10. mars 
2021.

2. Önnur mál.

Hluthafi getur látið umboðsmann sækja hluthafafund fyrir 
sína hönd. Umboðsmaður skal leggja fram skriflegt eða 
rafrænt umboð og skal það dagsett. Óskað er eftir að umboð 
berist Regin fyrir dagsetningu hluthafafundar á reginn@
reginn.is og skal það vera undirritað af hluthafa eða prókúru-
hafa. Einnig er fundarmanni heimilt að framvísa umboði 
við mætingu á hluthafafund en þá skal þess gætt að mæta 
tímanlega til að hægt sé að yfirfara umboð m.t.t. gildis þess. 
Umboð verða ekki afturkölluð svo gilt sé gagnvart félaginu 
eftir að þeim hefur verið framvísað við afhendingu fundar-
gagna eða eftir setningu fundarins, hvort heldur sem fyrr er.

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

Nánari upplýsingar um réttindi hluthafa er að finna á  
heimasíðu félagsins www.reginn.is.

Hluthafafundur er lögmætur ef löglega er til hans boðað, án 
tillits til þess hversu margir sækja hann, sbr. 16. gr. samþykkta 
félagsins.

Gögn vegna fundarins eru aðgengileg á skrifstofu félagsins í 
Smáralind, 1. hæð, Hagasmára 1, 201 Kópavogi og á vefsvæði 
tengt hluthafafundi á heimasíðu félagsins www.reginn.is/
fjarfestavefur en endanleg dagskrá og tillögur verða að-
gengileg a.m.k. viku fyrir hluthafafund, sbr. 18. gr. samþykkta 
félagsins. Hluthafafundur félagsins verður án pappírsgagna.

 
 Kópavogur, 19. ágúst 2020.
 Stjórn Regins hf.

Stjórn Regins hf. boðar til hluthafafundar í félaginu og verður hann haldinn í Rímu 
fundarsal, í Hörpu tónlistar- og ráðstefnuhúsi, Austurbakka 2, 101 Reykjavík, 
miðvikudaginn 9. september 2020 og hefst stundvíslega kl. 16:00

Rio Tinto Alcan lokaði nýlega einu álvera sinna á Nýja-Sjálandi vegna hás orkukostnaðar. Álverið sem um ræðir var tvöfalt stærra en það í Straumsvík og tap þess var helmingi minna. FRÉTTABLAÐIÐ/VILHELM

Framboð endurnýjanlegra orkugjafa mun aukast mikið

Breska olíufélagið BP áætlar að 
notkun endurnýjanlegra orku-
gjafa innan Evrópusambandsins 
muni aukast um 158 prósent á 
árunum 2017 til 2040. Notkun 
nánast allra annarra orkugjafa 
mun dragast saman. Gangi spá 
BP eftir mun orkunotkun í Evrópu 
dragast saman um 13 prósent 

fram til ársins 2040, en hlutfall 
endurnýjanlegra orkugjafa af 
heildarorkunotkun mun fara úr 
10 í 29 prósent. Endurnýjanlegir 
orkugjafar á meginlandi Evrópu 
eru fyrst og fremst vind- og 
sólarorka. Samkvæmt samantekt 
Bloomberg New Energy Finance er 
vind- og sólarorka ódýrasta leiðin 

til að framleiða nýja orku fyrir að 
minnsta kosti tvo þriðju mann-
kyns. Þessir sömu tveir þriðju 
standa að baki 71 prósenti vergrar 
framleiðslu heimshagkerfisins og 
85 prósentum orkuframleiðslu. 
Framboð endurnýjanlegrar orku 
mun því aukast hratt á næstu 
árum í hinum vestræna heimi.

Afleitt uppgjör Statkraft

Hið norska Statkraft er það 
fyrirtæki sem er einna saman-
burðarhæfast við Landsvirkjun. 
Statkraft birti nýlega uppgjör sitt 
fyrir annan fjórðung ársins 2020. 
Tap fyrir fjármagnsliði og skatta 
var um 100 milljónir norskra 
króna, samanborið við hagnað 
upp á 2,6 milljarða norskra króna 
á öðrum ársfjórðungi síðasta 
árs. Forstjóri fyrirtækisins sagði 

í ávarpi sínu með ársfjórðungs-
skýrslunni að raforkuverð myndi 
haldast lágt á næstu árum. Af 
þeim sökum hafa seglin verið 
dregin saman þegar kemur að 
nýjum fjárfestingum, en fyrir-
tækið fyrirhugar að setja upp níu 
gígavattstundir af raforku fram 
til ársins 2025, en uppsett afl 
allra virkjana Statkraft er um 15,9 
gígavattstundir.

Sneisafull lón
Til skemmri tíma er helsta ástæða 
lækkandi raforkuverðs í Evrópu sú 
farsótt sem nú gengur yfir heiminn. 
Í nýlegri greiningu frá matsfyrir-
tækinu Standard & Poors segir að 
raforkuverð hafi lækkað um 5 til 
7 prósent að meðaltali frá því að 
stjórnvöld um alla álfuna gripu til 
sóttvarnaaðgerða, sem í mörgum 
tilfellum lamaði öll hagker f i. 
Mest var lækkunin á Norðurlönd-
unum, eða á bilinu 80 til 90 pró-
sent. Það sem meira máli skiptir er 
að úrkoma síðasta vetrar og vors 
orsakaði að öll uppistöðulón við 
vatnsaf lsvirkjanir í Skandinavíu 
voru sneisafull, einkum og sér í 
lagi í Noregi. Norsk orkumála-

yfirvöld meta stöðuna þannig að 
fylling uppistöðulóna á svæðinu 
sé jafnvirði um 87 teravattstunda, 
en langtímameðaltalið er 44 tera-
vattstundir. Af þessum sökum 
mun rafmagnsverð haldast lágt í 
Skandinavíu til ársloka 2022, segir 
í greiningunni.

Lágt verð á Nord Pool-mark-
aðnum eru ekki góðar fréttir fyrir 
Landsvirkjun. Norðurál á Grund-
artanga kaupir um 1,6 teravatt-
stundir af fyrirtækinu á ári hverju, 
eða um 11 prósent af heildarfram-
leiðslu. Samningur Norðuráls og 
Landsvirkjunar er tengdur við 
Nord Pool-verðið og gildir til ársins 
2023. Landsvirkjun keypti engar 
áhættuvarnir vegna samningsins 

við Norðurál. Meðalverð á Nord 
Pool-markaðnum var um 50 dalir 
á árunum 2018 til 2019. Spár gera 
ráð fyrir að verðið muni verða 12 
til 18 dalir á árunum 2020 til 2022.

Gangi spá um raforkuverð í 
Skandinavíu eftir, verða tekjur 
Landsvirkjunar af Norðuráli á bil-
inu 19,2 til 28,8 milljónir dala á ári 
á samningstímanum. Ef meðalverð 
áranna 2018 og 2019 hefði haldið sér 
út samningstímann hefðu tekjurnar 
numið um 80 milljónum dala. Til 
samanburðar voru rekstrartekjur 
Landsvirkjunar 500 milljónir dala 
á síðasta ári. Það má því hæglega 
gera ráð fyrir að tekjur Landsvirkj-
unar af hinum nýja samningi við 
Norðurál verði tugum milljóna dala 
minni en lagt var upp með.

Óraunhæf arðsemiskrafa?
Ekki er langt liðið síðan Lands-
virkjun setti sér arðsemiskröfu upp 
á 7,5 prósent. Fram kom í úttekt sem 
unnin var fyrir fjármálaráðuneytið 
árið 2011 að arðsemi heildarfjár-
magns virkjana sem byggðar voru 
til að knýja stóriðju hefði verið 5 
prósent (fyrir skatta) á árunum 
1966 til 2010. Sögðu skýrsluhöf-
undar að sú arðsemi væri lægri en 
viðgengist erlendis.

Fyrir um 10 árum kom fram í 
máli stjórnenda Landsvirkjunar 
að arðsemi fyrirtækisins þyrfti að 
aukast verulega. Arðsemiskrafa 
Landsvirkjunar liggur til grund-
vallar útreikningum fyrirtækisins 
á kostnaðarverði raforku. Kostn-
aðarverðið liggur svo til grund-
vallar verðlagningu raforkunnar. 
Kostnaðarverð er samkvæmt 7,5 
prósenta arðsemiskröfu 28 til 35 
dalir á megavattstund. Eða eins og 

Ragnhildur Sverrisdóttir, upplýs-
ingafulltrúi fyrirtækisins, orðaði 
það í pistli sem birtist á vefritinu 
Miðjunni í maí síðastliðnum: 
„Þannig er kostnaðarverðið 35 
dollarar ef aðeins er litið til síðustu 
þriggja virkjana, 32 dollarar ef litið 
er til þessarar aldar, en 28 dollarar 
ef litið er til allra orkustöðva Lands-
virkjunar. Ef raforkuverðið nær ekki 
þeim upphæðum þá þýðir það ekki 
að Landsvirkjun sé rekin með tapi. 
Það þýðir hins vegar að arður af 
rekstrinum nær ekki því sem til er 
ætlast.“

Fyrir um tíu árum kom arð-
semiskrafa Landsvirkjunar fyrst 
til alvarlegrar umræðu. Á þeim 
tíma var söluverð Landsvirkjunar 
til stórnotenda um 20 to 25 dalir 
á megavattstundina, á meðan 
verðið í Evrópu var sagt allt að 
þrefalt hærra. Þessi verðmunur er 
töluvert minni í dag. Rætt hefur 
verið um að stórnotendur Lands-
virkjunar greiði á bilinu 30 til 40 
dali fyrir megavattstundina, þó að 
vísu sé í gildi 25 prósenta afsláttur 
af samningsverðinu um þessar 
mundir. Ekki hefur verið tekin 
ákvörðun um að framlengja þann 
afslátt, samkvæmt upplýsingum 
frá Landsvirkjun.

Á sama tíma er stundarverð raf-
orku á Norðurlöndunum á bilinu 6 
til 12 dalir fyrir megavattstundina. 
Spár gera svo ráð fyrir því að verðið 
muni flökta á milli 12 og 18 dala á 
megavattstundina allt til ársloka 
2022. Þarna er mögulega fundin 
skýringin á því hvers vegna íslenska 
upplýsingatæknifyrirtækið Advania 
kaus að reisa nýtt gagnaver sitt í Sví-
þjóð frekar en á Íslandi.

Hins vegar stendur Landsvirkjun 

frammi fyrir þeim vanda að ef arð-
semi fyrirtækisins er of lítil þá gæti 
lánshæfismat þess versnað. Lang-
stærstur hluti skulda fyrirtækisins 
er í dölum, en meðalvextir á þeim 
voru 3,7 prósent samkvæmt upp-
gjöri fyrsta fjórðungs. Því er það 
vandrataður stígur að finna jafn-
vægið milli arðsemiskröfu sem 
matsfyrirtækin sætta sig við og 
þess að raforkan sé á samkeppnis-
hæfu verði.

Arðsemi eða sala
Það hefur sýnt sig nýlega að stórir 
viðskiptavinir Landsvirkjunar hafa 
lokað óarðbærum verksmiðjum 
sínum. Þannig lokaði Rio Tinto 
Alcan álveri sínu á Nýja-Sjálandi, 
en sú verksmiðja tapaði töluvert 
minna fé á síðasta ári en álverið í 
Straumsvík og er helmingi stærri. 
Rio Tinto afskrifaði jafnframt 
álverið í Straumsvík að fullu í 
síðasta uppgjöri sínu, en alls nam 
afskriftin um 269 milljónum dala. 
Járnblendiverksmiðja Elkem við 
Grundartanga er jafnframt sögð 
sú óhagkvæmasta af öllum sem 
Elkem rekur, segja heimildarmenn 
Markaðarins.

Það er því ljóst að núverandi 
aðstæður á alþjóðlegum raforku-
markaði og arðsemismarkmið 
Landsvirkjunar eru, sem sakir 
standa, illsamræmanlegir þættir. 
Segja má að boltinn sé nú hjá stjórn-
málamönnum, sem þurfa að ákveða 
hvort arðsemi orkuframleiðandans 
eða fjórðungur útf lutningstekna 
þjóðarbúsins skipti meira máli. 
Stjórnendur Landsvirkjunar hafa 
kallað eftir eigendastefnu í meira en 
10 ár, en hingað til hefur lítið bólað 
á slíku.
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Stoðir högnuðust um 
fjóra milljarða á síðasta ári 
og nam ávöxtun félagsins á 
árinu 20,5 prósentum.

Helgi Vífill  
Júlíusson
helgivifill@frettabladid.is

Hlutafé Stoða, sem er eitt af 
stærstu fjárfestingafélögum 
landsins, var lækkað um rétt 

tæplega 1,1 milljarð króna í sumar 
með útgreiðslu til hluthafa. Eftir 
útgreiðsluna nemur hlutafé fjár­
festingafélagsins 13,5 milljörðum 
króna.

Stoðir högnuðust um 4.020 millj­
ónir króna á síðasta ári og nam 
ávöxtun félagsins á árinu 20,5 pró­
sentum.

Hluthafar fjárfestingafélagsins 
voru 54 í lok síðasta árs samanborið 
við 42 í byrjun ársins, en stærsti 
hluthafinn er sem fyrr félagið S121 
með tæplega 65 prósenta hlut. 
Það er meðal annars í eigu félaga á 
vegum Jóns Sigurðssonar, stjórnar­
formanns Stoða, Einars Arnar 

Ólafssonar, fyrrverandi forstjóra 
Skeljungs, og Örvars Kjærnested, 
fjárfestis og stjórnarmanns í TM.

Landsbankinn er næststærsti 
hluthafi Stoða með rúmlega tólf 
prósenta hlut og þá fara tveir sjóðir í 
stýringu Stefnis, dótturfélags Arion 
banka, með um tíu prósent í félag­
inu.

Stoðir áttu fjárfestingareignir 
upp á samanlagt ríf lega tuttugu 
milljarða króna í lok síðasta árs, en 
þar af námu skráðar eignir félagsins 
um 17,5 milljörðum króna að mark­
aðsvirði. Auk 11,7 prósenta hlutar í 
TM fer félagið með fimm prósenta 
hlut í Arion banka og 14,9 prósenta 
hlut í Símanum. Eigið fé fjárfest­
ingafélagsins var um 25,2 milljarðar 
króna við síðustu áramót.

Um miðjan apríl greindi Mark­
aðurinn frá því að hlutabréfaeign 
Stoða í skráðum félögum hefði, í 
takt við mikið verðfall í Kauphöll­
inni, minnkað um nærri fimmtung 
á fyrstu þremur mánuðum ársins. 
Gengistap félagsins vegna verð­
fallsins nam tæpum 3,5 milljörð­
um króna. Síðan þá hafa hlutabréf 
Arion banka hækkað um 25 pró­
sent, bréf Símans um 23 prósent og 
bréf TM um 19 prósent. – þfh

Stoðir greiddu út 1,1 milljarð króna til hluthafa

Jón Sigurðsson er stjórnarformaður fjárfestingafélagsins.

Vöxtur í iðgjöldum 
ei n st a k l i ng a hjá 
Sjóvá vó að miklu 
leyti upp samdrátt 
í iðgjöldum fyrir­
tækja á öðrum árs­

fjórðungi, segir Hermann Björns­
son, forstjóri Sjóvár. „Við höfum 
verið í sókn undanfarin þrjú ár og 
markaðshlutdeildin hefur farið 
vaxandi. Ákvörðun okkar um að 
fella niður iðgjöld ökutækjatrygg­
inga einstaklinga í maí vegna sam­
dráttar í umferð í kjölfar samkomu­
bannsins í vor laðaði auk þess að 
f leiri viðskiptavini,“ segir hann í 
samtali við Markaðinn.

Hermann segir að fyrirtæki í 
ferðaþjónustu standi undir um tíu 
prósentum af heildariðgjöldum 
Sjóvár. „Mörg þessara fyrirtækja 
sem við tryggjum stóðu vel fyrir 
ágjöfina sem COVID-19 olli og 
gátu því staðið af sér fyrstu bylgju 
veirunnar,“ segir hann en nefnir að 
nú muni önnur bylgja reyna á þol­
mörk sumra þeirra.

Dreifður hópur
Viðskiptamannahópur Sjóvár í 
heild er vel dreifður, að sögn for­
stjórans, og stærstu viðskiptavinir 
tryggingafélagsins f járhagslega 
sterkir. Ýmsar atvinnugreinar 
gangi ágætlega í COVID-19 eins og 
til dæmis sjávarútvegur.

„Fyrirtækin sem við tryggjum 
hafa tekist á við efnahagslegar 
afleiðingar af völdum COVID-19 af 
festu og ábyrgð. Við höfum reynt 
að koma til móts við þau sem glíma 
við rekstrarvanda vegna veirunnar 
og sníðum tryggingaverndina eftir 
umfangi viðskiptavina hverju 
sinni. Greiðslum hefur einnig verið 
dreift í einhverjum tilvikum,“ segir 
hann.

Afkoma Sjóvár á fyrstu sex mán­
uðum ársins mun, samkvæmt 
bráðabirgðauppgjöri sem birt var 
í Kauphöll, nema um 1,1 milljarði 
króna. Á sama tíma í fyrra hagnað­
ist félagið um 2,6 milljarða króna. 
Sveif lur á eignamörkuðum skýra 
að nær öllu leyti verri afkomu. Upp­
gjörið verður birt í dag.

Samsett hlutfall, það er hversu 
vel tókst til að láta iðgjöld standa 
undir útgjöldum vegna tjóna, var 
um 98 prósent á fyrri helmingi árs. 
Vátryggingastarfsemin er rekin 
með hagnaði þegar hlutfallið er 
undir hundrað.

Heilbrigður vöxtur
Að sögn Hermanns hafa fyrstu 
sex mánuðir ársins í rekstri Sjó­
vár gengið vel. „Undanfarin þrjú ár 
hafa iðgjöld vaxið með heilbrigðum 
hætti því tjón hafa ekki aukist af 
sama hraða. Þetta hefur því verið 
arðbær vöxtur,“ segir hann og 
nefnir að afkoman sé mun betri en 
búast hafi mátt við, í ljósi efnahags­
þrenginga af völdum COVID-19.

Á árunum fyrir bankahrun 
tíðkaðist það að fjárfestingar trygg­
ingafélaganna niðurgreiddu tap af 
tryggingarekstri. Við skráningu 
Sjóvár á hlutabréfamarkað sagði 
Hermann að lögð yrði áhersla á 
að vátryggingareksturinn myndi 
standa undir sér. Hermann segir að 
tryggingareksturinn hafi verið arð­
bær síðastliðin fimm ár.

Hann segir að í ljósi þess hve 
stýrivextir séu orðnir lágir megi 
gera ráð fyrir því að margir fjár­

festar færi sig í auknum mæli úr 
skuldabréfum í hlutabréf og geri 
kröfu um að fá arðgreiðslur frá 
fyrirtækjunum.

„Sjóvá hefur fjárhagslega burði til 
að greiða hluthöfum arð en ákvað 
að fresta arðgreiðslu, rétt eins og 
önnur fjármálafyrirtæki, í ljósi 
óvissu í efnahagslífinu sem rekja 
má til COVID-19. Til að við og fleiri 
fyrirtæki getum greitt arð að nýju 
til hluthafa, þarf að draga úr óvissu 
í efnahagsmálum. Fjármálaeftirlit 
Seðlabankans hefur auk þess ekki 
heimilað fjármálafyrirtækjum að 
greiða arð að svo stöddu.

Eftir að hert var nýlega á sótt­
vörnum tengdum ferðamönnum, 
hefur óvissan aukist á ný. Hún 
minnir um marg t á hver nig 
umhorfs var þegar COVID-19 lét 
fyrst á sér kræla hér á landi, en þá 
vissi enginn hvert framhaldið yrði. 
Þegar aðstæður skýrast er ég þó viss 
um að mörg fyrirtæki hafi burði til 
að greiða eigendum sínum arð, sem 
betur fer,“ segir hann.

Hermann segir mikla ánægju 
með þá ákvörðun Sjóvár að fella 
niður ökutækjatryggingar ein­
staklinga í maí, sem námu samtals 
um 650 milljónum króna. Þegar sú 
fjárhæð sé  lögð saman við endur­
greiðslur til tjónlausra viðskipta­

vina hafi samtals 1,3 milljörðum 
króna verið ráðstafað til viðskipta­
vina á einu ári.

Hafði ekki neikvæð áhrif
Hann nefnir að þrátt fyrir að 650 
milljónum króna hafi verið ráðstaf­
að til viðskiptavina vegna niðurfell­
ingar á maígjalddaga hafi samsetta 
hlutfallið verið 97 prósent á öðrum 
ársfjórðungi.

„Í ljósi þess hve margir myndu 
vera heima fyrr í vor til að stemma 
stigu við COVID-19, sáum við fram 
á að það yrði minna um tjón á öku­
tækjum í mars, apríl og maí. Við 
vildum hreyfa okkur með kvikari 
hætti en áður hafði þekkst á trygg­
ingamarkaði til hagsbóta fyrir við­
skiptavini okkar. Við töldum að 
þeir myndu njóta betur góðs af því 
að fella út einn mánuð í stað þess að 
dreifa lækkuninni á f leiri mánuði,“ 
segir Hermann og bætir við að bif­
reiðaiðgjöld séu hlutfallslega stór 
þáttur í vátryggingum. Hvernig 
af koman sé þar geti skipt miklu 
máli fyrir reksturinn og samsetta 
hlutfallið.

Hann segir það hversu sterkum 
fótum rekstur Sjóvár standi hafa 
gert þeim mögulegt að bregðast svo 
snögglega við í þessum óvenjulegu 
aðstæðum.

Ferðaþjónustan stendur undir 
tíu prósentum iðgjalda Sjóvár 
Iðgjöld einstaklinga vógu upp samdrátt hjá fyrirtækjum á öðrum ársfjórðungi. Undanfarin þrjú ár hafa 
iðgjöld tryggingafélagsins vaxið með arðbærum hætti því tjón hafa ekki aukist með sama hraða. Eftir að 
hert var nýlega á sóttvörnum tengdum ferðamönnum, hefur óvissan í efnahagslífinu aukist á ný. 

Hermann segir að tryggingareksturinn hafi verið arðbær síðastliðin fimm ár. FRÉTTABLAÐIÐ/ANTON BRINK

Til að við og fleiri 
fyrirtæki getum 

greitt arð að nýju til hlut-
hafa, þarf að draga úr óvissu 
í efnahagsmálum.
Hermann Björnsson, forstjóri Sjóvár

Iðandi mannlíf á Laugavegi. 
FRÉTTABLAÐIÐ/ANTON BRINK

Innlend kortavelta Íslendinga 
hefur ekki verið meiri en í júlí 
frá því að Rannsóknasetur 

verslunarinnar hóf að taka saman 
gögnin. Hún jókst um 18,5 prósent á 
milli ára og nam 81 milljarði króna. 
Íslendingar keyptu í verslunum fyrir 
svipað háa fjárhæð og í desember. 
Um 55 prósentum af kortaveltunni 
var varið í verslunum.

„Ástæðu kröftugrar neyslu Íslend­
inga hérlendis má rekja til þess að 
fáir landsmenn hafa leitað út fyrir 
landsteinana í sumar, hefur neysla 
því færst hingað til lands í staðinn,“ 
segir í tilkynningunni.

Íslendingar greiddu um tvöfalt 
meira til gististaða í júlí samanborið 
við júlí í fyrra, alls 2,2 milljarða.

Í júnímánuði var innlend korta­
velta gististaða einnig há eða um 1,3 
milljarðar, 75 prósentum meiri en 
fyrir ári. Innlend kortavelta veitinga­
staða jókst um 29 prósent á milli ára 
og nam 6,8 milljörðum í júlí. Þá jókst 
eldsneytissala til Íslendinga um tæp 
7 prósent samanborið við júlí 2019.

„Verslun var blómleg í júlí,“ segir 
Rannsóknasetrið og nam innlend 

kortavelta verslunar 44,7 milljörðum 
króna í mánuðinum eða 27 prósent­
um meira en í júlí í fyrra.

„Óvenjulegt er að verslun sé jafn 
fjörug í júlímánuði og má nefna að 
verslun í desember síðastliðnum, 
stærsta verslunarmánuði ársins, 
nam 45 milljörðum út frá sama mæli­
kvarða,“ segir í tilkynningunni.

Verslun á netinu jókst á milli ára 
um 83 prósent og versluðu Íslend­
ingar fyrir 1,7 milljarða í innlendum 
netverslunum í júlí. Þegar samkomu­
takmarkanir voru sem mest íþyngj­
andi í apríl, var hlutfall netverslunar 
af heildarverslun 9 prósent. 

Innlend kortavelta í raf- og heim­
ilistækjaverslunum jókst um 43 
prósent og í verslunum með heim­
ilisbúnað um 23 prósent. Í raf- og 
heimilistækjaverslunum nam veltan 
alls 2,3 milljörðum, þar af voru 267 
milljónir í netverslun, sem er rúm­
lega tvöföldun á milli ára. – hvj

Kortavelta 
Íslendinga sló 
öll met í júlí

Kortaveltan í raf- og 
heimilistækjaverslunum 
jókst um 43 prósent og í 
verslunum með heimilis-
búnað um 23 prósent. 
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Við verðum að vera 
vakandi yfir þeim 

þáttum sem hafa áhrif á 
skuldbindingar sjóðanna 
því það er ekki gott að lofa 
einhverju sem ekki er hægt 
að standa við.

Traust og örugg þjónusta í 44 ár

SKEKTUVOGUR -  VOGAHVERFI
TIL LEIGU

Stór hornlóð, tæpur hektari, öll girt með hliði. 
Skrifstofu- og verkstæðishús er á lóðinni 1.342 fm. 
Lóðin er öll slétt og hentar margháttaðri starfsemi 
s.s. geymslusvæði, bílasala, efnissala, verkstæði.

Allar frekari upplýsingar veitir Dan Wiium lögm. og lögg.  
fasteignasali í símum 533-4040 eða 896-4013  dan@kjoreign.is

TRAUST OG ÖRUGG ÞJÓNUSTA
SÍMI 533 4040

kjoreign@kjoreign.is

OPIÐ MÁN.-FIM. 9-18 OG FÖS. 9-17
Dan V.S. Wiium hdl., lögg. fasteignasali

FASTEIGNASALA • Ármúli 21, Reykjavík • www.kjoreign.is

Fr
um

Kristinn Valur Wiium
Sölumaður, sími: 896 6913

Ólafur Guðmundsson
Sölustjóri, sími: 896 4090

Bjóðum til sölu 180,7 fm parhús á
tveimur hæðum með innb. bíl-
skúr. Svefnherb. eru fjögur og bað-
herb. tvö. Sérlega fallegur garður
og afgirtur sólpallur úr timbri með
heitum potti. Húsið er í sérlega góðu ástandi, nýlega málað að ut-
an. Vel skipulagt hús í lokaðri götu í barnvænu umhverfi. 
Verð 49 milljónir. ATH. skipti á minni eign möguleg.

GRASARIMI – PARHÚS

Opnunartími mán-fös kl. 9-17

Ólafur Guðmundsson
Sölustjóri, sími: 896 4090

Dan V.S. Wiium  
hdl., og löggiltur fasteignasali

Kársnesbraut, 200-Kópavogi

Síðumúli - 108 Rvk

Smiðjuvegur, 200- Kóp

VERSLUNAR OG IÐNAÐARHÚSNÆÐI.

Atvinnuhúsnæði til leigu.

Til sölu - Atvinnuhúsnæði/Verslunarhúsnæði á 1.hæð 
jarðhæð í tveggja hæða steinhúsi.  Stærð alls 166,0 fm.   
 Á efri hæð hússins eru íbúðir.  Stórir gluggar að  
framanverðu og tveir inngangar í húsnæðið. Laust fljótlega. 

Til sölu - Iðnðaðarhúsnæði á tveimur hæðum, Stærð alls 
629,4 fm.  Stór salur (bakhús) með innkeyrsludyrum að fra-
manverðu. Salurinn er með góðri lofthæð, ca. 4 metrar upp 
í bita, engar súlur. Gluggar á báðum hliðum húsnæðisins. 
Milliloft með gluggum á suðausturhliðinni.  
Eignin er til afhendingar í janúar 2014. Verð: 65,0 millj

Til leigu.- Verslunar og iðnaðarhúsnæði á jarðhæð. Mjög góð 
og áberandi staðsetning. Húsnæðið er með gott auglýsin-
gagildi. Góðir gluggar og tveir inngangar. Hentar marghát-
taðri starfsemi. Stærð 415 fm. þ.e. 330 fm verslun og 85 fm 
lagerhúsnæði. Eignin er laus strax.

Opnunartími mán-fös kl. 9-17

Dan Wiium Lögg., fasteignasali

Gerður Guðjónsdóttir 
hefur verið fram-
kvæmdastjóri Brúar 
lífeyrissjóðs, sem 
áður hét Lífeyris-
sjóður starfsmanna 

sveitarfélaga, frá árinu 2014. Hún 
segir mikilvægt að hefja vinnu um 
hvernig eigi að takast á við á hækk-
andi lífaldur og lágvaxtaumhverfi.

Hvernig er morgunrútínan þín?
Á síðustu árum hef ég náð að 

temja mér það að byrja daginn á 
góðum morgunverði og yfirferð á 
blöðunum. Hef gert nokkrar heiðar-
legar tilraunir til að mæta í rækt-
ina á morgnana með misgóðum 
árangri, hentar kannski ekki alveg 
B-týpum eins og ég er.

Hver eru þín helstu áhugamál?
Ég hef áhuga á íþróttum og sér 

í lagi körfubolta og badminton, 
en golfið er að koma sterkt inn. Ég 
kynntist íþróttum í gegnum mann-
inn minn sem var allt í öllu á þeim 
vettvangi, og einnig með þátttöku í 
íþróttastarfi barna okkar. Ég mæti 
eins oft og kostur er á völlinn, bæði 
innan lands sem utan. Nú er ég að 
reyna að taka golfið fastari tökum 
en því miður lætur árangurinn á 
sér standa, en engu síður er golf 
ótrúlega skemmtilegt. Þá er alltaf 
gaman eiga góðar stundir með fjöl-
skyldu og góðum vinum. Er nýorðin 
amma þannig að ég hlakka mikið til 

að njóta samvista við ömmugullið 
mitt.

Nærðu að halda jafnvægi milli 
vinnu og fjölskyldulífs?

Meira núna en áður enda börnin 
orðin uppkomin. Þau störf sem 
ég hef unnið hafa kallað á mikla 
vinnu og fjarveru frá heimili en með 
góðum vilja og samvinnu létum við 
púslið ganga upp. Við vorum líka 
heppin að eiga gott bakland sem 
er ómetanlegt. Sem betur fer hafa 
tímarnir breyst til batnaðar og er 
nú meira horft til þessa jafnvægis. 
Stytting vinnuvikunnar er mikið 
framfaraspor á þeirri vegferð.

Hverjar eru helstu áskoranirnar 
í rekstri lífeyrissjóða um þessar 
mundir?

Mesta áskorunin á þessu ári er 

vafalaust COVID-19. Á örfáum 
dögum þurftum við að gjörbreyta 
starfsemi sjóðanna. Við f luttum 
starfsstöðvar heim til starfsfólksins, 
lokuðum sjóðunum tímabundið og 
f luttum þjónustuna alfarið á netið 
og í símann. Þannig náðum við að 
halda úti nánast óskertri þjónustu 
og að auki tileinkuðum við okkur 
nýja tækni eins og fjarfundalausnir 
og innleiddum nýjar stafrænar 
lausnir. Þetta er búinn að vera 
ótrúlegur tími sem því miður mun 
vofa yfir okkur eitthvað áfram. Það 
jákvæða er að við erum reynslunni 
ríkari og getum með auðveldum 
hætti lagað starfsemi okkar hratt að 
nýjum áskorunum, enda starfar hjá 
sjóðnum frábært starfsfólk sem er 
reiðubúið að leggja sitt af mörkum.

Frá því í mars hafa lífeyrissjóð-
irnir haldið að sér höndum og ekki 
keypt gjaldeyri út af óvissu vegna 
COVID-19, en slík inngrip hafa 
mikil áhrif á áætlanir sjóðanna. 
Ekki er ljóst hver áhrif veirunnar 
á hagkerfi heimsins verða til fram-
tíðar en búast má við að mark-
aðir verði fyrir höggi, sem óhjá-
kvæmilega hefur áhrif á sjóðina 
og eignasafn þeirra. Búast má við 
talsverðum verðsveif lum á fjár-
málamörkuðum næstu misserin 
og reikna má með að þónokkur tími 
fari í úrvinnslu mála vegna tíma-
bundinna erfiðleika.

Á síðustu misserum hafa vextir 
farið lækkandi og er ólíklegt að 
sú þróun eigi eftir að breytast á 
næstunni. Þetta lágvaxtaumhverfi 

kallar á skoðun viðmiða sem notuð 
eru til að meta skuldbindingar 
lífeyrissjóðanna, sem nú er 3,5% 
raunávöxtun. Þá hefur hækkandi 
lífaldur einnig áhrif á skuldbind-
ingar sjóðanna, en hingað til hafa 
skuldbindingar verið reiknaðar út 
frá lífslíkum byggðum á reynslu for-
tíðar, en ekki spá til framtíðar. Við 
verðum að vera vakandi yfir þeim 
þáttum sem hafa áhrif á skuldbind-
ingar sjóðanna því það er ekki gott 
að lofa einhverju sem ekki er hægt 
að standa við. Mikilvægt er að vinna 
hefjist sem fyrst um hvernig við 
eigum að takast á við á hækkandi 
lífaldur og lægri ávöxtun.

Ég er sammála þeim aðilum sem 
hafa talað fyrir að kominn sé tími 
á heildstæða endurskoðun á lögum 
um lífeyrissjóði. Lífeyriskerfið 
okkar er ungt, sjóðirnir eru ólíkir 
og staða þeirra misjöfn. Það er afar 
mikilvægt þegar við hefjum þessa 
vinnu að vandað sé til verka og hún 
sé unnin í samvinnu við hagaðila.

Hvað er það sem kveikir áhuga og 
gefur þér drif kraft í starfinu?

Það eru mismunandi þættir. Mér 
hefur alltaf þótt gaman að vinna, 
takast á við ólík verkefni og sjá 
hugmyndir verða að veruleika. Þá 
er gott samstarfsfólk lykilatriði og 
það eru forréttindi að hafa fengið að 
taka þátt í uppbyggingu sjóðsins og 
vera hluti af þeim öfluga starfshópi 
sem þar er.

Heildstæð endurskoðun er tímabær

Nám: 
Cand. oecon. í viðskiptafræði frá 
Háskóla Íslands og er með lög-
gildingu í endurskoðun.

Störf: 
Framkvæmdastjóri hjá Brú 
lífeyrissjóði og Lífeyrissjóði starfs-
manna Reykjavíkurborgar, áður 
fjármálastjóri Hafnarfjarðarbæjar 
og endurskoðandi.

Fjölskylduhagir: 
Ekkja, á þrjú börn og eitt ömmu-
barn.

Svipmynd
Gerður Guðjónsdóttir

Gerður er nýorðin amma og hlakkar mikið til að njóta samvista við „ömmugullið“. FRÉTTABLAÐIÐ/ANTON BRINK

Hlutafé Actavis Group, sem held-
ur utan um starfsemi lyfjafyrirtæk-
isins á Íslandi, var lækkað um 500 
milljónir evra, jafnvirði 81 milljarðs 
króna, í sumar, með greiðslu til 
móðurfélagsins og lyfjarisans Teva 
Pharmaceutical Industries.

„Sem hluti af reglulegu innan-
hússuppgjöri samstæðunnar var 
hlutafé félagsins lækkað þann 29. 
júlí síðastliðinn og gert upp við 
hluthafa þess, Teva Actavis Hold-
ing B.V., sem hluta af slíku innan-
hússuppgjöri,“ segir í svari Actavis 
við fyrirspurn Markaðarins. Fram 
kemur í tilkynningu til fyrirtækja-
skrár að hlutaféð hafi verið lækkað 
úr 3 milljörðum evra niður í 2,5 
milljarða evra.

„Lækkunin tengist engum skipu-

lagsbreytingum á rekstrinum á 
Íslandi og engar breytingar hafa 
orðið á stjórn eða stjórnendateymi 
nýverið.“

Actavis varð til árið 2004 eftir 
samruna Pharmaco og Delta. Það 
var keypt af bandaríska lyfjafyrir-
tækinu Watson árið 2012, sem síðan 
seldi fyrirtækið til Teva árið 2016. 
Innan samstæðunnar á Íslandi er 
Medis sem selur lyf og lyfjahugvit 
Actavis til annarra lyfjafyrirtækja 
um allan heim, og veltir tugum 
milljarða króna á ári.

Actavis hefur á undanförnum 
árum selt ýmsar eignir á Íslandi, þar 
á meðal þróunardeild, lyfjaverk-
smiðju og húsnæði, til Coripharma 
sem er í eigu  hóps íslenskra  fjár-
festa. – þfh

Actavis Group greiðir  
81 milljarð til hluthafa

Lyfjafyrirtækið hefur á undanförnum árum selt  ýmsar eignir á Íslandi. 

9M I Ð V I K U D A G U R   1 9 .  Á G Ú S T  2 0 2 0 MARKAÐURINN



Lægri ávöxtun á 
skuldabréfum kann 

að hafa veruleg áhrif á það 
rekstrarlíkan sem hefur 
verið lagt til grundvallar í 
íslenska lífeyrissjóðskerf-
inu.

Pútín varar Vesturlönd við að skipta sér af Hvíta-Rússlandi

�Vladimír Pútín, forseti Rússlands, segir að Evrópa eigi ekki að skipta sér af málefnum Hvíta-Rússlands.  Margir leiðtogar á Vesturlöndum 
hafa hvatt hann til að aðstoða við leysa úr pólitískum erfiðleikum þar í landi.  Pútín sagði við Angelu Merkel, kanslara Þýskalands, að 
vandinn gæti stigmagnast ef utanaðkomandi myndu skipta sér af innanríkismálum Hvíta-Rússlands. Það væri ótækt. Hvíta-Rússland hefur 
logað í deilum frá því að Alexander Lukashenko var kjörinn forseti með miklum yfirburðum. Hann er sakaður um kosningasvindl. MYND/EPA

Skotsilfur

Í minnisblaði fjármála- og efna-
hagsráðherra um hertar aðgerð-
ir á landamærunum er farið um 

víðan völl. Það sem þar er ekki að 
finna er þó sennilega athyglisverð-
ast. Ekki er orði minnst á greiðslu-

jöfnuð, 19% veikingu krónunnar, 
gjaldeyristekjur eða annað slíkt, 
þrátt fyrir að aðgerðinni sé beint 
að langstærsta uppruna gjaldeyris 
síðustu ára – ferðaþjónustu.

Fyrir lítið land með einhæfa 
framleiðslu er útf lutningur grund-
vallarforsenda innf lutnings sem 
er svo aftur mikilvægur þáttur í 
okkar neyslu, f járfestingum og 
daglegu lífi. Því er ekki hægt að 
bera saman framlag innlendrar 
neyslu og útf lutningstekna til 
landsframleiðslu eins og það 
kemur af skepnunni þar sem annað 
(neysla) er að talsverðu leyti háð 

hinu (útf lutningstekjum). Með ein-
földun má segja að ferðaþjónusta 
hafi séð fyrir þeim gjaldeyri sem 
þurfti til að f lytja inn allar mat-, 
fjárfestingar- og neysluvörur auk 
f lutningatækja árið 2019. Og gott 
betur (sjá mynd).

Hvort hertar aðgerðir séu efna-
hagslega skynsamlegar er í ljósi 
óvissunnar erfitt að fullyrða um. 
Þrátt fyrir að niðurstaða stjórn-
valda sé skiljanleg og mögulega sú 
rétta, hringja háværar viðvörunar-
bjöllur þegar algjörlega er skautað 
fram hjá lykilatriði í leið að niður-
stöðunni.

Er íslensk króna orðin jafngild erlendri?  
Konráð S.  
Guðjónsson
aðstoðarfram-
kvæmdastjóri 
Viðskiptaráðs 

✿  �Utanríkisviðskipti 2019 (milljarðar króna)

1. liðurinn „ferðalög“ í ferðaþjónustuútflutningi �   Heimild: Hagstofa Íslands
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Frá efnahagskreppunni 2008 
hafa vextir hér á landi í heild 
verið lækkandi. Í ársbyrjun 

2009 var ávöxtun á óverðtryggðum 
skuldabréfum ríkissjóðs á bilinu 
9%-10% og vextir á verðtryggðum 
ríkisskuldabréfum skutust upp tæp 
6%. Nú á miðju ári 2020 er ávöxtun á 
óverðtryggðum ríkisskuldabréfum 
á bilinu 1% til 2% og ávöxtun á verð-
tryggðum skuldabréfum ríkissjóðs 
er orðin neikvæð, á bilinu -0,2% til 
-0,7%.

Helstu áhrifavaldar þessarar 
þróunar eru tveir. Annars vegar 
eru stýrivextir Seðlabankans í 
sögulegu lágmarki, en þeir eru núna 
1%. Leggjast þar saman staða hag-
sveiflunnar og sérstök áhrif vegna 
heimsfaraldursins. Stýrivextir móta 
að miklu leyti vexti og ávöxtun á 
stuttum, óverðtryggðum skuld-

Vextir í sögulegu lágmarki 
 
Yngvi Örn  
Kristinsson  
hagfræðingur 
Samtaka fjár- 
málafyrirtækja

bindingum. Stýrivextir Seðlabank-
ans eru vextir á skuldbindingum til 
eins dags eða viku. Hins vegar hefur 
innlendur fjársparnaður farið jafnt 
og þétt vaxandi og framboð hans 
inn á markaðinn hefur stuðlað að 
lækkandi ávöxtun á lána- og skulda-
bréfamarkaðnum, ekki síst á skuld-
bindingum með vaxtabindingu til 
milli- og langstíma þar sem áhrifa 
stýrivaxta Seðlabankans gætir alla 
jafna minna.

Vöxtur innlends fjársparnaðar 
á sér reyndar mun lengri sögu en 
aftur til 2009 en endurreisn hans 
hófst í raun með upphafi almennrar 
heimildar til verðtryggingar árið 
1979 og einnig til vaxtafrelsins sem 
komið var árið 1986. Við vaxtafrels-
ið skaust ávöxtun á löngum verð-
tryggðum ríkisskuldabréfum upp í 
tæp 9% vegna þess ójafnvægis sem 
var milli framboðs og eftirspurnar, 
en hefur smám saman lækkað eftir 
því sem innlendum fjársparnaði 
hefur vaxið fiskur um hrygg.

Þegar verðtrygging sparifjár og 
lánsfjár var heimiluð 1979 var hlut-
fall innlána í innlánsstofnunum 
komið niður í 20% af landsfram-
leiðslu. Undanfarin ár hefur þetta 
hlutfall verið um 70-80%. Enn mikil-
vægari er vöxtur annars fjársparn-

aðar, ekki síst í lífeyrissjóðunum 
sem nú eiga eignir sem samsvara 
um 190% af landsframleiðslu. Í árs-
lok 1979 voru eignir lífeyrissjóðanna 
innan við 10% af landsframleiðslu. 
Þá hefur eigið fé fyrirtækja, sem er 
eitt form fjársparnaðar, einnig vaxið 
hratt á þessu tímabili. Ný form fjár-
sparnaðar hafa einnig komið fram á 
þessu tímabili, ekki síst á verðbréfa-
markaðnum.

Stýrivextir í mörgum seðlabönk-
um í iðnríkjum eru einnig lágir, við 
núllið eða neikvæðir af sömu ástæðu 
og hér á landi. Víða eru helstu inn-
lánsvextir orðnir neikvæðir.

Þegar horft er til lengri tíma má 
búast við að stýrivextir Seðlabank-
ans hækki á ný þegar heimsfaraldur-
inn hjaðnar og hagvöxtur glæðist á 
ný. Slíkt mun leiða til hækkunar 
á ávöxtun stuttra skuldbindinga 

og lána með breytilegum vöxtum. 
Óvissara er hins vegar með fram-
haldið varðandi ávöxtun á skuld-
bindingum með lengri binditíma 
vaxta. Þar má búast við að ávöxtun 
haldist áfram lág í sögulegu sam-
hengi vegna mikils framboðs láns-
fjár, ekki síst áframhaldandi vax-
andi fjársparnaðar í lífeyrissjóðum.

Lægri ávöxtun á skuldabréfum 
til vaxtabindingar til meðallangs 
eða langs tíma kann að hafa veru-
leg áhrif á það rekstrarlíkan sem 
í meginatriðum hefur verið lagt 
til grundvallar í íslenska lífeyris-
sjóðskerfinu. Hækka þarf iðgjöld 
eða skerða réttindi verði ávöxtun 
viðvarandi lægri en verið hefur. 
Hér þarf að hafa í huga að lægri 
vextir eru ekki séríslenskt fyrir-
bæri heldur hafa vextir farið lækk-
andi í f lestum iðnríkjum allt frá 
aldamótum. Nú er svo komið að 
ávöxtun ríkisskuldabréfa í stærstu 
iðnríkjum eru í kringum núllið. 
Hugsanlegt er að þar gæti einnig 
áhrifa aukins fjársparnaðar eins 
og hér á landi, bæði vegna lífeyris 
og uppbyggingar opinberra fjár-
festingarsjóða (e. sovereign wealth 
funds). Því er óvíst hvort unnt verði 
að bæta upp lága ávöxtun hér á 
landi með fjárfestingum erlendis. 

Gagnlítil
Tekin var ákvörð-
un um að loka 
landinu í reynd 
að fengnum níu 
mismunandi 
tillögum frá sótt-
varnayfirvöldum. 
Katrín Jakobsdóttir forsætisráð-
herra sagði í viðtali við fjölmiðla að 
ákvörðun yrði tekin eftir hagræna 
greiningu á öllum valkostum, sem 
lá svo fyrir tveimur sólarhringum 
síðar. Varla þarf að taka fram að 
hagræn greining í þessum efnum er 
svo mörgum óvissuþáttum háð að 
útkoman verður í besta falli gagns-
lítil. En svona virkar stjórnsýslan 
í dag. Fá álit sérfræðinga og verja 
ákvarðanir svo með því – sama 
hversu ómerkilegt álitið er.

Ný barátta
Sóttvarnaraðgerðir 
ríkisstjórna um 
allan heim liggja 
nú eins og mara 
á hagkerfi heims-
ins. Í mars og apríl 
snerust aðgerðir 
um að minnka álag á 
heilbrigðiskerfi til þess að halda 
sjúkrahússinnlögnum og dauðs-
föllum í lágmarki. Það var skiljanlegt. 
Eftir þrýsting frá Kára Stefánssyni 
virðist baráttan hins vegar nú snúast 
um að halda smiti í lágmarki. Nánast 
öll lönd hins vestræna heims hafa 
bætt mjög í við að skima og því mun 
tilfellum óumflýjanlega fjölga. Ná-
kvæmlega einn einstaklingur liggur 
á sjúkrahúsi núna á Íslandi. Talaði 
einhver um að færa markstangirnar 
til hliðar?

Óþarfa pukur
Það vekur furðu að 
Fjármálaráðuneyt-
ið kjósi að halda 
spilunum þétt að 
sér þegar kemur 
að því að veita sjálf-
sagðar upplýsingar 
um rekstur Vínbúðarinnar 
í stað þess að sýna gott fordæmi. 
Vandinn er að Vínbúðin greinir ekki 
á milli sölu áfengis og tóbaks í árs-
reikningum. Það er eðlilegt að hægt 
sé að sjá hvernig ólíkum sviðum 
fyrirtækja reiðir af. Arnar Sigurðs-
son víninnflytjandi hefur fært sann-
færandi rök fyrir því að tóbakssala 
niðurgreiði sölu á áfengi í verslunun-
um ríkisins. Gagnsæi er nauðsynlegt 
í ríkisrekstri. Ef afkoman af sölu á 
áfengi og tóbaki er slíkt feimnismál, 
er spurning hvort það sé ekki betra 
að opinberir starfsmenn hætti að 
selja vörurnar?
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Þorsteinn Friðrik  
Halldórsson

SKOÐUN

Hávært ákall eftir hækkun 
atvinnuleysisbóta kemur 
úr mörgum áttum. Auk 

Alþýðusambands Íslands hafa 
Bandalag háskólamanna og 
Oddný Harðardóttir, þingmaður 
Samfylkingarinnar, kallað eftir 
því að hækka hámark tekju-
tengdra atvinnuleysisbóta og 
lengja tímabil tekjutengingar. 
Ýmsir álitsgjafar taka í sama 
streng.

Ekki er nema mánuður síðan 
að BHM krafðist þess að ríkis-
starfsmenn, sem þurfa að sæta 
fimm daga sóttkví eftir að hafa 
verið í utanlandsferð, fengju 
greidd laun fyrir þá daga sem 
sóttkvíin varir. Með öðrum 
orðum eiga þeir, sem hafa mesta 
starfsöryggið á þessum ólgu-
tímum, að fá greitt fyrir að sitja 
með hendur í skauti. Þegar hag-
kerfið stendur á bjargbrúninni 
vegna heimsfaraldurs telur 
stéttarfélagið ráðlegt að hvetja til 
óhóflegrar áhættusækni og fram-
leiðslutaps.

Atvinnuleysisbætur á Íslandi 
eru nú þegar háar eins og rakið 
var af Önnu Hrefnu Ingimundar-
dóttur, forstöðumanni efna-
hagssviðs SA, í síðasta tölublaði 
Markaðarins. Hún benti á að ef 
horft væri til tekjulægri einstakl-
inga væri munurinn á tekjum 
fyrir og eftir atvinnumissi einn sá 
minnsti hér á landi borið saman 
við önnur OECD-ríki. Það gildir 
hvort sem horft er til tveggja 
mánaða eftir atvinnumissi eða 
tveggja ára.

Það að halda fólki sem missir 
vinnuna í fátæktargildru er 
ómannúðlegt. Drífa Snædal, 
forseti ASÍ komst svo að orði í 
nýjasta pistli sínum og óhætt er 
að taka undir þetta sjónarmið. 
Kerfi sem kemur í veg fyrir að 
fólk brjótist úr fátækt til bjarg-
álna er samfélagslegt mein. Það á 
sérstaklega við á tímum lang-
varandi atvinnuleysis sem getur 
haft djúpstæð félagsleg áhrif. 
Misskipting eykst og geðheilsa 
versnar.

Einmitt þess vegna skjóta til-
lögur um hækkun bóta og veru-
lega útvíkkun bótaréttar skökku 
við. Þær eru til þess fallnar að 
hafa letjandi áhrif á atvinnu-
leitandi fólk með því að hækka 
fórnarkostnaðinn við að koma 
aftur inn á vinnumarkaðinn. 
Öfugsnúnir hvatar búa til 
fátæktargildruna sem Drífa varar 
við. Ef hún fær sínu framgengt 
– og það er gæfa þjóðarinnar að 
svo verði ekki – mun hagkerfið 
festast í viðjum atvinnuleysis.

Nýjustu vendingar í sóttvarna-
málum eru ávísun á harðan 
vetur. Uppsagnarfrestur margra 
er að renna út og fyrirtæki sem 
rétt gátu haldið sér á f loti yfir 
sumarmánuðina, en sjá ekki fram 
á að þrauka út veturinn, neyðast 
til að leggja niður starfsemi. Það 
væri algjört glapræði að veikja 
viðnámsþrótt hagkerfisins þegar 
mest liggur við.

Fátæktargildran
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ÚTSALAN ER Í FULLUM GANGI!

Tæplega sjö þúsund einstaklingar hafa 
frá því í apríl nýtt sér tímabundna 
heimild til útgreiðslu séreignar-

sparnaðar og tekið út samtals 14,5 millj-
arða króna. Meðalgreiðslan fyrstu mán-
uðina var um hálf milljón króna.

Þetta kemur fram í tölum sem fjármála- 
og efnahagsráðuneytið birti í gær, en þar er 
greint frá stöðu þeirra efnahagsaðgerða sem 
stjórnvöld gripu til vegna COVID-19.

Þannig fengu meðal annars um fjögur 
þúsund manns greiddar hlutabætur í júlí en 

þeim hefur fækkað hratt á milli mánaða. Þann 
13. ágúst síðastliðinn höfðu verið greiddir út 
samtals rúmlega 18 milljarðar króna vegna 
hlutabótaleiðarinnar.

Þá voru 3.140 einstaklingar með lán í 
greiðsluhléi hjá bönkum og lífeyrissjóðum 

í byrjun ágústmánaðar. Heildarskuldirnar 
námu um 84 milljörðum króna og meðalskuld 
hvers einstaklings var 26 milljónir. Fyrirtækin 
voru hins vegar 1.763 talsins og nema skuldir 
þeirra samtals um 275 milljörðum. Meðal-
skuldir hvers fyrirtækis eru 156 milljónir. – hae

Yfir fjórtán milljarðar teknir út  

Bjarni  
Benediktsson, 
fjármálaráð-

herra

Er ekki óhætt að hætta 
þrasi um stjórnarskrá 

nú þegar hægt er að ákvarða 
ferðafrelsi, funda- og at-
vinnufrelsi og ganga á 
friðhelgi einkalífsins 
með excel-skjali í fjár-
málaráðuneytinu? 
Sigríður Andersen,  
þingmaður


