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Skiluðu yfir 90 prósenta ávöxtun
Ávöxtun níu vogunarsjóða var á 
bilinu 5 til 94 prósent árið 2020. 
Veðmál á Icelandair og vel tíma-
sett kaup í Kviku og TM réðu miklu 
um góða ávöxtun Akta. 
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Umfram eigið fé um 58 milljarðar
Bankasýslan metur hvort greiða 
eigi út hluta af umframfé Íslands-
banka fyrir sölu. Veltur á verðmati 
fjárfesta á umfram eigin fénu sem 
er allt að 57,6 milljarðar.
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Eignarhald hamli ekki samkeppni
Forsvarsmenn lífeyrissjóða segja 
hæpið að víðtækt eignarhald mis-
munandi lífeyrissjóða á fjármála-
fyrirtækjum hamli samkeppni. 
Allir sjóðirnir starfi sjálfstætt.
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Mikilvægu máli fylgt úr hlaði
Þeir sem telja að eignarhaldi 
banka sé best fyrir komið hjá ríkis-
sjóði mega gjarnan vera heiðar-
legir með það svo hægt sé að eiga 
þá umræðu grímulaust.
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KS kaupir Metro borgara
Kaupfélag Skagfirðinga hefur 
eignast M-veitingar ehf., en félagið 
annast rekstur Metro-hamborgara-
staðanna. Kaupin koma til vegna 
skuldauppgjörs við KS.
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Ég ákvað fyrir rúmu ári að 
árið 2020 yrði mitt síðasta 
í þessu hlutverki og ég 

myndi í kjölfarið afhenda keflið áfram. 
Þegar ég tók þá ákvörðun grunaði mig 
ekki hve krefjandi lokaárið yrði.
Guðmundur Þorbjörnsson, framkvæmdastjóri Eflu

Efla teygir sig 
víða um heim

Umfang verkfræðistofunnar Eflu 
tvöfaldaðist á áratug. Hún er með 
starfsemi í sjö löndum. Guð-
mundur Þorbjörnsson segir mikil 
tækifæri fyrir Ísland sem sjálf-
bært orkuland og til framleiðslu 
vetnis til útflutnings. ➛ 8 
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Mi k i l l  m u n u r 
var á ávöxtun 
íslenskra vog-
unarsjóða, sem 
h a f a  s u m i r 
hverjir fjárfest-

ingarheimildir til að gíra skort- eða 
gnóttstöður sínar í skuldabréfum 
eða hlutabréfum fimmfalt, á árinu 
2020 en tveir sjóðir í rekstri Akta 
sköruðu fram úr og skiluðu sjóð-
félögum sínum yfir 90 prósenta 
ávöxtun, samkvæmt samantekt 
Markaðarins. Góðan árangur sjóð-
anna – Akta HS1 og Akta HL1 – má 
ekki síst þakka veðmáli þeirra á 
hlutafjárútboð Icelandair Group, 
þar sem sjóðirnir tóku drjúga stöðu, 
en hlutabréfaverð f lugfélagsins 
hækkaði um liðlega 70 prósent á 
síðustu tveimur mánuðum ársins.

Sjóðurinn ÍS-5, sem er í rekstri 
Stefnis og fjárfestir í hlutabréfum, 
og Fixed Income Opportunity Fund 
(FIOF), skuldabréfasjóður í stýringu 
hjá Landsbréfum, skiluðu hins 
vegar lökustu afkomunni á síðasta 
ári í samanburði við aðra vogunar-
sjóði og var ávöxtun þeirra 7,7 pró-
sent og 5 prósent.

Samk væmt upplýsingablaði 
Akta HS1 til sjóðfélaga, sem Mark-
aðurinn hefur undir höndum, nam 
ávöxtun sjóðsins 93,7 prósentum á 
liðnu ári, en hann fjárfestir bæði í 
íslenskum hlutabréfum og skulda-
bréfum. Ávöxtun Akta HL1 var litlu 
minni, eða um 90,2 prósent, en sá 
sjóður fjárfestir einungis í hluta-
bréfum. Sjóðirnir, sem voru annars 
vegar 4,4 milljarðar króna og hins 
vegar 3,7 milljarðar króna að stærð 
í árslok 2020, hafa ekki skilað hærri 
ávöxtun frá stofnun árið 2013 – á 
árinu 2015 skiluðu sjóðirnir 88 pró-
senta og 71 prósents ávöxtun – en 
þeim er stýrt af Erni Þorsteinssyni, 
framkvæmdastjóra Akta, og Fann-
ari Jónssyni sjóðsstjóra.

Til samanburðar hækkaði úrvals-
vísitala Kauphallarinnar um liðlega 
21 prósent á síðasta ári á meðan 
hækkun aðalvísitölu skuldabréfa 
nam um 6 prósentum.

Vogunarsjóðir, sem standa ein-
ungis fagfjárfestum til boða vegna 
þess hversu áhættusöm fjárfesting 
í slíkum sjóðum getur verið, hafa 

mun ríkari heimildir en hefð-
bundnir verðbréfasjóðir til lán-
töku – stundum nefnd gírun – og 
nýta sér af leiður, meðal annars 
valréttarsamninga og framvirka 
samninga, til að skortselja ákveðna 
hlutabréfa- eða skuldabréfaflokka, 
sem og að taka gíraða gnóttstöðu. 
Sjóðirnir miða árangur sinn við 
tilteknar vísitölur á markaði og 
yfirleitt nemur þóknun þeirra sem 
stýra þeim 20 prósentum umfram 
það viðmið.

Auk þess að hafa hagnast mikið á 
fjárfestingu í Icelandair höfðu vog-
unarsjóðir Akta, sem eru að sögn 
kunnugra sagðir kvikari en aðrir 
sambærilegir sjóðir í að kaupa og 
selja sig út úr þeim félögum sem 
þeir fjárfesta í, byggt upp drjúga 
stöðu í Kviku banka og TM þegar 
hlutabréfaverð félaganna tók að 
hækka mikið eftir að tilkynnt var 
um samruna þeirra í lok september. 
Þá tímasettu sjóðir Akta vel kaup í 
fasteignafélögum síðla árs, en gengi 
þeirra hækkaði mikið – hlutabréfa-
verð Regins og Reita rauk upp um 
liðlega 40 og 60 prósent í nóvem-
ber og desember – þegar jákvæðar 
fregnir af bóluefni juku mjög bjart-
sýni fjárfesta á hlutabréfamarkaði.

Samkvæmt samantekt Markað-
arins skilaði fagfjárfestasjóðurinn 
Algildi, sem var stofnaður árið 2019 
og er stýrt af Jóhanni Gísla Jóhann-
essyni, þriðju hæstu af komunni 
á árinu 2020, en ávöxtun sjóðsins 
nam tæplega 43 prósentum. Sjóð-
urinn fjárfestir í bæði skráðum, 
innlendum hlutabréfum og skulda-
bréfum og nemur stærð hans um 
1.500 milljónum króna.

Þar á eftir komu sjóðirnir Alpha 
hlutabréf hjá Íslandssjóðum, Hekla 
fagfjárfestasjóður, blandaður sjóð-
ur sem er í rekstri Landsbréfa, og 
Iceland Fixed Income Fund (IFIF), 
vogunarsjóður hjá Kviku eigna
stýringu sem fjárfestir í íslenskum 
skuldabréfum. Ávöxtun þessara 
sjóða nam á bilinu 31 til 37 pró-
sentum á árinu 2020.

Fram kemur í upplýsingablaði 
sem var sent til sjóðfélaga IFIF á 
síðasta viðskiptadegi ársins 2020, 
sem Markaðurinn hefur undir 
höndum, að sjóðurinn hafi skilað 
um 31 prósents ávöxtun á árinu 
en stærð sjóðsins stóð þá í 18,1 
milljarði króna. Ávöxtun sjóðsins, 
sem var komið á fót árið 2009 og 
er stýrt af Agnari Tómasi Möller, 
var sú næstbesta frá stofnun, en til 
samanburðar hækkaði ríkisskulda-
bréfavísitala Kviku eignastýringar 
um 6,6 prósent á síðasta ári. Hug-
myndafræði sjóðsins, að því er 
segir í upplýsingablaðinu, gengur 
út á að „finna og nýta tækifæri á 
íslenskum vaxtamarkaði, sérstak-
lega þar sem óraunsær munur hefur 
myndast á milli verðlagningar og 
undirliggjandi forsenda, einkum 
vegna tímabundinnar óskilvirkni á 
markaði og/eða mikils aðskilnaðar 
í verðmyndun á milli mismunandi 
eignaflokka.“

Í fjárfestabréfi IFIF til sjóðfélaga 
um síðustu áramót, sem Markaður-
inn hefur undir höndum, er bent á 
að ef alþjóðaþróun verði ekki með 
þeim hætti að verðbólga fari úr 
böndunum á næstu árum og seðla-
bankar heimsins grípi fyrr til vaxta-
hækkana en nú er verðlagt á mörk-
uðum, sé ekki óvarlagt að reikna 
með vöxtum Seðlabankans – þeir 
eru nú 0,5 prósent – í nágrenni við 
sömu gildi næstu tvö árin.

„Mikill og sögulega hár langtíma 
raunvaxtamunur, verðlagning um 
hratt hækkandi vexti Seðlabanka 
Íslands, verðbólguálag til skemmri 
og lengri tíma við markmið og 
nokkuð minni útgáfa ríkissjóðs 
en gera hefði mátt ráð fyrir, gefur 
ástæðu til sæmilegrar bjartsýni 
um góða ávöxtun skulda á komandi 
ári,“ segir í fjárfestabréfinu. 
hordur@frettabladid.is 

Vogunarsjóðir Akta 
skiluðu 90 prósentum 
Ávöxtun níu vogunarsjóða var á bilinu 5 til 94 prósent á síðasta ári. Veðmál á  
útboð Icelandair og vel tímasett kaup í Kviku og TM réðu miklu um að tveir  
sjóðir Akta skiluðu tvöfalt hærri ávöxtun en næsti sjóður sem kom á eftir.

Úrvalsvísitala Kauphallarinnar hækkaði um 21% í fyrra en skuldabréfavísitalan um 6%. FRÉTTABLAÐIÐ/ERNIR

✿  ��Ávöxtun vogunarsjóða 
á árinu 2020

Akta HS1	     93,7%
Akta HL1	    90,2%
Algildi 	   42,8%
Alpha hlutabréf (Íslandssjóðir)	    37,4%
Hekla (Landsbréf) 	   36,5%
Iceland Fixed Income Fund (Kvika)	  31,2%
JR-TRF (Kvika)                                                      28,0%
Akta SK1 	    19,3%
ÍS-5 (Stefnir) 	   7,7%
FiOF (Landsbréf)                                                  5,0%

Hópur skuldabréfaeigenda, 
sem tók þátt í skuldabréfa-
útboði WOW air haustið 

2018 hefur farið fram á að dóm-
kvaddur verði matsmaður til að 
leggja á það mat hvort f lugfélagið 
var orðið ógjaldfært áður en útboð-
ið fór fram. Algengt er að dóm-
kvaddir matsmenn séu fengnir til 
þess að meta slíkt áður en riftunar-
mál eða skaðabótamál eru höfðuð.

„Þrotabú WOW air hafði fengið 
endurskoðendur til að skoða málið 
og þeir komust að þeirri niðurstöðu 
að félagið hefði verið ógjaldfært um 
sumarið 2018. Þessa niðurstöðu er 
hins vegar ekki hægt að nota fyrir 
dómi og þess vegna förum við fram 
mat óháðra sérfræðinga,“ segir 
Guðmundur Ingvi Sigurðsson, lög-
maður hópsins.

Matsbeiðendur eru bandaríska 
sjóðastýringarfyrirtækið Eaton 
Vance Management, norska sjóða-
stýringarfyrirtækið MP Pensjon, 
Kvika eignastýring, sænski vog-
unarsjóðurinn Peak AM Alternative 
Investments, Swedbank Luxem
bourg, Rea ehf., sem er móðurfélag 
Airport Associates, og GAMMA 
Capital Management, sem var tekið 
yfir af Kviku banka árið 2019.

Fjár festingar félag ið Toluma 
Kreditt er einnig á meðal mats-
beiðenda sem og Johannes Ben-
torp. Stjórnarformaður Toluma er 
Morten Wilhelm Wilhelmsen, fyrr-
verandi forstjóri Wilhelmsen, sem 
er eitt stærsta skipafélag heims.

Matsþolar eru hins vegar Skúli 
Mogensen, stofnandi og forstjóri 
WOW air, ásamt stjórnarmönnun-
um Liv Bergþórsdóttur, Helgu Hlín 
Hákonardóttur, Davíð Mássyni og 
Basil Ben Baldanza.

„Ef félagið var ógjaldfært á þeim 
tíma sem skuldabréfin voru gefin út 
myndast skaðabótaskylda stjórn-
enda félagsins gagnvart kröfuhöf-
um. Umbjóðendur okkar halda því 
fram að stjórnendur WOW hefðu átt 

að hætta við útboðið og óska strax 
eftir gjaldþrotaskiptum í stað þess 
að sækja fé til fjárfesta sem auð-
sjáanlega breytti engu fyrir fjárhag 
félagsins,“ segir Guðmundur Ingvi. 
Skaðabótaskyldan muni þá sam-
svara fjárfestingu skuldabréfaeig-
endanna í útboðinu.

WOW air gaf út skuldabréf fyrir 
um 50 milljónir evra í september 
2018. Stór hluti þeirrar fjárhæðar 
sem safnaðist í umræddu útboði 
fékkst hins vegar með því að ýmsir 
kröfuhafar WOW air breyttu 
kröfum sínum í skuldabréf. Þá kom 
fram í skýrslu Deloitte fyrir þrota-
bú WOW air, að fjármagninu hefði 
að mestu verið varið í uppgreiðslu 
gjaldfallinna krafna, eða rúmum 
33 milljónum dala af þeim 50 millj-
ónum sem voru til ráðstöfunar eftir 
útboðið.

Skuldabréfaeigendurnir sendu 
kröfubréf á stjórnendur WOW air 
haustið 2019. Var þess krafist að 
stjórnendur WOW air gengju til 
samninga um greiðslu skaðabóta 
ellegar færi málið fyrir dómstóla. 
– tfh

Lánardrottnar WOW vilja 
dómkvaddan matsmann

Skúli Mogensen, stofnandi og for-
stjóri WOW air. FRÉTTABLAÐIÐ/ANTON 

Ef WOW air var ógjald-
fært þegar skuldabréfaútboð 
félagsins fór fram myndast 
skaðabótaskylda stjórnenda 
á hendur kröfuhöfum.
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Heimild: Íslandssjóðir hf.

*Skv. flokkun Keldunnar 

Árleg nafnávöxtun

m.v. 31.12.2020

Jákvæðar fréttir
Hlutabréfasjóðir í virkri stýringu Íslandssjóða skiluðu ávöxtun umfram 
Úrvalsvísitölu Kauphallar Íslands (OMXI10GI) og Einkasafn E var með hæstu 
ávöxtun blandaðra sjóða hérlendis á árinu 2020*. Allir sjóðir Íslandssjóða 
skiluðu jákvæðri ávöxtun á árinu en yfir 11 þúsund sparifjáreigendur velja sjóði 
Íslandssjóða til að ávaxta sitt sparifé. 

Ofangreindir sjóðir eru fjárfestingarsjóðir samkvæmt lögum nr. 45/2020. Rekstrarfélag 
sjóðanna er Íslandssjóðir hf. Fjárfestingum í fjármálagerningum fylgir ávallt fjárhagsleg áhætta. 
Virði þeirra getur bæði hækkað og lækkað. Fjárfesting í fjárfestingarsjóði er að jafnaði 
áhættuminni en fjárfesting í einstökum fjármálagerningum vegna áhættudreifingar. Rétt er þó 
að hafa það hugfast að áhætta fylgir fjárfestingum í fjárfestingarsjóðum, þannig getur eignar-
hlutdeild rýrnað, aukist eða staðið í stað, allt eftir þróun á markaðsverði þeirra fjármálagerninga 
sem sjóðnum er heimilt að fjárfesta í samkvæmt fjárfestingarstefnu sinni.

Bent skal á að ávöxtun í fortíð er hvorki vísbending um né trygging fyrir ávöxtun í framtíð.

Auglýsingin veitir einungis takmarkaðar upplýsingar og eru fjárfestar hvattir til að kynna sér vel 
útboðslýsingu ofangreindra sjóða, sérstaklega um áhættuþætti, fjárfestingarstefnu og fjár- 
festingarheimildir. Útboðslýsing og lykilupplýsingar eru aðgengilegar á islandssjodir.is.

IS EQUUS Hlutabréf

1 ár    42.4%
2 ár    33.1%
3 ár    18.0%
Frá stofnun   14,9%

IS Hlutabréfasjóðurinn

1 ár    33.5%
2 ár    21.9%
3 ár    10.2%
4 ár    6.5%
5 ár    4.0%

IS Einkasafn E

1 ár    23.0%
2 ár    17.1%
3 ár    12.8%
4 ár    9.7%
5 ár    8.5%



Ba n k a s ýsla r í k i si n s 
mun kanna hvort hag-
kvæmt sé að greiða 
hluta af umfram eigin 
fé Íslandsbanka, sem 
nemur samtals um 57,6 

milljörðum króna, til hluthafa fyrir 
sölu bankans. Þættir eins og fjár-
mögnun hluta af arðgreiðslunni, og 
væntingar um þróun lánasafnsins 
takmarka þó arðgreiðslugetuna. 
Þetta kemur fram í kynningu sem 
Bankasýsla ríkisins hélt fyrir fjár-
laganefnd Alþingis í síðustu viku.

„Það geta verið veigamikil rök 
nýrra f járfesta að eignast hlut 
í banka, sem hefur jafnmikið 
umfram eigið fé og Íslandsbanki. 
Af þeim sökum mun Bankasýsla 
ríkisins meta það ásamt ráðgjöfum 
sínum á hversu háum hlutafjár-
margfaldara umfram eigið fé er 
verðmetið af hugsanlegum fjár-
festum,“ segir í kynningunni.

Stjórnvöld stefna að því að selja 
um 25 prósenta hlut í Íslandsbanka. 
Áætlað er að ferlið takið að lágmarki 
fimm mánuði og er eingöngu horft 
til skráningar á markaði hérlendis.

Algengasti verðmatsmælikvarðinn 
á hlutabréfum í evrópskum bönkum 
er svokallaður hlutafjármargfaldari, 
það er markaðsvirði sem margfeldi 
af bókfærðu virði undirliggjandi 
eigin fjár. Eftir því sem væntingar 
markaðarins um framtíðararðsemi 
eigin fjár eru meiri, á þeim mun hærri 
hlutafjármargfaldara eru hlutabréf í 
bönkum metin.

Ef verðmat á umfram eigin fé 
er nálægt margfeldinu 1,0 gæti 
verið betra, samkvæmt kynningu 
Bankasýslunnar, að greiða ekki út 
sérstakan arð til að stuðla að bættri 
eftirspurn.

„Fræðilega séð ætti ríkið að fá 
100 aura fyrir hverja krónu sem 
bankinn er með í umfram eigið 
fé,“ segir Jón Gunnar Jónsson, for-
stjóri Bankasýslunnar, í samtali 
við Markaðinn. Þannig myndi ekki 
skipta ríkissjóð máli, út frá mark-
miðinu um að hámarka endur-
heimtur af eignarhlutnum, hvenær 
umfram eigið fé yrði greitt út.

Ef verðmat á umfram eigin fé er 
aftur á móti lægra en 1,0 gæti verið 
betra, samkvæmt kynningunni, að 
greiða út sérstakan arð fyrir sölu.

Jón Gunnar ítrekar að það sé á 
forræði stjórna en ekki hluthafa að 
leggja til arðgreiðslur. Stjórn banka 
geti ráðstafað umfram eigin fé með 
þrenns konar hætti.

„Stjórnin getur ákveðið að við-
halda umfram eigin fénu til að hafa 
svigrúm fyrir útlánavöxt. Sama 
gildir ef bankinn sér fram á frekari 
varúðarniðurfærslur á lánasafn-
inu. Í þriðja lagi er hægt að greiða 
umfram eigið fé sem arð til hlut-
hafa,“ útskýrir Jón Gunnar.

Víkjandi lán er hindrun
Samkvæmt kynningu Bankasýsl-
unnar er umfram almennt eigið 
fé Íslandsbanka nú 57,6 milljarðar 
króna en það er fræðilegt hámark 
arðgreiðslugetu Íslandsbanka. 
Stofnunin bendir á að ríkissjóður 
fái arð í hlutfalli við eignarhlut sinn 
í bankanum og þannig sé ekki verið 
„að gefa“ umfram eigið fé bankans.

Ef stjórn bankans tæki ákvörðun 
um arðgreiðslu til hluthafa væri 
hins vegar mjög ólíklegt að svig-
rúmið yrði nýtt til fulls. Bankasýsl-
an bendir á að 17,1 milljarð þyrfti 
að fjármagna með útgáfu á víkjandi 
skuldabréfi. Vaxtakostnaður við 
slíkt skuldabréf liggur á bilinu 8-9 
prósent og vaxtagreiðslur koma 
ekki til frádráttar við útreikning á 
tekjuskatti.

„Fjármagnskostnaður slíkra 
skuldabréfa er því umfram arð-
semiskröfu ríkisins á eigið fé í 
bankanum, segir í kynningunni en 
krafan er 5,75 prósent.

Einnig gæti þurft að draga frá 
samtals 21,5 milljarða króna á 
grundvelli varúðarsjónarmiða. 
Bankasýslan bendir á að skuld-
bindingar um lánafyrirgreiðslur 
geti krafist þess að bankinn við-
haldi 9,7 milljörðum. Þá þarf bank-
inn að viðhalda 7,1 milljarði til að 
ná markmiði sínu um svokallaðan 
stjórnendaauka, það er eiginfjár-
auka umfram kröfur eftirlits-
yfirvalda sem bankarnir setja sér 
sjálfir, og 4,7 milljarða til að geta 
mætt mögulegri hækkun á sveiflu-
jöfnunarauka.

Eftir stendur þá svigrúm upp 

á 19 milljarða króna af umfram 
eigin fé. Sú upphæð tekur þó ekki 
tillit til almennrar arðgreiðslu en 
á grundvelli breytinga á tilmælum 
Seðlabanka Íslands vegna arð-
greiðslna er viðbúið að Íslands-

banki geti greitt 3 til 4 milljarða 
króna í reglulegan arð sem væri 
óháður sölu. Þá tekur upphæðin 
ekki tillit til mögulegrar virðis-
rýrnunar á útlánum eða frekari 
útlánavaxtar.

Skoða ráðstöfun eigin fjár fyrir sölu
Bankasýslan metur hvort hagkvæmt sé að greiða út hluta af umframfé Íslandsbanka fyrir sölu. Veltur á verðmati fjárfesta á umfram 
eigin fénu sem nemur allt að 57,6 milljörðum. Umfram eigið fé getur einnig nýst til að mæta frekari virðisrýrnun eða útlánavexti.

Þorsteinn Friðrik  
Halldórsson
tfh@frettabladid.is

Stjórnvöld horfa til þess að selja eignarhlutinn með almennu útboði á næstu fimm mánuðum. FRÉTTABLAÐIÐ/EYÞÓR

Aðrir valkostir ekki jafn hagstæðir

Bankasýslan hafði lagt mat 
á aðra valkosti en sölu, til að 
mynda samruna við annað fjár-
málafyrirtæki eða sölu rekstrar-
eininga Íslandsbanka, í skýrslu 
frá mars á síðasta ári. Niður-
staða stofnunarinnar um að 
slíkar ráðstafanir væru ekki jafn 
hagstæðar og sala á eignarhlut í 
bankanum er óbreytt.

„Með samruna við Arion banka 
myndi ríkissjóður eignast hluti í 
þeim banka, en ekki afla reiðu-
fjár sem unnt væri að nota til að 
greiða niður skuldir eða ráðast í 
arðbærar innviðafjárfestingar,“ 
segir í kynningunni.

Þá er bent á að ágreiningur 
gæti komið upp um hversu 
stóran hlut ríkissjóður ætti 
að eiga í sameinuðum banka 
og allar greiningar á sam-
þjöppun á fjármálamarkaði 
leiði í ljós að Samkeppniseftir-

litið myndi aldrei samþykkja 
samrunann. Samkeppni myndi 
minnka til muna. Niðurstaða 
Bankasýslunnar var sú að sá 
sparnaður sem yrði í rekstrar-
kostnaði sameiginlegs banka 
yrði nægjanlegur til að réttlæta 
aukna samþjöppun og röskun á 
fjármálastöðugleika.

Eftir sölu Íslandsbanka á 
Borgun á bankinn ekki hluti í 
veigamiklum dótturfélögum 
sem teljast utan kjarnastarf-
semi.

„Þar sem sala á eignum eða 
rekstrareiningum yrði að öllum 
líkindum til annarra fjármála-
fyrirtækja myndi samþjöppun á 
markaði aukast og Samkeppnis-
eftirlitið því mögulega grípa 
inn í,“ segir í kynningunni. Sala 
á eignum tengdum kjarnastarf-
semi geti leitt til þess að dýrmæt 
viðskiptasambönd tapist.

Fræðilegt hámark: 	 57,6
Óhagstæð fjármögnun: 	 -17,1
Skuldbindingar um fyrirgreiðslur: 	 -9,7
Hækkun stjórnendaauka: 	 -7,1
Möguleg hækkun sveiflujöfnunarauka: 	 -4,7
Raunhæfara hámark: 	                                        19,0

✿  �Arðgreiðslugeta 
Íslandsbanka

*Aðrir þættir sem hafa áhrif til frekari minnkunar á 
arðgreiðslugetu eru væntingar um virðisrýrnun lána-
safns eða útlánavöxt

Fræðilega séð ætti 
ríkið að fá 100 aura 

fyrir hverja krónu sem 
bankinn er með í umfram 
eigið fé.

Jón Gunnar 
Jónsson, for-
stjóri Bankasýslu 
ríkisins

Eignarhaldsfélagið K acquisi-
tions, stærsti eigandi Kea-
hótela, tapaði 1,4 milljörðum 

króna á árinu 2019 samkvæmt 
nýbirtum ársreikningi félagsins. 
Stóran hluta af tapi samstæðunnar, 
sem rekur ellefu hótel víðs vegar 
um landið, má rekja til niðurfærslu 
á viðskiptavild sem nam 900 millj-
ónum króna.

Rekstrartekjur samstæðunnar á 
árinu 2019 námu um 5,7 milljörðum 
króna og jukust um 700 milljónir á 
milli ára. Rekstrarhagnaður fyrir 
afskriftir nam um 2,3 milljörðum 
króna. Viðskiptavild, sem nam 5,3 

milljörðum króna í byrjun árs, var 
hins vegar afskrifuð um 900 millj-
ónir.

„Ekki er búið að leggja mat á 
hugsanlega niðurfærslu viðskipta-
vildar á árinu 2020 vegna kórónu
veirunnar en líklegt er að áhrif 
kórónuveirunnar muni valda 
nokkurri niðurfærslu,“ segir í árs-
reikningnum.

Samkvæmt efnahagsreikningi 
námu eignir samstæðunnar 28.726 
milljónum króna í lok ársins 2019. 
Eigið fé í lok ársins var 590 milljónir 
króna og eiginfjárhlutfallið um 2,1 
prósent. Kea Pt, sem er á vegum 

bandaríska fjárfestingafélagsins Pt 
Capital Advisors, fer með 50 pró-
senta hlut, JL-Keahotel investor, 
sem er á vegum bandaríska fast-
eignaþróunarfélagsins JL Proper-
ties, fer með 25 prósenta hlut eins 

og Erkihvönn, sem er í eigu Andra 
Gunnarssonar, Kristjáns M. Grét-
arssonar, Fannars Ólafssonar og 
Þórðar Hermanns Kolbeinssonar.

Nýlega var gengið frá fjárhags-
legri endurskipulagningu Keahót-
ela, í gegnum hlutafjáraukningu 
og með samningum á milli eig-
enda, lánveitenda og leigusala sem 
tryggðu félaginu stöðugan rekstrar-
grundvöll vel fram á árið 2022. 
Landsbankinn fer með þriðjungs-
hlut í félaginu á móti K acquisitions 
eftir endurskipulagninguna.

Viðræður um endurskipulagn-
ingu reksturs Keahótela, sem er ein 

stærsta hótelkeðja landsins og starf-
rækir meðal annars hina sögufrægu 
Hótel Borg við Austurvöll og Hótel 
Kea á Akureyri, höfðu staðið yfir 
um nokkra hríð.

Niðurstaðan var samkomulag 
sem batt saman hagsmuni eigenda 
og annarra hagsmunaaðila, sem eru 
annars vegar Landsbankinn og hins 
vegar ýmis fasteignafélög. Í því fólst 
að hluta skulda var breytt í hlutafé, 
núverandi eigendahópur kom með 
nýtt fé inn í reksturinn og leigu-
salar gerðu samkomulag um veltu-
tengdar leigugreiðslur, sem eru þó 
með ákveðnu lágmarksgólfi. – tfh

Aðaleigandi Keahótela tapaði 1,4 milljörðum króna

900
milljónir króna var niður-
færsla viðskiptavildar.
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► Á þinginu verða kynnt fyrirhuguð útboð ársins 2021 á verklegum framkvæmdum 
 opinberra aðila. Þeir sem skrá sig á Útboðsþing SI fá sendan hlekk á viðburðinn.

Útboðsþing SI
Í beinu streymi miðvikudaginn
27. janúar kl. 9.00-10.30 

► Fundarstjóri
 Sigurður Hannesson, 
 framkvæmdastjóri SI

► Setning
 Árni Sigurjónsson, 
 formaður SI

► Reykjavíkurborg
 Dagur B. Eggertsson,  
 borgarstjóri

► Framkvæmdasýsla ríkisins
 Guðrún Ingvarsdóttir,   
 forstjóri

► Samtök sveitarfélaga á höfuðborgarsvæðinu
 Páll Björgvin Guðmundsson,    
 framkvæmdastjóri 

 

 

 

 

► Vegagerðin
 Óskar Örn Jónsson, 
 forstöðumaður framkvæmdadeildar

► Landsnet
 Unnur Helga Kristjánsdóttir, 
 forstöðumaður framkvæmda

► NLSH
 Gunnar Svavarsson, 
 framkvæmdastjóri

► Veitur
 Katrín Karlsdóttir,  
 teymisstjóri verkefnastjóra

► Isavia
 Jón Kolbeinn Guðjónsson, 
 deildarstjóri verkfræðideildar

  

► Faxaflóahafnir
 Inga Rut Hjaltadóttir, 
 forstöðumaður tæknideildar

► Landsvirkjun
 Gunnar Guðni Tómasson,     
 framkvæmdastjóri framkvæmdasviðs 

► Orka náttúrunnar
 Hildigunnur Jónsdóttir,     
 forstöðuman verkefnastofu 

Skráning á si.is 



Þórður 
Gunnarsson
thg@frettabladid.is

Ég á bágt með að trúa því 
að tvö fyrirtæki á sam-
keppnismarkaði semji 
um jafntef li á þeim 
grundvelli að sömu líf-
eyrissjóðir eigi hlut í 

báðum fyrirtækjum,“ segir Ólafur 
Sigurðsson, framkvæmdastjóri líf-
eyrissjóðsins Birtu. Í umsögn Sam-
keppniseftirlitsins til efnahags- og 
viðskiptanefndar Alþingis um 
fyrirhugaða sölu á hluta eignar rík-
issjóðs í Íslandsbanka segir meðal 
annars að samkeppnishömlur geti 
falist í því að sömu fjárfestar eigi í 
mörgum eða öllum fyrirtækjum í 
sömu atvinnugrein.

Ólafur nefnir einnig að ekki megi 
líta á lífeyrissjóði sem eina heild, 
enda séu fjölmargir lífeyrissjóðir 
umsvifamiklir á innlendum verð-
bréfamörkuðum og þeir taki fjár-
festingarákvarðanir hver á sínum 
forsendum: „Þetta eru margir 
sjóðir. Hver og einn getur selt sig út 
úr félögum ef þeir sjá tilefni til þess, 
eins og dæmin sanna.“ 

Gunnar Baldvinsson, fram-
kvæmdastjóri Almenna lífeyris-
sjóðsins, tekur undir það sjónar-
mið: „Sjóðirnir starfa sjálfstætt og 
eiga ekki samstarf eða samráð um 
einstakar fjárfestingar. Stjórnir og 
starfsfólk sjóðanna er mjög meðvit-
að um að virða reglur og sjónarmið 
sem gilda um þetta,“ segir Gunnar.

Í umsögn Samkeppniseftirlitsins 
um hugsanlegar samkeppnishöml-
ur vegna eignarhalds Íslandsbanka, 
segir meðal annars: „Fyrir liggur að 
lífeyrissjóðir eiga í mörgum tilvik-
um veigamikinn eignarhlut í f leiri 
en einu atvinnufyrirtæki á sama 
markaði. Huga þarf sérstaklega að 
áhættum sem fylgja slíkum hags-
munatengslum, ekki síst ef til þess 
kæmi að sömu lífeyrissjóðir ættu að 
auki veigamikinn eignarhlut í f leiri 
en einum viðskiptabanka.“ 

Þá bendir eftirlitið á að saman-
lagður eignarhlutur þeirra lífeyris-
sjóða sem eiga yfir 1% hlut í Arion 
banka, öðrum aðalkeppinauti 
Íslandsbanka, nemi um 35% af 
heildarhlutafé bankans. Þar af eiga 
þrír stærstu sjóðirnir um 24% hlut.

Sú staða sem þarna er lýst er 
þegar fyrir hendi í öðrum skráðum 
félögum. Fimm lífeyrissjóðir – Gildi, 
Lífeyrissjóður verslunarmanna, A-
deild Lífeyrissjóðs starfsmanna 
ríkisins, Birta og Stapi – eiga saman-
lagt um 38 prósent hlut í Högum. 
Meðal vörumerkja undir hatti Haga 
eru Hagkaup, Krónan og Olís. Sömu 
fimm sjóðirnir eiga svo samanlagt 

ríflega 41 prósent hlut í Festi, sem er 
beinn samkeppnisaðili Haga. Meðal 
þeirra verslana sem Festi rekur eru 
Krónan og N1. Fyrirtækin tvö eru 
því augljóslega beinir keppinautar 
á meðan sömu fimm fjárfestar eiga 

um tvo fimmtu hlutafjár í báðum 
félögum. Svipuð staða er uppi varð-
andi eignarhald tryggingafélaga. 

„Það eru að mínu mati bæði kostir 
og áhyggjuefni að lífeyrissjóðir eru 
stórir hluthafar í ákveðnum félög-
um. Það er jákvætt að almenningur 
eigi hlut í skráðum hlutafélögum í 
gegnum lífeyrissjóði, en þannig má 
segja að félögin séu í raun almenn-
ingshlutafélög. Það er einnig jákvætt 
að lífeyrissjóðir, sem fagfjárfestar, 
sjái sér hag í að fjárfesta í félögun-
um. Sjóðirnir hafa flestir mótað sér 
eigendastefnu eða hluthafastefnu, 
meðal annars með ákvæðum um 
gegnsæi, stjórnarhætti og samfélags-
lega ábyrgð sem þeir fylgja eftir,“ 
segir Gunnar.

„Það má líka benda,” útskýrir 
hann, „að það væri erfitt fyrir 
sjóðina að velja einstök félög innan 
atvinnugreinar og útiloka önnur 
á grunni samkeppnissjónarmiða, 
sjóðirnir vilja hafa val um að dreifa 
áhættu með því að fjárfesta í mörg-
um hlutafélögum.“

Hann tekur hins vegar undir 
að það kunni að vera áhyggjuefni 
hversu stór hlutur sjóðanna er í ein-
stökum félögum og greinum: „Það á 
sér skýringar í því að þeir fara með 
megnið af sparnaði landsmanna. 
Þrátt fyrir að sjóðirnir fylgi eftir eig-
endastefnu er ekki við því að búast 
að þeir verði leiðandi fjárfestar í ein-
stökum félögum eða búi yfir sama 
drifkrafti og einkafjárfestar.“

Ólafur nefnir einnig að tilnefn-
ingarnefndir skráðra fyrirtækja, 
sem hafa það hlutverk að velja hæf-
asta fólkið til stjórnarsetu, gætu haft 
hlutverki að gegna við að tryggja að 
samkeppnissjónarmiða sé gætt. Slík 
sjónarmið gætu þannig haft aukið 
vægi við val nefndanna á stjórnar-
mönnum viðskiptabankanna og 
félaga þar sem eignarhald lífeyris-
sjóða þverast yfir samkeppnis-
markað. 

Telja ólíklegt að eignarhald 
sjóðanna hamli samkeppni
Samkeppniseftirlitið telur að umfangsmikið eignarhald lífeyrissjóða á bæði Arion banka og Íslands-
banka geti orsakað hömlur á samkeppni. Forsvarsmenn lífeyrissjóða segja hæpið að víðtækt eignarhald 
mismunandi lífeyrissjóða á fjármálafyrirtækjum hamli samkeppni, enda starfi allir sjóðir sjálfstætt. 

Söluferli Íslandsbanka er í startholunum. Sem fyrr er öflug þátttaka lífeyrissjóðanna talin mikilvæg. FRÉTTABLAÐIÐ/ERNIR

Telur að vægi skyldusparnaðar sé orðið of hátt á 
Íslandi og að kanna þurfi sparnaðarþörf landans
Bent hefur verið á að auka 
þurfi frjálsræði við ráðstöfun 
sparnaðar landsmanna, til að 
mynda með frjálsari ráðstöfun 
séreignarsparnaðar. Gunnar 
Baldvinsson hjá Almenna segir að 
vægi skyldusparnaðar á Íslandi 
sé orðið of mikið. 
   „Ég er persónulega þeirrar skoð-
unar að vægi skyldusparnaðar á 
Íslandi í sparnaði einstaklinga sé 
orðinn of hár, en í raun má segja 
að flestir landsmenn séu skyld-
aðir til að greiða fimmtung af 
launum sínum í lífeyrissjóð (15,5 
prósent) og í viðbótarlífeyris-
sparnað, sem er 4 prósent og er í 
raun þvingaður sparnaður. Því ef 
launþegi greiðir ekki 2 prósenta 

eigið framlag fær hann ekki 2 
prósenta mótframlag.

Þegar skylduiðgjald er orðið 
þetta hátt er lítið svigrúm fyrir 
venjulegt launafólk til að vera 
með annan sparnað og fjárfesta 
meðal annars í hlutabréfum. Ég 
myndi vilja að fram færi ítarleg 
greining á sparnaðarþörf ein-
staklinga og það verði skoðað 
hvort þörf sé á svona miklum 
skyldusparnaði. Ég er einnig 
þeirrar skoðunar að æskilegt sé 
að lagaumhverfi lífeyriskerfisins 
verði endurskoðað þannig að 
einstaklingar fái meira svigrúm 
til að ráðstafa séreignarsparnaði 
sínum, til dæmis í hlutabréf,“ 
segir Gunnar.

Sjóðirnir starfa 
sjálfstætt og eiga 

ekki samstarf eða samráð 
um einstakar fjárfestingar. 

Gunnar Bald-
vinsson, 
framkvæmda-
stjóri Almenna 
lífeyrissjóðsins

Þetta eru margir 
sjóðir. Hver og einn 

getur selt sig út úr félögum ef 
þeir sjá tilefni til þess, eins 
og dæmin sanna.

Ólafur Sigurðs-
son, fram-
kvæmdastjóri 
Birtu

Framleiðsla álvers Rio Tinto í 
Straumsvík á síðasta ári nam í 
heild um 183 þúsund tonnum. 

Framleiðslan var stöðug milli ára 
og lækkaði um 1.000 tonn frá árinu 
2019, en þetta kom fram í fram-
leiðsluuppgjöri Rio Tinto vegna 
síðasta ársfjórðungs ársins 2020. 
Framleiðslan í Straumsvík svaraði 
til tæplega 5,8 prósenta af álfram-
leiðslu Rio Tinto á heimsvísu, en í 
heild framleiddi fyrirtækið um 3,18 
milljónir tonna af áli á síðasta ári. 

„Stefnumótun vegna framtíðar 
álversins í Straumsvík sem hófst 
í febrúar 2020 er yfirstandandi. Í 

júlí 2020 var send inn kæra til Sam-
keppniseftirlitsins þar sem því er 
haldið fram að Landsvirkjun mis-
noti markaðsráðandi stöðu sína 
sem raforkuseljandi. Samninga-
viðræður við Landsvirkjun, sem 
ætlað er að efla samkeppnishæfni 
álversins, eru enn í gangi,“ segir í 
framleiðsluuppgjörinu.

Rio Tinto tilkynnti í ársbyrjun 
2020 að dregið yrði úr raforkukaup-
um á árinu 2020. Framleiðsla ársins 
2020 er í samræmi við áætlanir, en 
á árinu 2019 var framleiðsla undir 
markmiði vegna þess að slökkva 
þurfti á einum kerskála af þremur á 

sumarmánuðum eftir myndun ljós-
boga. Ljósbogar geta myndast þegar 
verið er að skipta um rafskaut kerja 
sem  geyma bráðið súrál og raf-
spenna sem vanalega er dreifð á öll 
kerin verður milli rafmagnsleiðara 
og aðeins eins kers.  Þá myndast 
rafgas sem er tugþúsunda gráðu 
heitt og allt í nánasta umhverfi 
þess bráðnar og sviðnar í einu vet-

fangi.  Framleiðslan í Straumsvík 
hefur verið undir afköstum síðan 
við ljósboginn myndaðist sumarið 
2019, en á fullum af köstum getur 
álverið framleitt 220 þúsund tonn 
á ári. Á árinu 2018 var framleiðslan 
um 212 þúsund tonn.

Lægri afköst álversins í Straums-
vík hafa eðli máls samkvæmt dregið 
úr tekjum bæði Landsvirkjunar 
og Landsnets. Hörður Arnarson, 
forstjóri Landsvirkjunar, sagði 
snemma árs 2020 að framleiðslu-
samdráttur Straumsvíkur myndi 
kosta Landsvirkjun um 2,5 millj-
arða króna. Miðað við að flutnings-

kostnaður Landsnets er um sex doll-
arar á megavattstund er tekjutap 
vegna minni flutnings jafnframt um 
500 milljónir króna. 

Fram kemur í áðurnefndu fram-
leiðsluuppgjöri Rio Tinto að meðal-
söluverð hafi verið tæplega 2.000 
dollarar á tonnið, en félagið áfram-
vinnur hreint ál í álbolta og aðrar 
vörur sem seljast á hærra verði. 
Minni framleiðsla en ella í Straums-
vík frá því síðsumars 2019 og út allt 
síðasta ár hefur því kostað um 14 
milljarða í útf lutningstekjur, sem 
er litlu minna en ein loðnuvertíð.  
thg@frettabladid.is

Álframleiðsla í Straumsvík stöðug milli áranna 2019 og 2020
Samningaviðræður við 

Landsvirkjun, sem ætlað er 
að efla samkeppnishæfni 
álversins, eru enn í gangi.

Aug lýsingastofan Sa ha ra 
býður nú upp á birtingaþjón-
ustu varðandi hefðbundna 

miðla en hingað til hefur hún nær 
eingöngu veitt ráðgjöf við birtingar 
á stafrænum miðlum. „Birtingaþjón-
usta Sahara mun ekki þiggja þjón-
ustulaun frá fjölmiðlum í tengslum 
við birtingaþjónustuna, þess í stað 
renna þjónustulaun beint í vasa 
viðskiptavina Sahara. Við munum 
eingöngu rukka fyrir tímavinnu og 
kerfiskostnað í tengslum við birt-
ingaþjónustu okkar. Þjónustan er 
boðin í mismunandi pökkum eftir 
umfangi ráðgjafar og kostnaður við 
ráðgjöfina er því fastur og þekktur 
fyrir fram,“ segir Davíð Lúther Sig-
urðarson, framkvæmdastjóri aug-
lýsingastofunnar.

Sahara hefur frá stofnun veitt 
ráðgjöf um birtingar á stafrænum 
miðlum, eins og Facebook, Google, 
Instagram, YouTube og LinkedIn. 
Hann segir að seldur tími henti 
viðskiptamódeli Sahara vel. „Við-
skiptavinir okkar hafa kallað eftir 
því að við tökum að okkur birtingar 
fyrir aðra miðla líka enda erum við 
alhliða auglýsingastofa og höfum 
ekkert á móti hefðbundnum miðlum 
þó þeir hafi ekki verið í forgrunni hjá 
okkur hingað til. Við sjáum eftir-
spurn eftir slíkri nálgun á hefðbund-
inni birtingaþjónustu og við erum að 
bregðast við því,“ segir hann.

Davíð Lúther segir margar aug-
lýsingastofur og birtingahús nýta 
sér umfangsmiklar rannsóknir og 
dýrar kannanir til að greina fjöl-
miðlalandslagið. „Við ætlum okkur 
að vinna þessa þjónustu faglega og 
kaupa öll þau gögn sem í boði eru 
til að tryggja faglega nálgun,“ segir 
hann. 

Jón Heiðar Gunnarsson hefur 
verið ráðinn yfirmaður birtinga-
mála. Hans hlutverk er að leiða 
þessa uppbyggingu en hann hefur 
sinnt birtinga- og markaðsráðgjöf 
fyrir mörg af þekktustu og stærstu 
vörumerkjum landsins síðastliðin 
ár.

Davíð Lúther segir að auglýsinga-
stofur hafi almennt fundið fyrir 
samdrætti í fyrra í ljósi efnahags-
þrenginga. „Það er ódýrara að birta 
stafræna auglýsingar og því gekk 
okkur betur á árinu 2020 en ætla 
mætti af aðstæðum í efnahagslífinu. 
Fyrri hluti ársins var erfiður en við 
höfðum engu að síður um það bil 90 
prósent af tekjum ársins 2019 á árinu 
2020 og erum lítillega undir EBITDA-
hlutfalli árinu á undan,“ segir hann. 
Útlit sé fyrir að fyrirtækið hafi verið 
rekið með hagnaði árið 2020.  – hvj

Sahara með 
birtingarhús

Davíð Lúther Sigurðarson, fram-
kvæmdastjóri Sahara.
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WAGNER ERGOMEDIC 100-3

LISTAVERÐ 229.900 KR.

NÚ 148.900 KR.

LISTAVERÐ 93.900 KR.

NÚ 59.900 KR. 

HEADPOINT

LISTAVERÐ 106.900 KR.

NÚ 68.900 KR.

P90

LISTAVERÐ 279.900 KR.

TAKMARKAÐ MAGN

NÚ 139.950 KR.

YOU TEAM

S K R I F S T O F U H Ú S G Ö G N
Síðumúla 37. Sími: 564-5040. hirzlan@hirzlan.is. 

www.hirzlan.is

Verslun opin mán-fim 09:00-18:00, föstudaga 09:00-17:00, laugardaga 12:00-16:00. Lager opinn mán-fim 13:00-17:00 og föstudaga 13:00-16:00.
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Helgi Vífill  
Júlíusson
helgivifill@frettabladid.is

Starfsmönnum í samstæðu 
verkfræðistofunnar Ef lu 
hefur fjölgað úr 180 stuttu 
eftir efnahagshrunið 2008 
í hátt í 400 nú. Frá þeim 
tíma hefur fyrirtækið 

ýmist sameinast eða stofnað yfir 
20 fyrirtæki.

Guðmundur Þorbjörnsson, sem 
leitt hefur Eflu á þessum tíma, segir 
að vöxturinn hafi verið um tíu pró-
sent á ári lengst af á síðasta áratug. 
Hann hefur nú ákveðið að stíga úr 
stóli framkvæmdastjóra og taka að 
sér ný hlutverk í fyrirtækinu.

„Ég ákvað fyrir rúmu ári að árið 
2020 yrði mitt síðasta í þessu hlut-
verki og myndi í kjölfarið afhenda 
kef lið áfram. Þegar ég tók þá 
ákvörðun grunaði mig ekki hve 
krefjandi lokaárið yrði,“ segir hann 
og vísar til efnahagsþrenginga sem 
fylgt hafa COVID-19 heimsfaraldr-

inum. Ekki hefur verið ákveðið hver 
muni taka við starfi framkvæmda-
stjóra fyrirtækisins, starfið verður 
auglýst innan skamms.

„Margir eru í sömu sporum, að 
velta fyrir sér framtíðinni þegar 
líður á starfsævina og lokasprettur-
inn er fram undan. Ég vil taka hann 
þegar ég er enn á fullri ferð. Mér 
þykir meira spennandi að takast á 
við nýja hluti en að halda áfram í 
núverandi hlutverki út starfsævina. 
Það er meiri áskorun,“ segir Guð-
mundur sem verður 64 ára á árinu.

Nær framlínunni
Hann segist hafa mikinn áhuga á að 
taka þátt í þeim samfélagsbreyting-
um sem séu að eiga sér stað og unnið 
sé að hjá Ef lu, eins og vegferðinni 
til aukinnar sjálf bærni, stafrænni 
þróun og annarri umbreytingu á 
samfélagsgerðinni. „Ég hef áhuga 
á að komast nær framlínunni. Þótt 
ég sé byggingarverkfræðingur þá 
get ég ekki lengur hannað burðar-
bita með góðu móti en ég hef mikla 
yfirsýn yfir bransann eftir að hafa 
starfað við fagið í langan tíma. Ég vil 

taka þátt í viðskipta- og vöruþróun, 
veita ráðgjöf og miðla þekkingu. 
Þetta er í raun eðlileg starfsþróun.“

Guðmundur segir að það séu að 
eiga sér stað kynslóðaskipti innan 
Eflu á öllum stigum, þar á meðal í 
framkvæmdastjórninni. „Okkur 
hefur tekist vel að finna því lykil-
fólki nýjan farveg innan fyrirtæk-
isins sem stigið hefur úr leiðandi 
hlutverkum. Það er verðmætt fyrir 
fyrirtæki eins og Ef lu enda fylgir 
aukinni reynslu meiri þekking og 
yfirvegun sem leiðir til betri ráð-
gjafar fyrir okkar viðskiptavini.“

Hvað geturðu sagt um tilurð Ef lu?
„Ef la varð til á árinu 2008 með 

sameiningu fjögurra verkfræði-

stofa. Á þessum árum var mikil 
athafnasemi í þjóðfélaginu og verk-
efnin stór, þar með talið í orkugeir-
anum og iðnaði og eins og til dæmis 
bygging Háskólans í Reykjavík og 
Hörpu bera með sér. Erlendar stofur 
voru í auknum mæli að sækja í þau 
verkefni sem voru að verða til á 
Íslandi. Eins fór unga fólkið að gera 
ríkari kröfur um starfsumgjörð, það 
vildi starfa hjá stærri fyrirtækjum 
sem buðu f leiri tækifæri. Á þeim 
tíma voru íslenskar verkfræðistofur 
því að sameinast.

Ef la var kynnt til leiks í sömu 
viku og Geir H. Haarde, þá forsætis-
ráðherra, bað Guð að blessa Ísland. 
Allar forsendur fóru því beint út 
um gluggann á fyrsta degi. Engu að 
síður varð sameiningin okkur til 
happs og gerði okkur betur í stakk 
búin til að takast á við samdrátt-
inn sem fylgdi efnahagshruninu. 
Á þeim tíma áttu minni verkfræði-
stofur sem voru sérhæfðar erfitt um 
vik þegar tók að halla undan fæti á 
þeirra sviði og verkefnin þornuðu 
upp. Árið 2010 fóru umsvifin að 
aukast á nýjan leik og vöxtur Eflu 

var um tíu prósent ár frá ári lengst 
af á síðastliðnum áratug,“ segir Guð-
mundur.

Ríflega 120 hluthafar
Hluthafar Eflu starfa allir hjá fyrir-
tækinu, eru ríf lega 120 og eignar-
haldið er dreift. Verkfræðistofan 
velti um 7,1 milljarði króna árið 
2019, hagnaðist um 205 milljónir 
og arðsemi eiginfjár var 15 prósent.

Aðspurður segir Guðmundur að 
íslenskar verkfræðistofur ráði nú 
mjög vel við umfangsmeiri verk-
efni, og hafi erlendar verkfræði-
stofur ekki sótt hart inn á íslenska 
markaðinn á síðustu árum þó að 
dæmi séu ávallt um slíkt.

Hvers vegna óx fyrirtækið svo 
hratt?

„Það má rekja til margra þátta. 
Efnahagslífið tók við sér og tækifær-
in fóru að birtast aftur. Ef la hefur 
lagt áherslu á að veita fjölbreytta 
þjónustu og hvatt til frumkvæðis 
og sjálfstæðis allra starfsmanna. 
Með þessari breidd náðum við að 
virkja fyrirtækið í heild afskaplega 
vel og draga úr áhættu í rekstrinum. 

Sterkur heimavöllur skiptir sköpum
Efla er með starfsemi í sjö löndum. Verkfræðistofan, sem velti sjö milljörðum árið 2019, sótti fram í ljósi sérhæfingar í orkuflutnings- 
og samgöngumannvirkjum. Framkvæmdastjórinn segir Eflu í fremstu röð á heimsvísu í ráðgjöf varðandi orkuflutningsmannvirki.

Guðmundur segir að hugsunin með því að opna í Noregi á sínum tíma hafi verið að byggja nýja stoð undir starfsemina landfræðilega. „Sýn okkar er að breiða úr okkur þar í landi á sömu sviðum og við erum með á Íslandi. Það mun taka tíma,“ segir hann. FRÉTTABLAÐIÐ/VALLI

Ég á fastlega von á 
því að á næstu 

misserum muni fyrirtækið 
fara í eðlilegan vaxtarfar-
veg, enda tækifærin mikil til 
framtíðar.
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Við höfum á sterkum grunni tækni-
þekkingar og sérhæfingar tekið þátt 
í uppbyggingu samfélags á sífellt 
breiðari vettvangi. Má þar nefna 
umhverf ismálin og sjálf bærni, 
skipulagsmál, umgjörð ferðaþjón-
ustunnar og almennt innviði sam-

félagsins. Góð tengsl og samvinna 
við verkfræðistofur leiddi síðan til 
frekari samruna innanlands og nýs 
reksturs erlendis.

Með breiðari þekkingargrunni 
og verkefnum í öllum greinum 
atvinnulífs og opinbera geiranum 

fáum við mikla yfirsýn. Þann-
ig getum við komið sterkar inn í 
mótun fjölbreyttari verkefna frá 
fyrstu stigum, auk þess að útfæra 
síðan einstakar lausnir.“

Mun Efla sem sagt halda áfram að 
vaxa tiltölulega hratt?

„Síðastliðinn áratug tvöfaldaðist 
umfang rekstrarins. Nú síðustu ár 
hafa verið meiri áskoranir í efna-
hagslífinu sem hefur gert það að 
verkum að starfsmönnum hefur 
heldur fækkað á síðustu tveimur 
árum. COVID-19 gerði það meðal 
annars að verkum að við urðum að 
grípa til uppsagna í tengslum við 
óvissu í verkefnastöðu. En lands-
lagið hefur batnað og við erum farin 
að ráða starfsfólk á nýjan leik. Við 
erum því bjartsýn á komandi ár. Ég 
á fastlega von á því að á næstu miss-
erum muni fyrirtækið fara í eðli-
legan vaxtarfarveg, enda tækifærin 
mikil til framtíðar. Um leið þarf að 
fjárfesta í mannauðinum, nýsköpun 
og þróun.

Viðskiptamódelið er einnig 
að þróast. Þó við munum áfram 
byggja tekjuflæðið á útseldri vinnu 
þá eigum við von á að færa okkur 
einnig meira inn í heildarlausnir á 
ákveðnum sviðum, til dæmis í sjálf-
virknivæðingu. Má sem dæmi nefna 
uppsetningu á þjörkum (róbótum) 
með tengdum búnaði í iðnaði. Við-
skiptavinir vilja fremur að einn 
aðili sinni verkefninu frá upphafi 
til enda í stað þess að eiga við ýmsa 
birgja til þess að hrinda verkefninu 
í framkvæmd; svo sem ráðgjafa, 
erlenda birgja og vélsmiðju. Þessa 
hugsun getum við mótað á breiðari 

grundvelli bæði í vöru- og þjónustu-
lausnum,“ segir Guðmundur.

Starfsemi í sjö löndum
Ef la rekur dótturfyrirtæki í Nor-
egi, Svíþjóð, Skotlandi og Póllandi. 
Fyrirtækið á jafnframt hlut í litlum 
verkfræðistofum í Þýskalandi og 
Frakklandi og þróunarfyrirtæki 
í Tyrklandi. Erlendis er sérhæfing 
verkfræðistofunnar einkum á sviði 
orkuf lutningsmannvirkja á borð 
við háspennulínur og tengivirki, 
samgöngumannvirki eins og vegi, 
jarðgöng, brýr og tengda innviði, 
húsbyggingar, stýringar og sjálf-
virkni í iðnaði og jarðvarma. Mesta 
umfangið er í Noregi en þar starfa 
um 35 manns frá ellefu þjóðlöndum.

„Hugsunin með því að opna í Nor-
egi var ekki síst að byggja nýja stoð 
undir starfsemina á öðrum mark-
aði landfræðilega. Sýn okkar er að 
breiða úr okkur þar í landi á sömu 
sviðum og við erum með á Íslandi. 
Það mun taka tíma.

Við nutum góðs af því í fjármála-
hruninu 2008 að vera komin með 
nokkra starfsemi í Noregi. Það 
gaf okkur færi á að taka hratt þátt 
í verkefnum þar þegar verkefnin 
á Íslandi þornuðu upp. Í því felst 
áhættudreifing að geta látið verk-
efnin flæða á milli landa.“

Eru laun á Íslandi ekki orðin of há 
til að hægt sé að láta mikið af erlend-
um verkefnum f læða til Íslands?

„Íslensk tæknistétt er einhver sú 
dýrasta í heiminum. Samkeppnis-
hæfni okkar snarbatnaði eftir fjár-
málahrunið 2008 en eftir það fór 
hún jafnt og þétt dvínandi. Gengi 
krónu hefur nú lækkað – mögulega 
tímabundið – samhliða COVID-19 
og við það batnaði staðan aftur. Við 
höfum tvöfaldað umfangið í Sví-
þjóð á einu ári. Þar eru nánast ein-
vörðungu íslenskir starfsmenn stað-
settir hérlendis að sinna verkefnum 
á sviði orkuflutningsmannvirkja.

Við rekum fyrirtæki í Póllandi á 
sviði orkuf lutnings og dreifingar 
þar sem kostnaður er mun lægri. 
Sérhæfingin og þekkingin er sú 
sama, og staðlaumhverfið sambæri-
legt. Við sjáum fyrir okkur að nýta 
pólsku starfsemina í auknum mæli 
til að styrkja samkeppnishæfni 
okkar.“

Hvernig áskoranir eru í rekstr-
inum í Póllandi?

„Verkkaupar eru yfirleitt opin-
berir aðilar, svo sem rekstrarað-
ilar raforkukerfa og veitufyrirtæki, 
svipað og í Noregi og Svíþjóð. Kaup-
endurnir hafa gríðarlega sterka 
stöðu í öllum samningum og taka 
ýmsar ákvarðanir einhliða sem við 
eigum ekki að venjast annars staðar. 
Það er til dæmis algengt að greiðsl-
ur berist seint í verkefnum. Hluti 
af greiðslunni er inntur af hendi 
í upphafi og svo eftir áföngum. Í 
sumum tilvikum er jafnvel ekki 
greitt að fullu fyrr en verktakinn 
hefur skilað sínu verki, löngu eftir 
okkar skil. Það reynir á fjármögnun 
í millitíðinni. Verkaupi getur síðan 
frestað úttektum á verkinu sem 
aftur frestar greiðslum. Við njótum 
góðs af því að starfsfólk okkar í Pól-
landi er alvant að vinna við þessar 
aðstæður.“

Í fremstu röð
Guðmundur segir að Ef la sé í 
fremstu röð á heimsvísu í ráðgjöf 
varðandi orkuflutningsmannvirki. 
„Það skiptir miklu að hafa sterkan 
heimavöll. Við höfum getað leitað 
fyrir okkur erlendis vegna þeirra 
verkefna sem við höfum tekið að 

okkur á Íslandi. Það er áhyggjuefni 
hversu illa hefur gengið að finna 
samhljóm um áframhaldandi nýt-
ingu endurnýjanlegrar orku hér-
lendis. Það hefur gert það að verkum 
að sérstaða okkur á erlendum vett-
vangi fer dvínandi. Við erum smám 
saman að missa út þekkingu sem 
gaf Íslandi alþjóðlegt forskot. Þessi 
verkefni eru yfirleitt hátæknileg 
og krefjast mikillar þekkingar. Þau 
eru einn grundvöllur tæknimennt-
unar á Íslandi og skapa atvinnu 
fyrir fjölda tæknimenntaðra. Það 
er mikilvægt að horfa á þetta sam-
hengi.

Það eru gríðarleg tækifæri fyrir 
Ísland sem sjálf bært orkuland þar 
sem við vöndum okkur í umgengni 
við náttúruna en nýtum okkur 
endurnýjanlega orku til framtíðar.“

Að hverju þurfum við að huga í 
þeim efnum?

„Sem dæmi nefni ég að vetni og 
vetnisberar sem framleiddir eru 
með endurnýjanlegri orku eru að 
verða mjög eftirsótt vara alþjóð-
lega. Forystuþjóðir eins og Þjóð-
verjar, Frakkar, Japanir og ótal f leiri 
hafa lýst því yfir að þær muni nýta 
þessa orkugjafa í verulegum mæli 
þegar fram í sækir, meðal annars 
fyrir stærri samgöngutæki eins og 
f lutningabíla, skip og jafnvel f lug-
vélar, þar sem ekki er raunhæft að 
nýta rafmagn sem orkugjafa beint.

Við erum í áhugaverðri stöðu til 
að framleiða vetni með umhverfis-
vænum hætti, f lytja það út og eins 
nýta í eigin þágu. Nýting vindork-
unnar mun einnig verða að veru-
leika hér eins og í nágrannalönd-
unum. Við þurfum að fara varlega 
en það er mikilvægt að taka þátt í 
þessari þróun og skapa okkur sýn 
þótt við vitum ekki nákvæmlega 
hvernig framvindan verður. Við 
megum ekki dragast aftur úr.

Það hefur verið mikil vitundar-
vakning um að ganga vel um nátt-
úruna og vetnisvæðing getur vel 
farið saman við þá hugmyndafræði. 
Höfum í huga að kolefnisspor áls 
sem framleitt er með raforku frá 
kolaorkuverum er nálægt áttfalt á 
við það sem framleitt er á Íslandi. 
Jafnvel þó við fjölgum ekki endilega 
álverum eru mikil tækifæri í áfram-
haldandi orkuvæðingu.“

Talið berst að áskorunum í rekstri 
400 manna fyrirtækis sem hefur 
tvöfaldað fjölda starfsmanna síðast-
liðinn áratug eða svo. „Við ákváð-
um, þótt reksturinn hafi gengið vel 
í áratug, að fara í verulegar breyt-
ingar á skipulagi og teymisvæðingu 
í allri starfseminni. Kjörorðin eru 
samvinna, þátttaka og samábyrgð. 
Hugsunin er að innleiða skipulag og 
menningu þar sem fyrirtækið hefur 
mikla aðlögunarhæfni til að bregð-
ast við sífellt örari þróun. Fyrir-
tækið þarf að vera kvikt á traustum 
grunni, starfsmenn þurfa að vinna 
vel saman og Efla þarf að bjóða upp 
á afburða starfsvettvang með mikla 
möguleika til starfsþróunar.“

Var orðið erfitt fyrir 400 manns að 
vinna saman, var fyrirtækið orðið 
stirt?

„Já, fyrirtækið var að verða of 
stirt. Eftir því sem við urðum stærri 
var orðið erfiðara að vera á tánum 
og ná samlegð og við brugðumst við 
því með umræddum breytingum. 
Við erum að breyta vinnustaða-
menningunni og það mun taka tíma 
en við erum strax farin að upplifa 
þessa breyttu hugsun gerjast í fyrir-
tækinu.

Á meðal breytinga sem við gerð-
um var að í stað fagstjóra yfir fag
sviðum erum við nú með fyrirliða 
í fagteymum. Hann hefur annars 
konar hlutverk en fagstjóri. Verkefni 
fyrirliðans er að tryggja að teymið 
virki og vinni vel saman en ekki að 
stýra því. Teymin hafa sjálf mikið 
um störf sín að segja.“

Guðmundur segir að það sé ein af 
mestu áskorunum í starfsemi þekk-
ingarfyrirtækja að tryggja að fólk sé 
sátt þó að stundum verði skoðanir 
skiptar. „Öll okkar þjónusta til við-
skiptavina byggir á framlagi okkar 
sérfræðinga, og því gefur augaleið 
að starfsánægja og sterk liðsheild 
eru grundvallaratriði til árangurs í 
starfseminni.“

Guðmundur segir að hugsunin með því að opna í Noregi á sínum tíma hafi verið að byggja nýja stoð undir starfsemina landfræðilega. „Sýn okkar er að breiða úr okkur þar í landi á sömu sviðum og við erum með á Íslandi. Það mun taka tíma,“ segir hann. FRÉTTABLAÐIÐ/VALLI

Spilaði knattspyrnu 
með FC Baden í Sviss
Guðmundur, sem er upphaf-
lega byggingarverkfræðingur 
að mennt með framhaldsnám 
frá Bandaríkjunum, réð sig til 
Línuhönnunar, eins af forverum 
Eflu, árið 1983 og starfaði þar í 
tvö ár þar til hann fór í atvinnu-
mennsku í knattspyrnu til FC 
Baden í Sviss í bænum Baden 
sem er skammt frá Zürich. Þar 
var hann í tvö ár. „Þetta var rétt í 
enda knattspyrnuferilsins, smá 
krydd í tilveruna fyrir okkur fjöl-
skylduna,“ segir hann. Því næst 
lá leiðin aftur til Línuhönnunar 
og starfaði hann þar á árunum 
1987 til 1991 þegar hann fór í 
MBA-nám til Kanada. Eftir það 
starfaði Guðmundur í ellefu ár 
hjá Eimskip og tók í kjölfarið við 
sem framkvæmdastjóri Línu-
hönnunar árið 2005 sem var þá 
með um 90 starfsmenn.

Hann situr í stjórnum nokk-
urra félaga innan EFLU-sam-
stæðunnar, er í framkvæmda-
stjórn Viðskiptaráðs, í 
fjárfestingaráði ITF sjóðs um 
fjárfestingu í ferðaþjónustu, í 
stjórn Fannborgar um rekstur og 
uppbyggingu í Kerlingarfjöllum, 
í Loftslagsráði og í stjórn Græn-
vangs, samstarfsvettvangs 
atvinnulífs og stjórnvalda um 
loftslagsmál og grænar lausnir.

Guðmundur sat í stjórn Vali
tor, dótturfélags Arion banka, 
í um áratug eða til haustsins 
2019. „Höskuldur Ólafsson, fyrr-
verandi forstjóri Arion banka 
og gamall samstarfsfélagi minn 
frá Eimskipsárunum, var þá for-
stjóri Valitor og leitaðist eftir 
kröftum mínum í stjórnina,“ 
segir hann.

Andlegar æfingabúðir á Indlandi

„Ég var svo heppinn að í að-
draganda bankahrunsins var 
okkur hjónum boðið á vegum 
Lótushúss til Indlands í viku-
langt athvarf í andlegri rækt 
og hugleiðslu. Þetta voru eins 
konar andlegar æfingabúðir, 
minntu á það þegar við fórum í 
æfingabúðir með fótboltanum 
hér á árum áður nema að þarna 
fór fram þjálfun hugans í stað 
líkamans. Á Indlandi lærði ég 
að hugleiða og kynnast betur 
sjálfum mér. Það kom að góðum 
notum í hruninu 2008,“ segir 
Guðmundur.

„Á námskeiðinu var okkur til 
dæmis kennt að við sjálf erum 
ekki hlutverkin sem við sinnum. 
Ég er til dæmis ekki fram-
kvæmdastjóri Eflu í þeim skiln-
ingi, þó ég gegni því hlutverki 
tímabundið. Það er brothætt 
að festast í slíkum þankagangi 
og gæti þá til dæmis sjálfsmynd 
mín laskast í slíkri hugsun nú 
þegar ég skipti um starfsvett-
vang innan fyrirtækisins.

Það er sömuleiðis mikilvægt 
að læra að aftengjast tilfinninga-
lega erfiðum aðstæðum eins 
og kostur er – og vera ekki eins 
og fljótandi korktappi í hafinu. 
Það á ekki að flýja aðstæðurnar 
heldur horfa á þær utan frá – 
hlutlaust – án þess að tengjast 
þeim tilfinningalega. Þetta er 
ekki alltaf auðvelt, en með þeim 
hætti eru meiri líkur á að taka 
yfirvegaðri og betri ákvarðanir.

Hver og einn stjórnar eingöngu 
eigin hugsunum. Þess vegna er 
mikilvægt að kynnast sjálfum 
sér, vinna með það sem betur 
má fara, ná innri sátt og freista 
þess þannig að hafa jákvæð áhrif 
á umhverfi sitt. Við búum öll yfir 
jákvæðum kjarnaeiginleikum 
sem við getum tengst og styrkt 
með hugleiðslu. Þessir eigin-
leikar geta verið innri ró, gleði, 
styrkur og kærleikur. Okkur líður 
vel þegar við upplifum þessa 
eiginleika. Þeir eru okkur öllum 
mikilvægir, og ekki síst í hlut-
verkum leiðtoga í atvinnulífinu.“

Það er áhyggjuefni 
hversu illa hefur 

gengið að finna samhljóm 
um áframhaldandi nýtingu 
endurnýjanlegrar orku 
hérlendis. Við erum smám 
saman að missa út þekkingu 
sem gaf Íslandi alþjóðlegt 
forskot.

Við erum í áhuga-
verðri stöðu til að 

framleiða vetni með um-
hverfisvænum hætti, flytja 
það út og eins nýta í eigin 
þágu.
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Verð á gámaf lutning-
um frá Kína til Evr-
ópu hefur meira en 
þrefaldast á þremur 
síðustu mánuðum 
ársins 2020. Hækk-

anirnar má rekja til þess að COVID-
19 hefur leitt til gámaskorts. Mikil 
eftirspurn er eftir f lutningi á milli 
heimsálfanna sem erf itt er að 
mæta við núverandi aðstæður. 
Þetta segir Bragi Þór Marinósson, 
framkvæmdastjóri alþjóðasviðs 
Eimskips, í samtali við Markaðinn.

Hann segir að markaðsaðstæður 
hafi ekki teljandi áhrif á rekstur 
Eimskips. „Okkur hefur tekist að 
halda sjó,“ segir Bragi Þór. Eim-
skip sinnir meðal annars f lutn-
ingsmiðlun á milli álfanna og er 
sérhæft í matvælum. Hann segir 
að þrátt fyrir minna framboð hafi 
fjöldi gámaeininga sem Eimskip 
komi að ekki fækkað með teljandi 
hætti. Verð sem viðskiptavinum 
bjóðist séu nú hærri en framlegðin 
hafi haldist svipuð.

Bragi Þór segir að á fyrri hluta 
ársins 2020 hafi stóru skipafélögin 
dregið úr flutningum á milli Asíu og 
Evrópu vegna minni eftirspurnar. 
Eftirspurnin hafi hins vegar glæðst 
síðar á árinu. „Það er ekki sjálfgefið 
að vöruflutningar séu jafnir í báðar 
áttir. Það er til að mynda mikið 
framleitt í Kína og f lutt til Evrópu. 
Það gerði það að verkum að það 
söfnuðust upp tómir gámar í Evr-
ópu. 

Kínverskir útflytjendur hafa átt 
erfitt með að flytja út vörur og því 
hafa vöruhús fyllst. Þetta hefur 
skapað verðþrýsting. Útflytjendur 
hafa yfirboðið hver annan til að 
fá pláss í skipi. Það hefur gert það 
að verkum að hætt hefur verið 
við f lutning á ýmissi ódýrari vöru 
vegna þess að það borgar sig ekki 
lengur. Kaupendur hafa orðið að 
leita að sambærilegum vörum frá 
öðrum löndum,“ segir hann.

Tekið er COVID-19 sýni úr 
hverjum frystigámi sem f luttur 
er til Kína sem gert hefur það að 
verkum að það getur tekið um 20 
daga að afgreiða hann úr höfninni. 
„Kínverjar eru ítrekað að finna 

COVID-19 smit á pakkningum sem 
koma frá Evrópu og telja að með 
þeim hætti berist smit til landsins 
þótt gámarnir hafi verið í 40 daga á 
leiðinni í 22 gráðu frosti. Við vitum 
ekki til þess að þetta hafi verið 
vandamál í Evrópu. Í Kína eru pall
ettur og lyftarar ekki notuð í sama 
mæli og í Evrópu og því er kössum 
oft staflað með handafli. Þegar upp 
koma smit eru höfnunum takmörk 
sett eða lokað í einhvern tíma. Við 
erum nú að bíða fregna af því að stór 
höfn í Kína verði opnuð á nýjan leik. 
Þetta leiðir til þess að hafnir eru oft 
yfirfullar og því þarf að senda skip á 
aðrar hafnir,“ segir Bragi Þór.

Menn eru ekki á einu máli um 
hvenær leysist úr stöðunni. Bragi 
Þór segir að nú séu f lutningar til og 
frá Kína í hámarki því það styttist 
í kínversku áramótin. Við það til-
efni sé mörgum framleiðslufyrir-
tækjum lokað í allt að þrjár vikur. 
„Sumir telja að í kjölfarið muni 
markaðurinn leita jafnvægis. Aðrir 
telja að uppsafnaður vandi sé svo 
mikill að það verði viðvarandi 
gámaskortur fram í mitt ár 2021,“ 
segir hann.

Að sögn Braga Þórs tekur það 
stórt skip um 40 daga að sigla frá 
Evrópu til Asíu. Því taki hring-
ferðin um 80-100 daga að komast 
aftur til Evrópu. „Það mun taka 
tíma að bregðast við ástandinu,“ 
segir hann.

Fyrir tveimur árum var staðan 
allt önnur. Nóg framboð var af 
lausum gámum, verð í lægstu 
lægðum og stóru skipafélögin 
voru að tapa á f lutningunum. Til 
að bregðast við því var meðal ann-
ars mikið um stórar sameiningar. 
„Verðhækkanirnar hafa gert það 
að verkum að stóru skipafélögin 
eru að skila hagnaði núna,“ segir 
Bragi Þór.

Flutningsverð frá Kína 
til Evrópu þrefaldaðist
Skortur er á gámum í Kína til að ferja vörur til Evrópu. Tekið er COVID-19 
sýni úr hverjum frystigámi sem fluttur er til Kína sem gert hefur það að 
verkum að það getur tekið um tuttugu daga að afgreiða hann úr höfninni.

Flöskuháls hefur skapast í flutningum frá Kína til Evrópu vegna skorts á gámum. Sýnataka til að gá hvort COVID-19 
smit sé í gámum frá Evrópu gerir það að verkum að langan tíma tekur að afgreiða hvern gám. FRÉTTABLAÐIÐ/EPA

Helgi Vífill  
Júlíusson
helgivifill@frettabladid.is

Mikill tími fer í að 
þjónusta viðskiptavini
Helstu áhrif erfiðleika í 
flutningum frá Asíu til Evrópu 
á rekstur Samskipa er að mikill 
tími fer í það hjá starfsfólki að 
aðstoða viðskiptavini. „Aðal-
vinnan felst í því að finna laust 
flutningspláss og leita lægstu 
verða. Það hefur gengið upp 
hingað til en mjög mikill tími 
fer í það,“ segir Þórunn Inga 
Ingjaldsdóttir, forstöðumaður 
hjá Samskipum.

Stuðlar að  
verðbólguþrýstingi
Bert Colijn, hagfræðingur hjá 
fjármálafyrirtækinu ING, segir 
að skortur á aðföngum og hærri 
flutningskostnaður gæti dregið 
úr hagvexti á heimsvísu og 
stuðlað tímabundið að auknum 
verðbólguþrýstingu í ár, að því 
er fram kemur í frétt Financial 
Times.

Framleiðendur í Bretlandi 
segja að flutningskostnaður 
hafi hækkað meira en sem 
nemur hagnaði af sölu á vörum. 
Þess vegna þurfi að hækka 
vöruverð. Breskur innflytjandi 
segir að hann standi frammi 
fyrir því að annaðhvort hækka 
verð til að mæta þreföldun á 
flutningskostnaði eða eiga á 
hættu að birgðir klárist.

Fram kemur í könnun að 
framleiðendur á evrusvæðinu 
séu að ganga á birgðir af hrá-
efnum til framleiðslu sinnar og 
verð á aðföngum hafi hækkað 
snarpt.

Bragi Þór 
Marinósson, 
framkvæmda-
stjóri alþjóða-
sviðs Eimskips.
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Frestur til að skila inn 
umsögnum um drög 
a ð  a ð g e r ð a á æ t l u n 
Reyk jav ík urborgar í 
lof t slagsmálum ár in 
2021 til 2025 rennur 

út næstkomandi föstudag. Sím-
inn var í stórum hópi fyrirtækja 
og einstaklinga sem sendu hug-
myndir til stýrihóps borgarinnar 
við undirbúning þessa mikilvæga 
verkefnis. Umhverfis- og loftslags-
mál eru orðin órjúfanlegur þáttur 
af ákvörðunum í rekstri. Til að 
ná árangri þarf meðal annars að 
rækta samvinnu mismunandi aðila 
og samnýtingu innviða, en þau 
lykilorð koma einmitt fram í þeim 
drögum sem borgin hefur lagt fram 
til kynningar.

Forðast óþarfa framkvæmdir
Hugmyndir Símasamstæðunnar 
hafa um margra ára skeið miðað 
að því að draga úr óþörfum fram-
kvæmdum, sem eru sóun á fjár-
magni og sumar hverjar einstak-
lega óumhverfisvænar. Við gröft 
og lagningu nýrra fjarskiptainn-
viða þarf meðal annars að fjar-
lægja malbik en við framleiðslu 
á nýju tonni af malbiki myndast 
losun upp á 39 kíló koltvísýrings. 
Við bætist losun vegna f lutnings og 
förgun á gamla malbikinu. Ljóst er 
að kolefnisfótsporið við slíkar stór-
framkvæmdir er verulegt, auk þess 
sem jarðraskið þyrlar upp svifryki 
með tilheyrandi áhrifum á loft-
gæði, sem er annar mikilvægur 
málaf lokkur.

Í Reykjavík hefur náðst sá fíni 
árangur að öll heimili og fyrir-
tæki eru tengd ljósleiðara. Stór 
hluti íbúa á svæðinu hefur val á 
milli ljósleiðara frá tveimur fyrir-
tækjum, Gagnaveitu Reykjavíkur 
(GR) og Mílu. Ljóst er að í kringum 
tvítengd hús liggja mikil verðmæti 
ónotuð í jörðu, þar sem eitt ljós-
leiðaranet dugar til allra háhrað-
af lutninga um f y r irsjáanlega 
framtíð. Borginni var í lófa lagið að 
koma í veg fyrir stóran hluta þess-
ara tvöföldu röralagninga með því 
að kjósa samnýtingu á báða bóga. 
En gott og vel, þetta er búið og gert.

GR hefur tengt með ljósleiðara að 
20 til 30 þúsund f leiri heimilum á 
suðvesturhorninu en Míla. Með því 
að samnýta þessa tilteknu grunn-
innviði er hægt er að sleppa því 
að tvítengja f leiri hús og komast 
þannig hjá jarðvegsframkvæmdum 
og raski í kringum fjölda íbúða 
í borginni. Árið 2018 náðist að 
frumkvæði Símasamstæðunnar 
samkomulag við GR um sameigin-
legar jarðvegsframk væmdir á 
þeim svæðum þar sem verið var að 
frumleggja ljósleiðaratengingar til 
heimila. Var það stórt skref í átt að 
minnka kolefnisspor við lagningu 
fjarskiptainnviða. Í fyrra náðist svo 

annað jákvætt skref þegar Síminn 
og GR sömdu um aukið samstarf 
sem mun komast til framkvæmda 
á þessu ári. Brýnt er að þróa þetta 
samstarf áfram.

Snjall búnaður og heimskur
Hvernig samnýtingunni á inn-
viðunum er háttað er lykilatriði 
þegar horft er til samkeppni og 
nýsköpunar. Ljósleiðari í röri í jörð 
er einn og sér „heimskur“ búnaður. 
Til þessa að kveikja á honum og 
tengja við snjöll tæki þarf virkan 
búnað. Það er í þeim hluta sem þró-
unin á þjónustu og samkeppni við 
neytendur liggur, en ekki í greftri, 
rörum og strengjum. Það er skoðun 
Símans að mikilvægt sé að fjar-
skiptafyrirtæki veiti sem mest af 
sinni þjónustu um fjölbreytilegan 
virkan búnað, þótt óvirku innvið-
irnir séu víða þeir sömu. Með því 
að opna á þann möguleika, fremur 
en að skilyrða samnýtinguna við 
alla tæknikeðjuna, en að ella fáist 
ekkert samnýtt, getur borgin 
komið í veg fyrir að skurðgröfur 
verði ræstar að óþörfu. Margir kíló-
metrar af nýjum skurðum að þess-
um tugþúsundum heimila yrðu 
til þess eins að tengja ljósleiðara 
númer tvö, sem mun annaðhvort 
liggja ónotaður í jörð eða verða til 
þess að ljósleiðarinn sem fyrir var 
verður ónotaður.

Spáð hefur verið að 15 prósent 
af markmiði Evrópu um kolefnis-
hlutleysi á næstu áratugum muni 
nást fyrir tilstilli 5G, internets 
hlutanna og f leiri fjarskiptalausna. 
Snjöll sítengd heimilistæki geta 
stillt notkun sína þannig að orka 
sparast umtalsvert. Innleiðing á 
nýrri tækni hvílir á að vel takist 
að nýta fyrirliggjandi innviði. 
Til lengri tíma er beinn aðgangur 
að innviðum borgarinnar, á við-
skiptalegum forsendum auðvitað, 
tryggasta leiðin til að stuðla að 
grænni nýsköpun og gróskumikilli 
samkeppni.

Til lengri tíma er 
beinn aðgangur að 

innviðum borgarinnar, á 
viðskiptalegum forsendum 
auðvitað, tryggasta leiðin til 
að stuðla að grænni ný-
sköpun og gróskumikilli 
samkeppni.

Margir kílómetrar 
af nýjum skurðum 

að þessum tugþúsundum 
heimila yrðu til þess eins að 
tengja ljósleiðara númer tvö, 
sem mun annaðhvort liggja 
ónotaður í jörð eða verða til 
þess að ljósleiðarinn sem 
fyrir var verður ónotaður.

GRILLAÐUR – PÖNNUSTEIKTUR – OFNBAKAÐUR 
Borinn fram með fersku salati, smælki, og citrus beurre blanc.

APOTEK Kitchen + Bar       Austurstræti 16       Sími 551 0011       apotek.is

JANÚAR TILBOÐ
1.990 kr. á mann 

FRÁBÆR Í HÁDEGINU

FISKIVEISLA
3 tegundir af ferskasta fiski dagsins

 
 

Brýning til borgar 
Orri Hauksson 
forstjóri Símans
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Eitt af þeim nýmælum er fólust 
í hinni almennu persónu-
verndarreglugerð Evrópusam-

bandsins (GDPR) varðar gildissvið 
reglugerðarinnar, en hún gildir að 
vissu marki um vinnslu ábyrgðar- 
og v innsluaðila persónuupp-
lýsinga, sem ekki hafa staðfestu 
í Evrópusambandinu eða á Evr-
ópska efnahagssvæðinu. Þannig 
gildir reglugerðin um vinnslu per-
sónuupplýsinga á vegum fyrirtækja 
sem bjóða einstaklingum á svæðinu 
vöru og þjónustu, jafnvel þó slíkt 
sé ekki gert gegn gjaldi. Jafnframt 
gildir reglugerðin þegar slíkir aðilar 
hafa eftirlit með hegðun einstakl-
inga sem staddir eru á svæðinu. 

Undir fyrrnefnda atriðið fellur það 
þegar alþjóðleg fyrirtæki beina til-
boðum um vöru og þjónustu gegn-
um netið til einstaklinga á svæðinu. 
Skylda þessi getur náð hvort heldur 
sem er til ábyrgðaraðila vinnslu eða 
til vinnsluaðila.

Þegar reglugerðin tekur til 
vinnslu vegna þeirra fyrirmæla sem 
hér var lýst, ber viðkomandi aðila í 
vissum tilvikum að tilnefna skrif-
lega fulltrúa sinn innan svæðisins. 
Mörg alþjóðleg fyrirtæki hafa fram 
til þessa haft starfsstöð í Bretlandi 
og því hafa þau ekki verið skyldug 
að tilnefna fulltrúa innan Evrópska 
efnahagssvæðisins. Breyting hefur 
nú orðið á þessu.

Brotthvarf Breta úr Evrópusam-
bandinu hafði í för með sér að sett 
voru í Bretlandi lög um persónu-
vernd, sem munu að mestu sam-
hljóða almennu persónuverndar-
reglugerðinni. Bresk lög kveða nú 
á um að ábyrgðar- og vinnsluað-
ilar vinnslu persónuupplýsinga 
sem ekki hafa staðfestu í Bretlandi, 
þurfi að tilnefna fulltrúa gagnvart 

persónuverndaryfirvöldum. Þessi 
skylda gildir óháð samningi Breta 
við Evrópusambandið, óháð því 
samkomulagi sem gert var fyrir 
síðustu áramót milli Breta, Íslands 
og Evrópusambandsins um heimild 
til miðlunar persónuupplýsinga og 

óháð því hvort Evrópusambandið 
muni í framtíðinni taka ákvörðun 
um hvort Bretland telst veita per-
sónuupplýsingum fullnægjandi 
vernd. 

Vegna útgöngu Bretlands úr Evr-
ópusambandinu um síðustu áramót 
þurfa þau alþjóðlegu fyrirtæki sem 
ekki hafa starfsstöð í Bretlandi að 
tilnefna fulltrúa í Bretlandi (e. UK 
Representative). Meginhlutverk 
fulltrúans er að koma fram fyrir 
hönd viðkomandi ábyrgðar- eða 
vinnsluaðila gagnvart bresku per-
sónuverndarstofnuninni, Inform-
ation Commissioner’s Office (ICO). 
Íslensk fyrirtæki sem ekki eru með 
staðfestu í Bretlandi þurfa með 
sama hætti að taka til athugunar 
hvort þeim sé skylt að tilefna slíkan 
fulltrúa.

Af upplýsingum um hina nýju 
bresku löggjöf má ráða að kröfurnar 
um fulltrúa í Bretlandi eigi ekki við 
um vinnslu opinberra aðila. Krafan 
nær hins vegar til annarra þeirra 
sem ekki hafa neina staðfestu eða 
starfsemi í Bretlandi, en vinna per-

sónuupplýsingar um breska aðila 
með þeim hætti að þeir annað-
hvort hafa eftirlit með hegðun 
þeirra innan Bretlands eða beint 
er til þeirra tilboðum um vöru eða 
þjónustu. 

Undanþegnir skyldu til að til-
nefna fulltrúa eru þeir sem vinna 
persónuupplýsingar í einstök 
skipti án þess að vinnslan hafi í för 
með sér sérstaka áhættu varðandi 
réttindi hins skráða og án þess að 
taka í miklum mæli til hinna sér-
stöku f lokka persónuupplýsinga 
(viðkvæmar persónuupplýsingar). 
Í framkvæmd hefur þetta þá 
þýðingu að íslenskir aðilar, bæði 
ábyrgðaraðilar og vinnsluaðilar, 
sem að jafnaði vinna persónuupp-
lýsingar um breska einstaklinga 
án þess að hafa þar staðfestu, skulu 
tilnefna fulltrúa. Slíkt getur meðal 
annars átt við í þeim tilfellum þegar 
íslenskt fyrirtæki hefur ekki starfs-
stöð í Bretlandi en er þar með fastan 
viðskiptamannahóp. Fyrirtæki í 
þeirri stöðu ættu að kanna nánar 
hvort skyldan á við um þá.

Brexit: Tilnefning fulltrúa í Bretlandi vegna vinnslu persónuupplýsinga
Erla S. 
Árnadóttir 
hæstaréttarlög-
maður og með-
eigandi á LEX 
lögmannsstofu 

Íris Hrönn Kristinsdóttir er 
fjármálastjóri Íslensku lög-
fræðistofunnar og löggiltur 
einkaþjálfari. Hún stefnir 
að mikilli forgjafarlækkun 
á golfvellinum í sumar. Hún 

hvetur samstarfsfélaga sína og aðra 
til að vera skemmtanastjórinn í 
eigin lífi. Hún segir mikilvægt að 
koma auga á tækifæri sem geta 
falist í öllu því mótlæti sem f lestir 
verða einhvern tímann fyrir á lífs-
leiðinni. 

Hver eru þín helstu áhugamál? 
Ég er snarofvirk. Útivist og hreyf-

ing í hvaða formi sem er, hjólreiðar, 
fjallganga, lyftingar, skíði, golf. Bara 
eins lengi og ég er að gera eitthvað. 
Ég elska líka að ferðast og hlakka til 
að geta gert meira af því á þessu ári, 
auk þess finnst mér gaman að elda 
góðan mat og vera í góðum félags-
skap.

Hvernig er morgunrútínan þín? 
Ég vildi óska þess að ég gæti sagt 

að ég byrji hvern morgun á jóga eða 
hreyfingu eins og ég ætti að gera 
en það er ekki svo gott. Morgun-
rútínan er nokkuð beisik, fæ mér 
kaffibolla og kem dóttur minni í 
skólann þegar hún er hjá mér. Tek 
svo morgunspjall við vinnufélagana 
um daginn og veginn áður en ég fer 
að stúdera tölur.

Nærðu að halda jafnvægi milli 
vinnu og fjölskyldulífs? 

Já, ég á mjög auðvelt með það. Ég 
á mjög skilningsríka yfirmenn og 
ég fæ að haga vinnutímanum eftir 
aðstæðum hverju sinni. Mér finnst 
gaman í vinnunni og vinn með góðu 
fólki, svo ég er mjög heppin þar.

Hver hafa verið mest krefjandi 
verkefnin á undanförnum miss-
erum? 

Fyrir félagsveru eins og mig 
þá eru þessi boð og bönn frekar 
krefjandi og ég sakna mjög að hitta 
fólkið mitt og gera mér glaðan dag 
í góðum hópi. En ég treysti á mína 
menn í Pfizer og Moderna að kippa 
þessu í liðinn sem allra fyrst.

Hver eru helstu verkefnin fram 
undan? 

Ég hef sett mér háleit hjólamark-
mið, príla upp á nokkur fjöll og æfa 
golfsveif luna. Og auðvitað vinna 
upp tapaðan tíma með fólkinu 
mínu.

Ef þú þyrftir að velja annan starfs-
frama, hvað yrði fyrir valinu? 

Ég uni mér vel í kringum tölur 
og fólk, svo þessi starfsvettvangur 
hentar mér vel. Ef ég væri að velja 
mér nám í dag þá er ég nokkuð viss 
um að ég myndi velja sjúkraþjálfun, 
lýðheilsufræði eða eitthvað þess 
háttar. Það er ekkert útilokað í þeim 
efnum, ég fæ óteljandi hugmyndir á 
hverjum degi en sem betur fer fram-
kvæmi ég ekki þær allar.

Hvar sérðu þig eftir tíu ár? 
Ég er ekki vön að plana svona 

langt fram í tímann, oft gríp ég 
bara þau tækifæri sem gefast hverju 
sinni. Ég vona að ég verði með fleiri 
broshrukkur og með gott fólk í 
kringum mig. Kannski verð ég 
orðin amma, nei, fjandinn hafi það! 
Ég verð illa svikin ef ég verð ekki 
komin með lægri forgjöf í golfinu. 
Hún getur allavega ekki hækkað!

Hvers hlakkarðu mest til þessa 
dagana? 

Að mega ferðast aftur, hitta bróð-
ur minn og fjölskyldu hans sem eru 
búsett erlendis. Að verða frjálsari, 
takast á við nýjar áskoranir, ný 
tækifæri og njóta þeirra.

Hvers konar stjórnunarstíl hef-
urðu tileinkað þér og hvers vegna?

 Ég vil hafa gaman í kringum mig 
svo ef ég er með stjórnunarstíl, þá 
snýst hann um að hafa gaman. 
Getum kallað það „skemmtana-
stíllinn“. Ég reyni að hvetja fólk til 
að horfa á það jákvæða, að vera 
skemmtanastjórinn í sínu lífi og sjá 
hvaða tækifæri geta leynst í mót-
lætinu. Það er öllum hollt að fara 
stundum út fyrir þægindaramm
ann og takast á við nýjar áskoranir. 
Þannig þroskumst við. Lífið er alls 
konar, skin og skúrir, stundum er 
bara gott að vera smá Pollýanna.

Fjármálastjórinn sem 
lærði til einkaþjálfara

Íris Hrönn er útivistarmanneskja og ver frístundum sínum á fjöllum, nú eða á golfvellinum. FRÉTTABLAÐIÐ/SIGTRYGGUR ARI

Svipmynd  
Íris Hrönn Kristinsdóttir

Nám:  
Ég er viðskiptafræðingur og mér til 
gamans þá fór ég í einkaþjálfara-
nám í Keili.

Störf:  
Ég starfa hjá Íslensku lögfræði-
stofunni og er titluð fjármálastjóri. 
En ætli ég sinni ekki flest öllu nema 
lögmannsstörfum.

Bresk lög kveða nú 
á um að ábyrgðar- 

og vinnsluaðilar vinnslu 
persónuupplýsinga sem 
ekki hafa staðfestu í Bret-
landi þurfi að tilnefna 
fulltrúa gagnvart persónu-
verndaryfirvöldum.

Fyrir félagsveru 
eins og mig þá eru 

þessi boð og bönn frekar 
krefjandi og ég sakna mjög 
að hitta fólkið mitt og gera 
mér glaðan dag í góðum 
hópi. En ég treysti á mína 
menn í Pfizer og Moderna 
að kippa þessu í liðinn sem 
allra fyrst.
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Jón Eggert  
til Arctica
Jón Eggert 
Hallsson, sem 
hefur verið á 
íslenskum fjár-
málamarkaði um 
langt skeið, hefur 
tekið til starfa í 
markaðsviðskiptum 
hjá verðbréfafyrirtækinu Arctica 
Finance. Jón Eggert, sem var um 
tíma forstöðumaður eignastýring-
ar Íslenskra verðbréfa, hefur áður 
meðal annars starfað hjá Kviku 
banka, Straumi fjárfestingabanka, 
ráðgjafarfyrirtækinu Expectus, J 
Bond Partners og Íslandsbanka. Á 
sama tíma hefur Valdimar Ármann, 
sem tók til starfa í fyrra í markaðs-
viðskiptum hjá Arctica, fært sig yfir 
í eignastýringu hjá félaginu.

Stutta stráið
Ekki eru allir á eitt 
sáttir um fyrir-
hugaða sölu Ís-
landsbanka. Sér-
fræðingateymi 
Alþýðusambands 
Íslands varar 
við illa meinandi 
fjárfestum, sem gætu lagt ferða-
þjónustuiðnaðinn í rúst með því 
að ganga að veðum og selja eignir. 
Samkeppniseftirlitið, undir forystu 
Páls Gunnars Pálssonar, hefur 
efasemdir um þátttöku lífeyris-
sjóða þar sem eignarhald sjóðanna 
á tveimur viðskiptabönkum gæti 
hamlað samkeppni en núna er 
það einn og sami aðilinn – ríkis-
sjóður – sem á meirihluta fjármála-
kerfisins. Samkeppniseftirlitið 
virðist ekki hafa teljandi áhyggjur 
af því. Aðilar úr ýmsum áttum hafa 
það svo á hornum sér að ekki muni 
fást hæsta mögulega verð fyrir 
bankann. Draumaniðurstaðan er 
þá væntanlega sú að ríkissjóður 
selji almenningi Íslandsbanka á 
háu verði. Það væri þá ekki í fyrsta 
sinn sem skattgreiðendur drægu 
stutta stráið í samskiptum sínum 
við hið opinbera.

Picchietti  
til Verne
Verna Global, sem 
rekur gagnaver á 
Ásbrú í Reykja-
nesbæ, hefur 
ráðið Alexander 
Picchietti í nýja 
stöðu stjórnanda 
stefnumótunar sem 
snýr að því að stofna til sam-
starfs og sambanda sem styðja 
við erlenda fjárfestingu á Íslandi. 
Picchietti mun bera ábyrgð á 
samskiptum Verne Global við lykil- 
samstarfsaðila innan iðnaðarins, 
byggja upp ný viðskiptasambönd 
sem mætt geta flóknum þörfum 
alþjóðlegra viðskiptavina fyrir 
hýsingu á reikni- og tölvuafli á 
Íslandi. Verne Global er nú þegar 
í samstarfi við leiðandi framleið-
endur tölvubúnaðar í heiminum, 
svo sem Dell, Intel og NVIDIA sem 
og þá þjónustuaðila hérlendis sem 
aðstoða viðskiptavini Verne Global 
við innleiðingu, uppsetningu og 
viðhald á þeim búnaði. Picchietti 
hefur verið búsettur á Íslandi síðan 
2006 og hefur gegnt stjórnenda-
stöðum hjá Sensa, Símanum, Basis 
og nú síðast sem stjórnandi skýja-
þjónustu hjá Crayon.

Síðastliðið vor lagði Bankasýsla 
ríkisins fram tillögu til fjár-
mála- og efnahagsráðherra 

um að hefja söluferli að eignarhlut 
sínum í Íslandsbanka. Viku eftir að 
tillagan var lögð fram dundi sögu-
legt áfall yfir hlutabréfamarkaði 
víða um heim og var hún því dregin 
til baka. Nú hefur Bankasýslan 
metið sem svo að ákjósanlegur tími 
sé til að kanna á ný hvort ásættan-
legt verð gæti fengist fyrir um fjórð-
ungshlut í bankanum.

Það er tæpast hægt að segja að 
málið hafi komið eins og þruma 
úr heiðskíru lofti líkt og fram kom 
í máli nokkurra þingmanna í vik-
unni. Að minnsta kosti ekki fyrir 
þá sem á annað borð hafa kært sig 
um að kynna sér það. Þvert á móti 
hefur tillaga Bankasýslunnar, sem 
komið var á fót árið 2009, átt sér ára-
langan aðdraganda. Það hefur verið 
skýr stefna núsitjandi ríkisstjórnar 
að draga úr vægi hins opinbera í 
fjármálakerfinu enda heyrir það til 
undantekninga að þróuð ríki séu 
meirihlutaeigendur að bankakerf-
inu. Mikil og vönduð vinna hefur 
farið fram á kjörtímabilinu, meðal 
annars með gerð Hvítbókar um 
framtíðarsýn fyrir fjármálakerfið. 
Hundruð blaðsíðna um efnið liggja 
fyrir og fjölmargar ræður í þingsal 
verið fluttar.

Þess er vert að geta að öll önnur 
vestræn ríki hafa komist að þeirri 
niðurstöðu að afskipti ríkisvalds-
ins af bankakerfinu eigi fyrst og 
fremst að fara fram í gegnum reglu-
verk og eftirlit en ekki eignarhald. 
Veigamesta ástæða þess að ríkið sé 
óheppilegur eigandi að bönkum er 
sú að áhættusamur samkeppnis-
rekstur á einfaldlega ekki erindi í 
efnahagsreikning ríkissjóðs. Slíkur 
rekstur felur í sér óásættanlega 

áhættu fyrir skattgreiðendur og 
óeðlileg afskipti ríkisvaldsins af 
samkeppnismarkaði.

Má selja banka  
í miðjum heimsfaraldri?
Fáa hefði grunað síðastliðið vor að 
fjármálamarkaðir myndu standa 
storminn eins vel af sér og raun ber 
vitni. Aðgerðir yfirvalda víða um 
heim hafa leitt til þess að hluta-
bréfaverð er víða í hæstu hæðum. 
Hið sama gildir á Íslandi. Margir 
óttuðust um stöðugleika banka-
kerfisins en íslensku viðskipta-
bankarnir standa styrkum fótum 
þrátt fyrir hið þunga högg heims-
faraldursins. Hlutabréfaverð Arion 
banka hefur raunar aldrei verið 
hærra, sem er skýrasta og aug-
ljósasta birtingarmynd þess að 
hagfelld skilyrði séu til sölu hlutar 
í Íslandsbanka.

Fyrir þá sem hafa áhyggjur af því 
að verið sé að fórna framtíðararð-
greiðslum er vert að hafa í huga 
að ríkið mun eftir sem áður vera 
viðtakandi nær allra þeirra arð-
greiðslna sem koma munu til frá 
bönkunum tveimur þar til annað 
er ákveðið. Að því sögðu eru arð-
greiðslur í framtíð sem tveir fuglar 
í skógi á meðan afrakstur sölu 
hluta er fugl í hendi. Arðgreiðslur 
liðinna ára, sem einkennst hafa af 
sölu eigna í kjölfar bankahrunsins, 
heyra sögunni til. Væntingar um 
framtíðararðsemi eru hins vegar 
grundvöllur virðismats þess hlutar 
sem boðinn verður til sölu.

Verður nýjum  
eigendum treystandi?
Ýjað hefur verið að því að nýir eig-
endur Íslandsbanka gætu viljað 
knýja fram fjöldagjaldþrot í ferða-
þjónustu til að minnka óvissu um 
lánasafn bankans. Fyrir utan þá 
staðreynd að ríkið verður eftir sem 
áður stór meirihlutaeigandi bank-
ans eru slíkar aðdróttanir hæpnar 
í ljósi þess að engri óvissu yrði 
eytt með því að ganga að veðum í 
stórum stíl í því efnahagsástandi 
sem nú ríkir. Hversu mikils virði 
eru annars eignir atvinnugreinar 
sem enn er í frosti? Um það hlýtur 
að ríkja þó nokkur óvissa. Hags-
munum eigenda bankans hlýtur 
að vera betur borgið með því að 
unnið sé að farsælli endurræsingu 
fyrirtækja viðskiptavina um leið 
og birtir til.

Almennt útboð hluta, eins og 
Bankasýslan leggur til, er vel til 
þess fallið að tryggja opið og gagn-
sætt söluferli. Engin ástæða er til 
annars en að ætla að eignarhald 
bankanna muni samræmast þeim 
ströngu lögum og reglum sem um 
það gilda. Þá eru í gildi lög frá árinu 
2012 sem fjalla sérstaklega um 
sölumeðferð eignarhluta ríkisins 
í fjármálafyrirtækjum.

Það er reyndar sérstakt umhugs-
unarefni að til séu þeir, sem munu 
líklega aldrei telja réttan tíma til 
sölu bankans, sem leggi sig fram 
við að rýra traust almennings 
á bankakerfinu og mögulegum 
framtíðareigendum þess. Ætla 

mætti að það væri gert einmitt í 
þeim tilgangi að viðhalda eignar-
hlutnum í skauti ríkissjóðs um 
ókomna tíð.

Þarft skref inn í framtíðina
Að sjálfsögðu ríkir óvissa um lána-
bók bankans. Útlánastarfsemi er 
í eðli sínu áhætturekstur. Það er 
staðreynd sem fæst ekki breytt, 
óháð því hver lánveitandinn er. 
Lykilspurningin er hvort unnt verði 
að fá ásættanlegt verð fyrir eignar-
hlutinn í bankanum með tilliti til 
þeirrar áhættu sem við blasir. Munu 
vera kaupendur að hlutnum á því 
verði sem ríkissjóður er tilbúinn til 
að láta hann af hendi? Til að fá svar 
við þeirri spurningu þarf að leggja 
af stað í leiðangurinn.

Með sölu væri fyrsta skrefið stigið 
í átt að dreifðara og heilbrigðara 
eignarhaldi á bankakerfinu, nú 
þegar það stendur frammi fyrir 
miklum áskorunum meðal ann-
ars vegna stórstígra tæknifram-
fara. Ríkissjóður gæti samhliða 
dregið úr lánsfjárþörf og minnkað 
áhættu á efnahagsreikningi sínum. 
Nýr valmöguleiki yrði til staðar 
fyrir almenning til að ávaxta sinn 
sparnað í því lágvaxtaumhverfi 
sem nú ríkir. Kostirnir eru margir 
og ótvíræðir.

Þeir sem telja að eignarhaldi 
bankakerfisins sé best fyrir komið 
hjá ríkissjóði mega gjarnan vera 
heiðarlegir með það svo hægt sé að 
eiga þá umræðu grímulaust. Þeim 
sem hyggjast aftur á móti bíða af 
sér óvissuna þegar kemur að sölu 
á hinum umfangsmikla eignarhlut 
ríkisins í fjármálakerfinu má benda 
á hið augljósa, sem er það að biðin 
mun reynast óendanleg.

Það er sérstakt 
umhugsunarefni að 

til séu þeir, sem munu 
líklega aldrei telja réttan 
tíma til sölu bankans, sem 
leggi sig fram við að rýra 
traust almennings á banka-
kerfinu og mögulegum 
framtíðareigendum þess.

Skotsilfur Kínverjar byggja nýja höfuðborg Egyptalands

��Bygging nýrrar höfuðborgar Egyptalands gengur hratt þessa dagana, en HM í handbolta fer þar fram um þessar mundir. Nýja borgin er 45 kílómetra 
austur af Kaíró og jafnlangt er til hafnarborgarinnar Súes. Nýja höfuðborgin mun meðal annars hýsa ríkisstofnanir, ráðuneyti og sendiráð. Verkið er 
unnið í samstarfi við China State Construction Engineering Company og er hluti af „Belti og braut“-verkefni kínverskra stjórnvalda.  FRÉTTABLAÐIÐ/EPA

Mikilvægu stefnumáli fylgt úr hlaði 
Anna Hrefna 
Ingimundar-
dóttir  
forstöðumaður 
efnahagssviðs 
Samtaka 
atvinnulífsins
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Það var engin 
sérstök stefna að 

ríkið ætti að eignast Íslands­
banka og þar af leiðandi á 
það ekki að vera 
einhver sérstök 
stefna að ríkið eigi 
að eiga hann áfram. 
Steingrímur J. Sigfús-
son, forseti Alþingis 
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Þorsteinn Friðrik  
Halldórsson

SKOÐUN

SIR ARNAR GAUTI

L Í F S T Í L S Þ Á T T U R  

ALLA FIMMTUDAGA
KL. 21:30

Öryggismiðstöðin og Húsasmiðjan
bjóða landsmönnum upp á Sir Arnar Gauta

LÍFSSTÍLSÞÁTTUR

SIR ARNAR GAUTI  
 

Lífsstílsfrömuðurinn Arnar Gauti mætir aftur á skjáinn með glænýjan lífsstílsþátt. 

Í þáttunum heimsækir hann falleg og vel hönnuð íslensk heimili og sýnir áhorfendum 

fyrir og eftir breytingar. Hann kynnir sér íslenska veitingahúsamenningu, skoðar 

uppbyggingu nýrra hverfa þar sem nútíma arkitektúr er í fyrirrúmi og fjallar einnig 

um ýmis lífsstílstengd málefni. 

Sir Arnar Gauti er á dagskrá Hringbrautar alla fimmtudaga kl. 21:30.

Kaupfélag Skagfirðinga (KS) hefur eignast 
M-veitingar ehf., en síðarnefnda félag-
ið annast rekstur Metro-hamborgara-

staðanna. Samkeppniseftirlitið (SKE) birti í 
gær ákvörðun um samruna KS og M-veitinga, 
en eftirlitið úrskurðaði að ekkert yrði aðhafst 
frekar vegna samruna félaganna. Tveir staðir eru 
reknir undir merkjum Metro, einn við Suður-
landsbraut 26 og annar við Smáratorg í Kópa-
vogi. KS og hluthafar M-veitinga undirrituðu 
kaupsamning þann 31. október síðastliðinn.

Velta M-veitinga á árinu 2019 var um 400 millj-
ónir króna, en SKE kemst að þeirri niðurstöðu 
að markaðshlutdeild fyrirtækisins sé óveruleg 
á alla mælikvarða, enda sé heildarvelta á veit-
inga- og skyndibitamarkaði á bilinu 80 til 90 

milljarðar. „Samrunaaðilar hafa auk þess upp-
lýst að samrunanum sé ekki ætlað að styrkja 
samkeppnisstöðu samrunaaðila sérstaklega, 
heldur sé honum aðallega ætlað að leysa eig-
endur M-veitinga undan skuldum við KS,“ segir 
í ákvörðun SKE.  – thg

Kaupfélagið eignast hamborgarastaði

Þórólfur 
Gíslason, 

kaupfélags-
stjóri

Með sölu á fjórðungshlut 
í Íslandsbanka taka 
stjórnvöld varfærið skref 

til að færa bankakerfið í átt að því 
sem þekkist í nágrannalöndum 
en hvergi í Evrópu eru hlutfallsleg 
umsvif ríkis í bankakerfinu jafn-
mikil og á Íslandi. Markmiðið er 
að draga úr áhættu ríkisins, sem 
er með meira en 400 milljarða 
króna bundna í bankarekstri, og 
hámarka endurheimtur af eignar-
haldinu þegar markaðsaðstæður 
eru hagfelldar. Í ofanálag eykur 
salan svigrúm ríkisins til að ráðast 
í samfélagslega arðbærar fjárfest-
ingar. Rökin með sölunni eru sterk.

Samfylkingin, sem vill láta taka 
sig alvarlega í efnahagsmálum 
og leggja áherslu á grænar fjár-
festingar í komandi kosninga-
baráttu, hefur fátt uppbyggilegt 
til málanna að leggja. Flokkurinn 
setur sig upp á móti sölunni án þess 
að gefa kjósendum skýran valkost. 
Málflutningur um að salan sé 
ótímabær er ótrúverðugt yfirvarp. 
Flokkurinn hefur einfaldlega ekki 
framtíðarsýn í þessum málum.

Langt er gengið til að afvegaleiða 
umræðuna. Efnahagsráðgjafi VR, 
sem þingmenn Samfylkingarinnar 
hafa vísað til, var í sjónvarpsþætt-
inum Silfrinu á sunnudaginn. Þar 
var dregin upp dökk mynd. Útboð á 
eignarhlut ríkisins mun laða að sér 
áhættusækna og krosstengda fjár-
festa sem munu beita sér fyrir því 
að Íslandsbanki gangi að veðum 
sínum í ferðaþjónustu. Eftirlitsyfir-
völd eru enn lítils megnug gagnvart 
brögðum hinna fjársterku.

Þáttarstjórnandinn spurði við-
mælandann að því sem margir 
áhorfendur veltu líklega fyrir sér. 
Hvernig ætla einkafjárfestar að 
valta yfir ríkið, sem verður áfram 
meirihlutaeigandi með 75 prósent, 
og lífeyrissjóði, sem eru líklegir 
til að fá dágóðan skerf í útboðinu? 
Ekki voru fleiri orð höfð um þetta 
grundvallaratriði önnur en þau að 
samhæfðir fjárfestar reyni allt til 
að ná sínu fram.

Í kjölfar útsendingarinnar benti 
fyrrverandi aðstoðarforstjóri Fjár-
málaeftirlitsins réttilega á, í færslu 
á samfélagsmiðlum, að regluverk 
með fjármálafyrirtækjum hefði 
verið stórlega hert á alþjóðavísu 
og væri að nokkru leyti enn meira 
á Íslandi en víðast annars staðar. 
Þá væri eftirlit með starfsemi 
fjármálafyrirtækja mun áhættu-
miðaðra, framsýnna og ítarlegra en 
það áður var.

Að baki fyrirhuguðu söluferli, 
sem felur í sér sölu á einungis 
fjórðungshlut í öðrum ríkisbank-
anum, liggur heilmikil undirbún-
ingsvinna og stjórnvöld hafa fært 
sterk rök fyrir sínu máli. Ábatinn er 
margþættur og áþreifanlegur. And-
mælendurnir, sem aldrei eru sáttir 
við tímasetningu, segja á móti að 
eftirlit sé veikt og að minnihluti 
einkafjárfesta muni, þvert á vilja 
ríkisins, knýja fram stefnubreyt-
ingu í bankanum sem vinnur gegn 
þjóðarhag. Þetta eru fabúleringar 
sem standast ekki skoðun.

Furðurök


