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Verdbolga ekki i vegi prentunar
Enn bedid eftir magnbundinni
ihlutun Sedlabankans og erlendri
lantoku rikissjods. Mikilvaegi
o6rvandi adgerda sagt trompa
ahyggjur af verdbolgu.

Kostnadur haekkad um 30%
Flutningskostnadur fyrirtaekja
sem annast dreifingu raforku
jokst téluverta arunum 2011 til
2019. Sl kalla eftir lagabreytingu.

Graen bréf toku risastokk i fyrra
Utgafaislenskra fyrirtaekja og
stofnana a sjalfbaernitengdum
skuldabréfum nam 130 millj-
o6rdum i fyrra. Rikissjodur og bank-
arnir geetu komid inniar.

4. t6lublad | 15. argangur
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Gleesilegt arval heimspekktra
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Hagkerfid a skrid sidar a arinu
islandsbanki gerir rad fyrir um

700 pusund ferdamoénnumii ar.
Adalhagfraedingur bankans segir
a0 skapa purfi skilyrdi til ad ibuda-
fjarfesting verdi aukin.

Sjoodirnir ahugasamir um ISAVIA
Sérfraedingar 4 markadi dhuga-
samir um ad Leifsstdd verdi skrad
amarkad. Fjarmalaradherra segir
ad hlutafjaraukning utiloki ekki ad
hlutur verdi bodinn til sélu sidar.

Sparnaour

fariiarobaer
verkefni

Naudsynlegt a0 beina sparnadi lands-
manna i verobréfakaup og fjarfestingu i
atvinnulifinu. EkKi eigi a0 draga studoning
rikisins til baka of snemma. Godar aod-
steedur fyrir sélu a Islandsbanka. Bolu-
setning muni ganga hratt fyrir sig. = ¢

FRETTABLAPID/SIGTRYGGUR ARI

Sjonmaelingar eru okkar fag

Timapantanir a opticalstudio.is
og i sima 511 5800

Eg fullyroi ad
stora askor-
unin i hag-
stjorn hins
opinbera er
ekKki nuna,
heldur verour
han eftir um
tolf til atjan
manuoi.

Lilja Alfredsdottir,

mennta- og menn-
ingarmalaradherra.

Optical Studio
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Thuga a0 keera Landsnet
til Samkeppniseftirlitsins

rka nattarunnar (ON) ihug-

arad kara Landsnet til Sam-

keppniseftirlitsins vegna
pess ad hagsmunum Landsvirkjun-
ar er sagt hyglad umfram aora raf-
orkuframleioendur i kerfisaatlun
Landsnets fyrir arin 2021 til 2028.
Landsvirkjun er staersti eigandi
Landsnets. Petta kemur fram i svari
ON vid athugasemdum Landsnets
vegna umsagnar um kerfisazetlun-
ina sem ON sendi til Orkustofnunar
(OS). Kerfisaztlun Landsnets lysir
framtidarsyn Landsnets um upp-
byggingu flutningskerfis raforku
a Islandi a arunum 2020 til 2029.
Framkvaemdaaatlunin a ad kosta
um 90 milljarda kréna og er fjar-
mognud meo flutningsgjéldum.

I fyrstu umségn sinni til OS vis-
aoi ON til pess a0 i upprunalegri
umfjoéllun OS um kerfisaztlunina
kom fram ao einn vidskiptavina
Landsnets hefoi itrekad beioni sina
um ad auka flutningsgetu milli sud-
vestur- og nordausturhluta lands-
ins. Er par visao til Landsvirkjunar,
en tilgangur tengingarinnar sem
um raedir er fyrst og fremst a0 tengja
Fljétsdalsst6o vio sudvesturhorn
landsins. ,Getur Landsvirkjun kraf-
ist pess ad Landsnet styrki flutn-
ingskerfio, 4 kostnao allra notenda,
svo [Landsvirkjun] geti bannig selt
300 gigavattstundir a ari, eda meira,
til annarra kaupenda?“ sagdi ON i
fyrstu umsoégn sinni sem birt var
rétt fyrir jol a vefsidu OS.

Landsnet svaradi pessum vanga-
veltum ON ekki meo beinum hatti
i viobrégdum sinum vio fyrstu
umsoégnum kerfisaztlunarinnar.
I nyjasta erindi sinu itrekar ON
ad tenging milli Flj6tsdalsstoovar
og Reykjaness muni hafa per
afleidingar ad Landsvirkjun geti
selt umframorku fra Fljotsdals-
st60 ef dreifikerfio yroi eflt meo
peim hatti sem lyst er: ,[E]n allir
notendur Kkerfisins greida fyrir
styrkinguna,” segir ON og tekur
fram ad tengingin sem um radir
myndi auka tekjur Landsvirkjunar
um taeplega 17 milljarda a ari, fyrir
atbeina téorar tengingar.

»Ad mati ON er malio skyrt. Um
er ad reda oréttlata athlutun geoda
og kostnadar 4 markaoi par sem
rikir samkeppni. Pad er mégulega
umfjéllunarefni fyrir ssmkeppnis-
yfirvold ef Landsnet knyr i gegn
breytingar sem hygla steersta eig-

Berglind Olafsdoéttir, framkvaemda-
stjori Orku nattarunnar.
Um er a0 raeda

9 oréttlata uthlutun
ge0a og kostnadar a mark-
aoi par sem rikir sam-
keppni. Pao er mogulega
umfjollunarefni fyrir
samKkeppnisyfirvold.

Ur erindi ON til Orkustofnunar

anda Landsnets a kostnad annarra
a samkeppnismarkadi,” segir ON.

I andsvérum Landsnets vio
fyrstu athugasemdir sem birtar
voru i desember kom medal annars
fram a0 alverd veri ni a uppleid og
hefdinad 2.100 dollurum a tonnio i
desember. I svari ON vid pessu segir
meoal annars: ,Ekki er skynsam-
legt a0 taka punktst6ou a akvedn-
um hravérumoérkudum og byggja
framtidaraform til 40 ara a peim,“
ogjafnframt: ,Landsneti hefur mis-
faristao lesarétt ut ar almérkudum
ibyrjun desember,” en medalalverd
a pridja fjoroungi sidasta ars var
1.742 dollarar a tonniod.

ON bendir 4 a0 samkvamt grein-
ingu fyrirtaekisins CRU megi leida
at a0 haegt sé ad reka alver i Kina
meo hagnaoi ef alver er yfir 1.350
dollarar a tonnid: ,,Af pessu er lj6st
ao lita parfi hvert horn til ad hafa
undan i samkeppni 4 fslandi og hag-
kvaemnissjéonarmio purfa einnigad
eiga vio flutningskerfi,” segir i nyj-
ustu umségn ON um Kerfisaztlun
Landsnets. thg@frettabladid.is
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»

bralatari verobolga sé
ekKi i vegi prentunar

Verdbolgan geti hjadnad hagar en Sedlabankinn bjost vio. Enn er bedio eftir
magnbundinni ihlutun bankans og erlendri lantoku rikissjods. Mikilvaegi orv-
andi aogeroa sagt trompa ahyggjur af verobolgu. Vaentingar nalaeegt markmioi.

nn er bedid eftir pvi

a0 Sedlabankinn hefji

magnbundna ihlutun af

fullum krafti og ad rikis-

sjoour gefi at skuldabréf

i erlendri mynt. bratt
fyrir ad verobolgan veroi tregari i
taumi en Sedlabankinn hefur gert
rao fyrir, er afram forgangsmal ad
nyta peningastefnuna til pess ad
orva hagkerfio, ad s6gn viomalenda
Markaoarins.

»Stersta verkefnio i hagkerfinu
idag er a0 efla fjarfestingu og 6rva
atvinnusképun. Sedlabankinn og
rikissjoour eru i adalhlutverkum
bessi misserin,” segir Stefan Broddi
Guojonsson, sérfredingur i skulda-
bréfum hja markadsvioskiptum
Arion banka.

Aformum rikissj6ds um erlenda
lantéku og Sedlabanka fslands um
magnbundna ihlutun, sem felur i sér
kaup a rikisskuldabréfum a eftir-
markaoi, var &tlad ad sla a ahyggjur
fjarfesta af ad mikil lansfjarporf
rikissjods a pessu ari myndi leida
til verulegrar haekkunar a langtima-
voxtum. Badar adgeroir fela i sér
aukningu 4 peningamagni i umfero.

»,Mér finnst mikilvaeegara um pess-
ar mundir a0 halda peirri stefnu til
streitu en ad hafa 4hyggjur af hugs-
anlegum verdboélguahrifum. bad
veeri somuleiois i takti vid adgerdir
Sedlabanka og rikissj60a i 60rum
I6ndum,” segir Stefan. ,Ekkert bélar
enn 4 erlendu lant6kunni en ég trai
ekki 60ru en ad eitthvao fari a0 ger-
astipeim efnum,” baetir hann vio.

Asgeir Jonsson sedlabankastjori
sagoi a fundi vidskipta- og efnahags-
nefndar i sidustu viku ad bankinn
hefdi stutt vid kjor rikissjoods og
sveitarfélaga i gegnum magnbundna
ihlutun. Agnar Témas Moéller, sj60-
stjori skuldabréfa hja Kviku, segir
ummelin ,skjota skokku vio“iljosi
bess hversu litid hann hefur beitt
heimildinni og hvernig avéxtunar-
krafan hefur préast.

Fra pviad bankinn greindi fra fyr-
iretlunum sinum um kaup a rikis-
bréfum i mars a seinasta ari hefur
bankinn samtals keypt skuldabréf
fyrir einungis um 9 milljarda en
heimildin nar upp i 150 milljaroa.

,Liklega hefur 6skyr stefna bank-
ans i peim efnum buio til 6vissu sem
hefur leitt til heekkunar 4 markaos-
véxtum undanfarid 4 medan kaupin
sjalferu pad litil ad pau hafa hingad

arionbanki.is
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Tolf manada verdbdlgan malist ni 4,3 préosent. FRETTABLADID/ANTON BRINK
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Kuavending a proun peningamagns i desember

Nylegar télur Sedlabanka [slands
um peningamagn i umferd syna
ad maelikvardinn M3 —sem naer
yfirreidufé, bundid sparifé og
6bundid —drost saman um 137
milljarda krona i desember. Pannig
vard kiivending a proun peninga-
magns sidasta ars en fram ad

til skipt litlu hvad vardar veromynd-
un & markadnum,” segir Agnar.
Avéxtunarkréfur 6verdtryggora
rikisskuldabréfa a lengri endanum —
annars vegar til sjo ara og hins vegar
tiuara-héldu afram ad hakkaiger.
Krafa tiu ara bréfanna er na komin
a svipaoar sl60ir og hdn var i sept-
ember 2019 pegar styrivextir voru
3,5 prosent. Prounin litast af mikilli
atgafuporf rikissjods og sveitar-
félaga, og talsverori fjarmoégnunar-
porfbankanna vegna fasteignalana.
Hagstofa Islands birti i geer vero-
boélgumealingar sem syndu aod sid-
astliona tolf manudi hefdi visitala
neysluverds haekkad um 4,3 présent
og visitala neysluverds an hisnaois
um 4,7 prosent. Verobolgan hefur
ekki verid jafn mikil sidan i agast
ario 2013. Han var adeins meiri en
greinendur h6fou spad fyrir um, en
spar um veroboélgu a arsgrundvelli
lagu a bilinu 3,9 - 4,2 présent.
Greinendum ber saman um ad
verobolgan hafi nad hapunkti i
jantar og taki na ad hjadna. Vero-
boélguspain sem Sedlabankinn gaf
at um midjan né6vember geroi hins
vegar rad fyrir ad hapunkturinn

R4dgjof vegna fjarmoégnunar
Adstod vid vorur og pjonustu
Notendaadstod

Onnur radgjof eftir samkomulagi

desember hafdi pad aukist um
290 milljarda kréna.

Setja parf akvedinn fyrirvara vio
desembertélur peningamagns
en paer eiga pad jafnan til ad syna
samdrattiinnlanum. Aftur a maéti
var sveiflanidesember ivid meiri
heldur enisama manudi fyrri ara.

yroi 3,7 prosent og ad verobolgan
myndi hjadna nidur i markmid -2,5
prosent—a priodja arsfjéoroungi 2021.

,pbott allt atlit sé fyrir ad vero-
bolgan hnigi i att a0 markmidi vio
lok arsins mun fyrri helmingurinn
ad einhverju leyti veroa litaour af
hakkandi verobdlgu erlendis og
innlendum kostnadarprystingi
vegna launahakkana nu i upphafi
ars,“ segir Agnar Tomas.

,Bidin eftir ad verobdlgan sigi
undir markmid geeti pvi adeins
lengst, ad bvi gefnu ad krénan
styrkist ekki & nestu misserum,”
betir hann vio. Hann bendir hins
vegar 4 a0 malikvardar a fram-
tidarverdbolgu séu ekKki fjarri verd-
bélgumarkmidi Sedlabankans og
bvi ztti bessi préun ekki ad valda
neinum sérstokum ahyggjum.

Stefan Broddi segir verdbolgu-
melinguna vonbrigdi en ekki afall.
bott verobolguvantingar 4 markaoi
til langs tima hafi heekkad séu peer
enn innan skekkjumarka.

Peningastefnunefnd Sedlabank-
ans tilkynnir vaxtaakvéroun sina
a4 miovikudaginn i nastu viku.
thorsteinn@frettabladid.is

Bankinn til pin - a fjarfundi

Hittu radgjafa okkar a fjarfundi og fadu radgjof
og adstod fyrir fyrirteekid par sem pér hentar.
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VIDSKIPTARAD ISLANDS

P asdaq 6.utgafa .
Leidbeiningar um

sa*e? _ stjérnarhaetti fyrirtaekja

. 4

Samtok atvinnulifsins, Vidskiptarad islands og Nasdaq Iceland munu kynna
6. utgafu leidbeininga um stjornarheetti fyrirtaekja i Sjonvarpi atvinnulifsins
pbann 2. februar 2021 fra kl. 09:00 - 10:00

. 4

Dagskra

Gildi g6dra stjornarhatta
Halldor Benjamin Porbergsson, framkveemdastjori Samtaka atvinnulifsins

Ny utgafa leidbeininga um stjérnarhzetti
Agla Eir Vilhjalmsdottir, lbgfreedingur Vidskiptarads

Tilnefningarnefndir, besti samkvaemisleikurinn

Ingibjorg Osp Stefansdattir, verkefnastjori hja Samtékum atvinnulifsins

Godir stjornarhaettir — Vidhorf vida ad

« Arnar Por Masson - stjornarmadur i Marel

«  Hildur Arnadéttir — stiérnarmadur og sjélfsteett starfandi radgjafi
«  Kristin Fridgeirsdéttir —alpjodlegur stjornendaradgjafi

« Magnus Hardarson —forstjori Nasdaq lceland

«  OrriHauksson - forstjori Simans
«  Podranna Jonsdaottir — sérfreedingur i stjiornarhattum og formadur starfshops 6.
utgafu

Stjornandi dagskrar er Svanhildur HoIm Valsdottir,
framkvaemdastjori Vidskiptarads islands

Skraning fer fram a sa.is

Sjonvarp atvinnulifsins 2. februar 2021 kl. 09:00 -10:00




FJAILKONAN

KRA & KRESINGAR

SALATTIMI
| JANUAR

Prjar tegundir af ljuffengu salati
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Kjuklingasalat
Tigrisreekjusalat
Confit kalkunasalat
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Landsnet hzekkaél verdskra sina til dreifiveitna um 9,9 présent a arinu 2021. FRETTABLADID /VILHELM

Flutningskostnaour
hakkao um priojung

Flutningskostnaour fyrirtekja sem annast dreifingu raforku jokst toluvert a
arunum 2011 til 2019. Tekjumork dreifiveitna hafa haekkad um meira en tolf
prosent umfram verolag a sama timabili. SI kalla eftir lagabreytingu hio fyrsta.

Porour
Gunnarsson
thg@frettabladid.is

lutningskostnadur sem

dreifiveitur raforku

purfa ad greida Lands-

neti haekkaodi um tep-

lega pridjung a fostu

verdlagi & arunum 2011
til 2019. Hekkandi rekstrarkostn-
adur vegna dreifingu raforku haekk-
ar tekjumork dreifiveitna og par af
leidandi verd til neytenda.

betta kemur fram i nyrri skyrslu
Analytica um forsendur tekjumarka
og gjaldtdku innlendra dreifiveitna
a raforku. Skyrslan var unnin ao
beidni Samtaka idnadarins, en
framkvaemdastjéri samtakanna
segir naudsynlegt ad breyta raf-
orkulégum hid fyrsta svo hags-
muna notenda sé betur geett.

Flutningskostnadur og tekju-
mork Landsnets hafa verio nokkud
til umraou a undanférnum man-
udum. Tekjumo6rk Landsnets eru
akvorouo meo l6gum. Landsneti
hefur verid legio a halsi fyrir ao
njota meiri ardsemi af starfsemi
sinni en @tla matti hja opinberu
fyrirteeki i sérleyfisstarfsemi, en
dami eru um ad ardsemi eigin fjar
fyrirtaekisins hafi verio yfir 20 pro-
sentum a undanférnum arum.

Rekstur dreifiveitna a boro vio
RARIK, Veitur og HS Veitur er ao
dakveonu leyti samberilegur vio
Landsnet, me? tilliti til bess a0 tekju-
mork peirraradast af rekstrarkostn-
adi. baod er a0 segja, pegar rekstrar-
kostnadur dreifiveitna haekkar, pa
hakka tekjumork peirra i kjolfario
og bar afleidandi heimildir til verd-
hakkana.

Fram kemur i skyrslunni ad leyfo
tekjumork dreifiveitna haekkuou
um 12,2 présent umfram almennar
verdlagshaekkanir 4 arunum 2011
til 2019, en pa haekkun ma a0 lang-
mestu leytirekja til heekkandi gjald-
skrar Landsnets og bar med rekstrar-
kostnadar beirra fyrirtaekja sem
dreifa raforku til heimila og smaerri
fyrirtaekja.

Nylegasta demid um samspil
gjaldskrar Landsnets og tekjumarka
dreifiveitna er fra pvi i desember
sidastlionum. b4 tilkynnti Landsnet
ad gjaldskra til RARIK, HS Orku og
annarra dreifiveitna myndi hekka
um 9,9 présent a arinu 2021. I byrjun
jandar tilkynnti RARIK svo ad gjald-
skra myndi haekka um 2,8 présent
til allflestra vioskiptavina fyrir-
tekisins.

Samkvamt samantekt Byggoa-
stofnunar 14 raforkukostnadur
islenskra heimila & bilinu 80 til 120
pasund krénur a ari a0 medaltali
ario 2019.

Tvitalning vaxtakostnadar

Fram hefur komid a0 aoferd Orku-
stofnunar vid ad meta veginn fjar-
magnskostnad Landsnets, sem
myndar grundvoll verdskrar fyrir-
tekisins, kunni ad vera abotavant.
Sérstok nefnd a vegum Orkustofn-
unar aztlar pennan vegna fjar-
magnskostnad.

Bent hefur verio a ad notkun
breyta a boro vid tiu ara hlaupandi
meodaltal af skuldatryggingaralagi
Islands vio utreikning fjarmagns-
kostnadar Landsnets, gefi skakka
mynd af og ofmeti raunverulegan
vaxtakostnad Landsnets, enda
var skuldatryggingaralag Islands
i hastu hadum i allmérg ar eftir
hrun fjarmalamarkada 2008.

Tekjumoérk dreifiveitna eru
akvoroud meod samberilegum
hatti og Landsnets, par sem nefnd
a vegum Orkustofnunar dkvardar
tekjumork og leyfda ardsemi. ,Svo
viroist sem allar akvardanir sem
teknar hafa verid til breytingar a
matsbreytum [vegna leyforar aro-
semi dreifiveitna] a timabilinu leidi
til hekkunar a4 vegnum fjarmagns-
kostnaoi,“ segir i skyrslu Analytica.

Hingad til hefur nefnd Orku-
stofnunar sem vélar um pessi mal
notao tiu ara visitélu verotryggora
rikisskuldabréfa til viomiounar
vid akvOérdun vaxtaalags. Skyrslu-
héfundar benda a a0 a arabilinu
2008 til 2016 voru eingéngu bréf
Ibuidalanasjoos inni i peirri visi-
t6lu. bvi megi leioa likur ad pvi ad
ahzttualag Ibudalanasj6ds hafi
veri0 oskert innan visitdlunnar um
langt skeid, sem leidir af sér ofmat
a ahaettualagi. Hins vegar voru bréf
Ibiodalanasj6ds ekki fjarlegd ar
visitélunni fyrrenijandar a sidasta
ari.

Par sem nefnd Orkustofnunar
notast vio tiu ara hlaupandi medal-
tal vid akvordun vaxtadlags dreifi-
veitna mun pessa ofmats a vaxta-
kostnadi ad obreyttu geta naesta
dratuginn eda svo, sem mun leida
af sér heerri verdskra en ella.

Segir breytinga porf

»Mikilvaegt er ad stjérnvold gripi
strax til breytinga 4 raforkulégum,
til pessad rétta af pann halla a sam-
keppnishafni Islands & svidi raf-
orkumala sem naverandi meinbug-
ir a svioi tekjumarka og gjaldtoku

gg bvier ljost a0
forsendur og
fyrirkomulag naverandi
Kerfis pjoni avallt hags-
munum
sérleyfisfyrir-
tekja.

Sigurdur Hann-
esson, fram-
kvamdastjori Sl

sérleyfisfyrirtaekja er ad valda, en af
nylegum skyrslum og attektum er
lj6st a0 sérleyfisstarfsemi er sa patt-
ur virdiskeoju raforku sem nauo-
synlegter ad breyta,” segir Sigurour
Hannesson, framkvamdastjori
Samtaka idnadarins. Hann segir
jafnframt ad 6breytt fyrirkomulag
feli i sér ad gjaldtaka pessara fyrir-
tekja er haerri en raunveruleg efni
standa til, jafnt til heimila sem og
atvinnulifs.

Sigurdur bendir einnig a ao
nuverandi fyrirkomulag sé ein-
gongu til pess fallid ad pjona hags-
munum sérleyfisfyrirtakja sem
annast flutning og dreifingu raf-
orku a kostnao notenda: , A sidast-
lionum arum hefur leekkandi vaxta-
stig i landinu ekki endurspeglast
med beim hatti sem er edlilegt i
verdskra fyrirteekjanna sem annast
rekstur raforkuinnvida landsins.

Pannig dregur skyrsla Analytica
fram og stydur vio pa skodun Sam-
taka idnaoarins a0 pbad 6hagraeoi
sem naverandi fyrirkomulag felur
i sér hvao vardar breytingar a for-
sendum tekjumarka er notendum
i6hag. Pao lysir sér meo peim heetti
ad pegar vextir haekka, en tiu ara
meoaltalio leekkar, pa mun forsend-
um veroOa breytt hvort ed er og pa
avallt sérleyfisfyrirteekjunum i hag
a kostnad hagsmuna notenda. bvi er
lj6st ad forsendur og fyrirkomulag
naverandi kerfis pjoni avallt hags-
munum sérleyfisfyrirtekja og pvi
parfao breyta.

Raogjafarfyrirtekio Deloitte
vinnur nd ad greiningu um leyfoa
arosemi, fjarmagnskostnad og
rekstrarkostnad sérleyfisfyrir-
taekja a raforkumarkadi. Skyrslan
er unnin aod beidni idnadarradu-
neytisins, en tilkynnt var um
skyrslugerdina sama dag og skyrsla
pyska fyrirtekisins Fraunhofer um
samkeppnishafni islensks raforku-
markaoar var birt.
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»Pegar vid redum um bankakerfiod pa er mikilvaegt ad hafa i huga ad pad er allt annad i dag heldur en til demis arid 2006,“ segir Lilja Alfredsdottir. FRETTABLADID/SIGTRYGGUR ARI

Stora askorunin i1 hagstjorn a nasta ari

Lilja Alfredsdottir segir bad pjooprifamal a0 koma sparnadi landsmanna inn i arobzer verkefni og auka fjarfestingastigio. EkKki eigi
a0 draga studning rikisins til baka of snemma. Godar adsteour fyrir solu a Islandsbanka. Bolusetning muni ganga hratt fyrir sig.

Horour
Zgisson
hordur@frettabladid.is
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essi faraldur er eitt
mesta efnahagsafall
sem heimurinn hefur
nokkurn tima upplifad
og pad verdur mjog mis-
munandi & milli rikja
hvernig peim mun takast ad vinna
sig at ar bessu. Eg er pess fullviss ad
vio veroum par fremst i flokki meod
pvi ad klara bélusetningu fljott og
um leid hefja skjota efnahagslega
viospyrnu ad medan énnur og staerri
hagkerfi i Evr6pu munu eiga i meiri
og pralatari erfidleikum,“ segir Lilja
Alfredsdéttir, mennta- og menning-
armalaradherra og varaformadur
Framsoknarflokksins.

I viotali vio Markadinn raedir
Lilja, sem situr einnig i radherra-
nefnd um efnahagsmal og endur-
skipulagningu fjarmalakerfisins,
medal annars um efnahagsadgeroir
stjornvalda og segir naudsynlegt
ad beina peim sparnadi sem hefur
safnast upp i hagkerfinu i fleiri attir
en a fasteignamarkad.

»Eitt af storu arlausnarefnunum
okkar a nestu arum svo auka megi
hér fjarfestingastigid,” atskyrir
Lilja, ,er ad fa sparnad landsmanna i
meira meli inn & verobréfamarkao-
inn pannigad almenningur komi ad
kaupum a hlutabréfum og skulda-
bréfum beint.”

Vio stooum vel ad vigi pegar far-
aldurinn hofst. Mikill gjaldeyris-

foroi og skuldléttur rikissjoour, sem
stafadi medal annars af stéougleika-
framlégum vid uppgjér slitabiia.
Hverju hefur petta breytt?

,betta hefur skipt 6l1lu mali og
gert okkur kleift ad takast a vio
pessar hamfarir. Sem litio, opid
hagkerfi skiptir bad okkur h6fuo-
mali ad rada yfir stérum gjaldeyris-
forda sem gefur peningastefnunni
naudsynlegan truverougleika og
samspili hennar vio rikisfjarmal-
in. Pegar vido komum inn i svona
kreppu, pegar langsamlega staersti
atflutningsatvinnuvegur landsins
hefur purrkast at, pa er mikilvaegast
ad tryggja a0 paod skapist aldrei bad
astand ad pao veroi hatta a gjald-
eyrisskorti — og vid hofum aldrei
verid naerri pviad veraipeirri stoou
fra pvi ad faraldurinn for af stad.

bad var hagur leikur ad atta sig
flj6tt a pvi ad pjonustujéfnudurinn
yroi nalegt nalli og feeri aftur i bad
horf sem hann var, fyrir uppgang
ferdapjonustunnar. Ferdoatakmark-
anir vegna faraldursins pbyddu ao
Islendingar eyddu ekki peningum
iutléndum og erlendir ferdamenn
voru ekki ad eyda peningum a
Islandi. ba vissum vio a0 gjaldeyris-
foroinn, sem er um pridjungur af
landsframleidslunni, veeri pad stor
a0 vio hefoum a0 minnsta Kosti
athald 1 18 til 24 manudi ef allt faeri
4 versta veg. Pegar markadsaoilar
attudu sig a pessari stoou skapadist
traust & peningastefnunni og ad
verdbolgan feeri ekki a skrid.

bessi stada hefdi ekki verid uppi
efvid hefoum ekki btio i haginn a
g60u arunum til ad safna i fordann

g Folk a ao taka

akvaroanir sjalft
um sparnao sinn og veroa
meiri patttakendur pegar
kemur a0 fjarfestingu og
uppbyggingu i atvinnulif-
inu.

pegar hagkerfio skapadi meiri gjald-
eyri en pao var ad ey0a, asamt pvi
a0 greida niour skuldir rikissj60s
sem voru adeins ramlega 20 pro-
sent aflandsframleioslu vio upphaf
faraldursins.

Eg held pvi fram ad ekkert annad
riki hafiireynd stutt eins mikio vio
hagkerfid og vio h6fum gert i pess-
ari kreppu. Pegar beinar og 6beinar
adgerdir, sem stafa einkum af sjalf-
virku vidbragoi skattkerfis og
atvinnuleysistrygginga, eru teknar
saman, munum vio fara vel yfir 12
prosent og jafnvel meira,” fullyroir
Lilja.

,Allt sem vio h6fum gert reedst af
peirri forsendu a0 stada rikissjoos
sé traust og a0 skuldirnar muni na
hamarki i 60 présentum af lands-
framleioslu. Vio veroum i mun betri
stddu en flest 6nnur riki i Evrépu
um leid og vid héfum boélusett og
vario folkid okkar. Eg spai pvi ad
petta gerist hradar hér 4 Islandi en

annars stadar, pvi innvidirnir eru
traustir.”

Nii spilar Island vart i sému deild
og onnur stor hagkerfi sem geta leyft
sér efnahagslegar adgeroir, baedi
i rikisfjarmdlum og med peninga-
stefnuna, dn pess ao purfa ad ott-
ast eins dhrifin d vaxtastigio. Setur
betta okkur stifari skorour vardandi
skuldaséfnun og hversu langt vid
getum par gengio?

,Eg fullyroiad ef vid hefdoum ekki
fario iallar pessar adgerdir pa hefoi
atvinnuleysid, sem melist engu ad
siour nd um télf présent, verio jafn-
vel enn meira.

begar vio erum a0 bera saman
hagkerfi pa skiptir audvitad mali
hvort viokomandi riki er meo forda-
mynt, eins og Bandarikin, sem geta
pa skuldsett sig meira en ella og
vaxio at ur skuldavandanum a
grunni lagra vaxta. Fyrir 6nnur hag-
Kkerfi, eins og Island, pa verdum vio
a0 fara geetilega og passa a0 vero-
bélguvaentingar séu & beim stad sem
vio viljum - i kringum 2,5 présent
—ameodan morg 6nnur sterri hag-
kerfi eru hins vegar i peim sporum
ad verobdlguventingar melast afar
lagar og hagvoxturinn sémuleiois.
Pad er ekki endilega eftirsoknar-
ver0 stada a0 verai.

Nu pegar okkur er ad takast ad
kveoa faraldurinn niour meo bolu-
setningu, pa verdum vio ad einblina
a a0 koma atvinnulifinu af stao,
meodal annars med skattalegum
hvétum fyrir litil og medalstor fyr-
irteeki, og bannig na atvinnuleysinu
niour, en pad kostar rikissjoo um
90 til 100 milljaroa & ari. betta eru

svakalegar upphzoir. Fjarhagslegi
kostnadurinn er eitt, en sidan er
pao allur félagslegi kostnadurinn,
mannaudurinn sem fer til spillis
vegna skorts a vinnu. Eg hef ekki
ahyggjur af pessari auknu skuld-
setningu rikissj60s sem slikri. Vid
forum med peer yfir 90 présent a
sinum tima eftir bankahrunio, en
nadum peim hratt aftur niour.

Ekki vera vaerukar

Vaxtakostnadur rikissjéds, sem
hlutfall af landsframleioslu, verour
mun herri hér d komandi drum
i samanburdi vido énnur vestren
riki sem skulda engu ad siour mun
meira. Getum vio gert betur vio ad
nd lanskjérum d markadi nidur og
cettirikio ad sekja sér ldn erlendis?

,Eg er i engum vafa um ao rikio
eigi a0 fara i stora skuldabréfaat-
gafu erlendis og ég hefverio peirrar
skoodunar ad pad eigi a0 gerast fyrr
frekar en sidar. Lanskjorin sem
bjoodast nd eru mjog go0d. Vio skul-
um samt muna ad pad er best ad
fara ut a markadinn verandi i sterkri
stoou, pegar vio purfum i raun ekki
alansfjarmagni ao halda.

Vio komum inn i pennan far-
aldur, olikt flestum 60rum Evr-
opurikjum, i peirri st6ou ao geta
lekkao vexti Seolabankans veru-
lega. Pao hefur tekist vel — vero-
boélguvaentingar eru vido markmio
og raunvextir eru neikvaedir, sem
styour vio hagkerfid i gegnum
pessar prengingar. Pad er margt
sem vinnur med okkur. Vio erum
enn meod goa aldurssamsetningu,
pao er eftirsoknarvert fyrir folk
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Bandariski seola-
bankinn ao stydja vid
velferdarsamfélagio

»Pad hefur verid 6trulegtad
fylgjast med adgerdum sedla-
bankans i Bandarikjunum

med kaupum a skuldabréfum
fyrirtaekja, jafnvel i rusiflokki,
fylkja og borga fyrir feykilegar
upphadiripviskyniad tryggja
adgengi peirra ad lansfjar-
magni a medan 4 pessari kreppu
stendur,” segir Lilja, pegar hun
redir um olikar adgerdir helstu
sedlabanka heimsins i koréna-
kreppunni.

LPetta eru mjog félagslega
sinnadar adgerdir, sem kemur
mér ekki a 6vart, enda vitum
vid ad Bandarikin eru med mun
veikara atvinnuleysistrygginga-
kerfi og ekki med pessa sjalf-
virku sveiflujafnara eins og vid
pekkjum hér a landi. Peninga-
malayfirvold eru pvi med pessu
ad taka ad sérpad hlutverk ad
stydja vid velferdarsamfélagid
med slikum fjarhagsinnspyt-
ingum vid pessar adstadur.

Bandariski sedlabankinn er
afar 6flugur ogleidandiisedla-
bankaheiminum. Hann hefur
haft sterkt forystufolk, nefni
égsérstaklega Janet Yellen
fyrrverandi sedlabankastjora og
fjarmalaradherra. Fyrsta konan
til ad gegna pessum hlutverkum
i s6gu Bandarikjanna Eg hef haft
unun af pvi hvernig han vill auka
jofnud i bandarisku samfélagi,
par sem pad auki velszld. Flott
kona med hjartad a réttum
stad.”

fra 66rum rikjum ad koma hingad
og starfa og vio eigum ao fagna
pvi hversu opinn og sveigjanlegur
vinnumarkaourinn er. ba hefur
safnast upp mikill sparnadur i hag-
kerfinu sem 4 eftir ad nytast okkur
vel vid a0 auka hér fjarfestingar-
stigid. Pannig ad vid erum ad minu
viti meo allar forsendur fyrir hendi
svo a0 pessi aratugur verdi fra efna-
hagslegu sjonarhorni mj6g goéour.

Pao pyoir samt ekki ad vio eigum
aod vera veruker. Stjornvold og
eftirlitsstofnanir purfa eftir sem
adur ao fylgjast mjog naid meod pvi
hvernig allar pjédhagsstaerdir eiga
eftir a0 proéast pegar efnahagslifio
verdur komid 4 fullt 4 nyjan leik; um
leid og viod sjaum ad peningamagn
i umfero er farid a0 aukast meira
en goou hofi gegnir, eda paod fer ad
skapast mikill prystingur a d&kvedna
eignamarkadi, pa eigum vio ad vera
O6hraedd vio ad gripa til peirra tekja
og téla sem vid radum yfir — af pvi
a0 hagkerfid okkar er svo 1itid ad pa
kallar pad 4 ad vio séum avallt meira
a tanum en sterri pjodir.”

Stori munurinn d lausara taum-
haldiikéronakreppunni og sidustu
fiarmdlakreppu er ad pa leitadi
nytt fjarmagn ekki i titldn heldur til
ao tryggja eigin- og lausafjdrkrofur
fjarmdlastofnana. Nu er nyja fjdr-
magnid — peningaprentunin — hins
vegar a0 fara i aukin titldn, einkum
til heimila. Er dsteeda til ad ottast ad
betta muni skila sér i auknum vero-
bolguprystingi?

,Vio eigum ao fylgjast mjog naid
meod beirri préun, dsamt 60rum
pjoodhagssterdum, og hvada ahrif
per 6venjulegu adgerodir sem stjorn-
vold hafa gripio til eru ad hafa. Sjalf-
virku sveiflujafnararnir, sem eiga
einmitt ad minnka taumhald rikis-
sj60s og stydja vio hagkerfio i svona
efnahagshremmingum, hafa medal
annars haft veruleg ahrif og umfang
peirra 6beinu adgerda nemur um
250 milljéroum krona.

Vio eigum hins vegar ekki ad
taka studning rikisins til baka
of snemma, eins og Franklin D.
Roosevelt Bandarikjaforseti geroi
1937 og sa strax mjog eftir pvi, og
pao stendur heldur ekki til. Pad er
mikilvaegt ad halda afram a0 6rva
innlenda eftirspurn og einkaneyslu,
halda uppi samneyslunni og koma
fjarfestingunni af stad, pannig ad
hér myndist sjalfbaer hagvéxtur

g Rikio a a0 fara i
stora skuldabréfaut-
gafu erlendis og ég hef verio
peirrar skoounar ao pao eigi
ao gerast fyrr frekar en sioar.

sem mun audvitad radast af peim
atflutningstekjum sem pjé0arbuid
skapar pegar fram lida stundir.
Feroapjénustan st60 undir um
priojungi af 6llum gjaldeyristekj-
unum fyrir faraldurinn. Erum vio
ad fara ao reioa okkur jafn mikio
d hana og dour, eda purfum vid ao
horfatil annarra vaxtasprota?
,Eger ekki i vafa um ao ferdapjon-
ustan verdur tvimalalaust afram
ein okkar mikilvaegasta atflutn-
ingsgrein. Vio eigum eftir ad sja folk
ferdast mjog mikio 4 milli landa um
leid og pessum faraldri slotar.
bao er hins vegar dliklegt, og ekki
endilega @skilegt, ad ferdapjon-
ustan muni bera uppi hagvoxt hér
a landi eins og hiin gerdi a arunum
2010 til 2018. Pess vegna purfum
ad horfa til fleiri vaxtasprota med
aherslu a nysképun, rannséknir og
proun. St fjarfesting sem vio héfum
raoist i, sem byggir einkum a endur-
greidslum a ranns6kna- og préunar-
kostnaoi og skattafradraetti, skapar
mikla hvata fyrir nysképunarfyrir-
teki til a0 raoda til sina fleira folk,
eins og vio héfum séo gerast.
Fjarfesting i pessum malaflokki
hefur aukist um teep 80 présent og
vio etlum a0 taka pattipviad skapa
fleiri stérfipekkingargreinum. Nytt
reiknilikan haskoélastigsins verour
tilbiio i febraar, sem leggur aherslu
a pekkingargreinar i auknum meeli.
Ny menntastefna, sem grundvallast
a bviaod nemendur geti beitt rokvisi,
igrundun og hafi hugrekki til ad
skapa, markar par timamot.“

Skyrari linur & nyju ari

Lilja starfadi um langt skeid hja
Seolabankanum, sem adstodar-
framkvaemdastjori & skrifstofu
sedlabankastjora og alpjodasam-
skipta, par sem hiin sa medal annars
um samskipti vio lanshafismats-
fyrirtaekin.

Pad hefur meett mikio d Sedla-
bankanum frd pvi ad faraldurinn
hofst. Vextir hafa verio teknir niour
fyrir eitt présent og bankinn bodadi
magnbundna thlutun meo kaupum
d rikisbréfum fyrir allt ad 150 millj-
arda. Hvernig finnst pér hafa tekist
til?

,Pad voru auovitao blikur a lofti
i efnahagslifinu strax i byrjun sio-
asta ars, eins og ég var ekki feimin
ad tala um, og utlit fyrir litinn sem
engan hagvoéxt, aukio atvinnu-
leysi og atvinnuvegafjarfesting ao
skreppa saman. Mér bétti pa strax
einsynt ad Fjarmalaeftirlit Sedla-
bankans ztti ad lekka sveiflujéfn-
unaraukann ofan 4 eiginfjarkréfur
bankanna, sem hefdi aukio svigraim
peirra til ad auka atlan til atvinnu-
lifsins, en pad tok lengri tima en
astaeoOa var til, a0 minu mati.

begar kérénuveiran fer ad breio-
astat, sem 6gnaoi ekki adeins lifi og
heilsu félks heldur lamadi einnig allt
hagkerfid, var flj6tlega ljost ao vio
ste@dum frammi fyrir einni verstu
efnahagskreppu lydveldiss6gunnar.
Sveiflujéfnunaraukinn var pa eoli-
lega afnuminn — dr 2 présentum {
nall prosent — og vextir lekkaodir
mikid. bao hefur tekist agaetlega til
vid midlunarferlio, einkum varo-
andi heimilin, og ndna pegar dztlun
ilanamalum rikissjo0ds liggur fyrir
ma segja a0 vio féorum inn i petta
ar med skyrari linur um hvers er ad
vaenta heldur en fyrir um ari sidan.

Yfirlysingar Sedlabankans varo-
andi magnbundna ihlutun, par
sem markmidio er ad tryggja ad
lansfjarporf rikissjoos prysti ekki
upp langtimavéxtum a markaoi,
hafa hins vegar kannski ekki avallt
verio i samraemi vio adgerdir hans,”

atskyrir Lilja, en fra pviad bankinn
boodadi kaup 4 rikisbréfum i mars i
fyrra hefur hann adeins keypt fyrir
um 9 milljarda.

Hun undirstrikar ad mikilvaegt
sé a0 bankinn horfi avallt til verd-
boélguvaentinga i 61lum adgerdum
sinum. ,Pad er forsenda pess a0 viod
getum vidhaldid traustum grunni
ad baki peningastefnunni. Vid
skulum heldur ekki gleyma pvi,
nana pegar Sedlabankinn er farinn
a0 gripa til 6hefobundnari adgerda
vio framkvaemd peningastefnunnar
eins og med magnbundna ihlutun,
a0 vio getum ekKki gengid jafn langt
i peim efnum eins og vid sjaum til
demis i Bandarikjunum.”

Lilja leggur aherslu a ad pegar
hagkerfid kemst 4 beinu brautina a
ny og hagvoxturinn fer ad taka hratt
vi0 sér, purfi stjérnvold ad vera meod
skyra syn og reidubtiin ad gripa til
adgeroa til ad tryggja stoougleika.

,Eg fullyrdi ad stéra askorunin
i hagstjorn hins opinbera, rikis-
stjornarinnar og Sedlabankans, er
ekki nina, heldur verour hun eftir
um t6lftil atjan manudi. bPar veroum
viod a0 horfa til framtidar og atta
okkur a pvi hver eru stérf fram-
tidarinnar. Gert er rad fyrir pvi ad
sjalfvirknivaeoding sé ad aukast enn
hradar med COVID-19 og talad um
,tvofalda réskun“ og ad um 85 millj-
onir starfa fari ar akvednum grein-
um i adrar. Gervigreindin verdur
radandi afl og sa ferni sem verour
mest eftirsoknarverd er gagnrynin
hugsun, skdpun og sveigjanleiki.”

Purfum fleiri fjarfestingakosti
Meo vaxtalekkunum Sedlabank-
ans standa meoal annars heimilin
frammi fyrir peirri nyju askorun
ad purfa ad sekja i ahsettusamari
eignir til ad fa avéxtun umfram
verobolgu.

,Vid eigum ad taka varferin
en akveoin skref i pa veru ad félk
fari ad taka akvardanir sjalft um
sparnad sinn og verdi um leid meiri
patttakendur pegar kemur ao fjar-
festingu og uppbyggingu i atvinnu-
lifinu. Pessi midlun sparnadar, sem
hefur haldist mjog har eftir banka-
hrunio, og fjarfestingar, a eftir ad
reynast mjog stor pattur i pvi hvern-
ig vid munum stydja vid hagvoxt a
Islandi i framtidinni, segir Lilja, og
beetir vio:

»Su mikla hakkun sem er ad
eiga sér stao a fasteignamarkaoi, er
merki um mjog fabreyttan eigna-
markao hér a landi sem myndar
O6parfa prysting a visitéluneyslu
verods. Pao er bj6oprifamal ad koma
sparnadi inn i arobzer verkefni sem
efla samfélagio. A Islandi eru nei-
kvaodir raunvextir og pvi verda ad
vera til langtimafjarfestingakostir
fyrir f61kio sem pao hefur tra a.“

Sérou pa til demis fyrir pér ao
almenningi verdi gefio meira frjdls-
raedi i pvi hvernig hann beinir sér-
eignarsparnadi sinum?

»Alveg tvimalalaust. Eg er ekki
i nokkrum vafa um ao slikt skref
yroi til béta og veeri til pess fallid
ad skapa meiri dynamik og skoo-
anaskipti 4 markadi. Vio viljum sja
meiri ahattudreifingu i kerfinu og
ad fjarmagnio leiti i fjélbreyttar
fjarfestingar i atvinnulifinu, medal
annars inysképun, sem skapa gjald-
eyristekjur og tryggja pau lifskjor
sem vio viljum baa vio.“

Allt annad bankakerfi i dag
Bankakerfio hefur staoio sterkt i
gegnum pessar efnahagshremm-
ingar. Vanskilin einskordast ao
mestu vi0 fyrirteki i feroapjonustu
og eiginfjarhlutféll eru meod pvi
hesta sem pekkist i Evréopu. Kemur
bér petta d ovart?

,Nei, alls ekKki. I fyrsta lagi pa var
ég peirrar skoodunar fra upphafi ad
pbetta yroi ekki hefébundin efna-
hagskreppa, heldur myndu akvedn-
ir geirar — meoal annars ferdapjon-
ustan — verda fyrir miklu afalli a
meoOan aodrir, eins og verslunin, @ttu
audveldlega eftir ad geta stadio af
sér pessa timabundnu erfioleika.
bess vegna hef ég verio talsmaodur
sértekra urraeda i pessari kreppu,
par sem vid komum til moéts vid pad
folk og fyrirtaeki sem eru ad upplifa

Veroum a godoum stad innan farra manaoa

»Adalatridid erad vid naum ad
boélusetja alla pa sem eru i fram-
linustérfum, ahaettuhépum og
70 ara og eldri a naestu vikum,*
segir Lilja, pegar han er spurd
hvort rikisstjornin hafi ekki gert
afdrifarik mistok med pviad
binda truss sitt alfarid vio ESB vid
samninga um kaup a béluefni.
~Pad atti ad marka pattaskil
i barattunnivid faraldurinn,
med pviad draga verulega ur
innlégnum a sjukrahus og peirri
haettu ad alag skapist ad nyju a
heilbrigdiskerfid, og samfélagid
feerist naer pviad komastiedli-
legt horfany.”

bad ertalad um ad hver dagur
i pessu kofi kosti pjodarbuiio
um milljard kréna. Pad mun pvi
reynast okkur dyrkeypt ef petta er
ad dragast mégulega ad oporfu @
langinn, ekki satt?

.Eg sagdi strax i upphafi pessa
faraldurs ad ferdapjonustan, og
pa um leid hagkerfid, myndi ekki
na sér a strik fyrr en med tilkomu
boluefnis ogad vid pyrftum pvi
ad reida okkur a visindin ad koma
okkur ut ur pessari kreppu. Pad
hefur allt saman gengid eftir og
égtelad vio veroum eitt af peim
rikjum sem verdur fyrstad klara
bolusetningu fyrir meginporra
pjédarinnar, einkum vegna peirra
sterku innvida sem vid buum vid.*

En hefdi ekki matt vinna
samhlida ad pvi ad reyna na
samningum sjalfstaett vio Pfizer
og fleiri lyfjaframleidendur strax
i haust pegar Id nokkud ljost
fyrir hvada boluefni keemu fyrst a

markadinn?

g Vio eigum ekki a0
taka stuoning

rikisins til baka of snemma,
eins og Roosevelt Banda-
rikjaforseti geroi 1937 og sa
strax mjog eftir pvi, og pao
stendur heldur ekkKi til.

algjort tekjufall, vegna pess ad hin
leggst ekki jafnt yfir alla.

Pegar vio redum um bankakerfid
pa er mikilvaegt ad hafa i huga ao
pad er allt annad i dag heldur en til
daemis arid 2006. Allt regluverkid og
eftirlitio med starfsemi banka hefur
tekio stakkaskiptum og ba var ég
mikill talsmadur pess ad sameina
Fjarmalaeftirlitio og Sedlabankann.
Reynslan hefur synt okkur ad Sedla-
bankinn, sem er su stofnun sem er
lanveitandi til prautavara, parf ad
hafa heildarsyn yfir ahattupaetti
fjarmalakerfisins og hafa upplys-
ingar um lanabakur bankanna.”

bao meelist samt enn mikio van-
traust d medal almennings i garo
bankakerfisins, sem margir nefna
sem dsteou fyrir pvi ao ekki sé tima-
beert ao hefja solu d hlutum rikisins
i bénkum. Hefur ykkur stjornmdla-
moénnum pd mistekist ao utskyra
fyrir folki hvao hefur breyst og af
hverju pao skiptir mali?

,Islandsbanki var i eigu erlendra
kréfuhafa fyrir losun fjarmagns-
hafta. Gero var krafa um pao ad
pj60in eignadist bankann i stdoug-
leikasamningunum til ad tryggja
fjarmala- og gengisstéouleika
vid losun hafta. Eins og ba, munu
stjornvold leggja héfudaherslu a
hagsmuni pjodarinnar og st6ou
rikissjoos. Hins vegar parfenn ad
vinna i trausti og tryggja a0 fram-
kvamdin sé opin og gagnsz, eins og
Bankasyslan leggur til. Vandinn er
sd ad 61l umraeoda um fjarmalakerfid
myndar dkvedin hughrifhja storum
hopi folks — sem ég skil mata vel. Eg
segi samt a0 vid veroum ad halda
afram; tokum varfarin skref, gerum
betur og beitum pekkingu okkar og
stadreyndum a vidfangsefnio.

bessir samningar eru a abyrgo
heilbrigdisradherra. Fra fyrsta
degi hef églagt ofuraherslu a
petta mal sem radherrainnan
rikisstjérnarinnar ogitrekad ad
bolusetning sé eina leidin fram &
vid. Be0i heilbrigdisradherra og
forsaetisradherra hafa fullvissad
okkur um pad ad bélusetning
muni ganga hér hratt og 6rugg-
lega fyrir sigogad vio verdum
komin a gédan stad hvad pad
vardar innan mjog farra manada.
Egtel ad pad muni ganga upp.”

Spurd hvort ferdapjénustan
geti pa risid upp a nyjan leik i
sumar segist Lilja hafa tra a pvi
en ad pad purfiad sekja pau
taekifaeri sem gefast vio pessar
adstaour.

,Vio purfum pa medal ann-
ars aod lita til pess,” utskyrir
hun, ,,ad pad hafa mjog margir
fengid COVID-19 og eru pvi med
motefni fyrir veirunni. Pessi
hopur, asamt peim sem verdur
bélusettur a komandi vikum og
manudum, getur pa ferdast a
milli landa og ég eriengum vafa
um ad pad verdi eftirsott ad
koma til islands. Pad er fullt af
folkiistorborgum beggja vegna
Atlantshafsins sem hefur verid
lokad heima hja sérum langt
skeid, hvorki komist til vinnu né
skola, og vid eigum ad sxkja a
pennan markad. Allir innvidirnir
eru hér fyrir hendi eftir miklar
fjarfestingar i ferdapjonustunni
undanfarin ar og vid getum
pess vegna tekid mun hradar
vid okkur heldur en margt folk
kannski attar sig a.”

bad pyoir samt ekki ad vid eigum
ekki halda voku okkur - fjarmala-
fyrirtaeki gegna lykilhlutverki i
6llum hagkerfum heimsins og pad
getur haft alvarlegar, kerfislegar
afleidingar ef bau lenda i erfidleik-
um. Vio eigum pess vegna a0 vakta
grioarlega vel allar pessar helstu
pjoohagsstaeroir sem skipta litil,
opin hagkerfi mestu mali, einkum
nuana eftir pessar miklu studnings-
adgeroir sem stjornvold hafa gripio
til vegna kérénukreppunnar.”

Samstada um ad selja

baod stendur til ad hefja sioar d drinu
sélu a allt ad 35% hlut rikisins i
Islandsbanka i opnu hlutafjdriitbodi
og skraningu d markad. Hvernig list
bér ad pessi dform?

,Vid forum mjog vel yfir pessi
mal strax i upphafi stjéornarsam-
starfsins par sem var samstada um
pad ad draga tti tr umfangsmiklu
eignarhaldi rikisins i fjarmalafyrir-
teekjum. Eg legg hofudaherslu a ad
vid erum ad gera petta i opnu og
gegnsju ferli par sem til stendur
ao skra bankann i Kauphéllina.
Pad eru allir i pessu stjérnarsam-
starfi sammala um ad rikio eigi ekki
ad vera eigandi ad tveimur pridju
hlutum bankakerfisins. Vid erum
pess vegna ntina ad leita leida til ad
byrja ad vinda ofan af pvi.“

Sumir hafa gagnrynt ad verio sé ad
selja bankaimiojum heimsfaraldri.
Er petta heppileg timasetning?

,Akvoérdun um ad lata reyna a
s6lu um pessar mundir kemur i
kjolfar mikillar undirbaningsvinnu
sem hefur stadio yfir um nokkurt
skeio, meodal annars med utgafu
hvitbékar um framtidarskipan
fjarmalakerfisins og uppfaerori eig-
endastefnu rikisins fyrir fjarmala-
fyrirteki. PA myndi ég segja a0 paer
adstedur sem viod erum ndna ad sja
afjarmalamoérkudum, sem einkenn-
ast af lagum véxtum og takmork-
udum fjarfestingakostum, &ttu ad
yta verulega undir ahuga margra a
a0 taka patt, lifeyrissj60a, fjarfesta
og eins almennings i landinu, sem
er farinn a0 gera sig a ny gildandi a
hlutabréfamarkadi.

Besta adhaldid kemur fra félkinu
ilandinu,” segir Lilja, og ef pad ,ber
traust til bankans og hvernig stadio
verdur ao sdluferlinu, pa hefég traa
a0 vel muni takast til.“
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Sjalfbzer og graen breéf
toku risastokk i fyrra

Utgafa islenskra fyrirtzekja og stofnana a sjalfbaernitengdum skuldabréfum
nam riflega 130 milljoroum i fyrra. Margfalt magn fra fyrri arum. Rikissjoour
og bankarnir geetu komio inn i ar. Stjornvold vilja skyr skilabod til fjarfesta.

Porsteinn Friorik oy "
Halldorsson -
tfh@frettabladid.is ‘.'_._h

eildaratgafa
islenskra fyrir-
tekja og stofnana
a4 sjalfbzrum
skuldabréfum
stekkadi um rif-
lega 130 milljarda kréna upp i sam-
tals 185 milljarda a arinu 2020.
Aform rikissj6os, orkufyrirtekja
og vioskiptabanka um sjalfbzera
fjarmégnun rada mestu um hvort
atgafan i ar slai sidasta ari vio.

»Metfjarha0, metfjoldi utgefenda
og fjoélbreyttara form fjarmogn-
unar. Arid 2020 var ar sjalfbaerrar
fjarmognunar hja islenskum fyrir-
tekjum,” segir Andri Gudmunds-
son, framkvamdast;jori fyrirtaekja-
raogjafar hja Fossum mérkudum,
sem hafa haft umsjon med ner
allri atgafu greenna skuldabréfa a
Islandi.

Fra pvi a0 fyrsta grena skulda-
bréfio var gefid utaf Landsvirkjun i
mars 2018 hefur samanlégo atgafaa
peim skuldabréfum, sem eru tengd
sjalfbeernimarkmidoum ttgefanda,
numid um 185 milljoréum kréna. A
sidasta ari nam atgafan riflega 130
milljoroum og par af nam utgafa
grenna bréfa 47 milljéroum. Til
samanburdar nam utgafan 22,5
milljéroum arid 2019 og rimlega
31 milljaroi ario 2018.

Steersta hluta atgafunnar i fyrra
ma rekja til Islandsbanka sem gaf it
sjalfbaert bréfievrum fyrirjafnviroi
um 48 milljarda islenskra kréna i
névember, og graent bréf fyrirum 2,7
milljarda kréna. Olikt 6drum tatgef-
endum, sem fjarmagna sin eigin
verkefni med skuldabréfaatgafu, er
bankinn i heildséluhlutverki.

Neaststersti utgefandinn var
Landsvirkjun, sem gaf at grent
skuldabréf fyrir 21 milljard kréna
og einnig annad skuldabréf, sem er
tengt vio Heimsmarkmid samein-
udu pjédanna, fyrir um 11 milljaroa
krona. ba gaf Orkuveita Reykjavikur
at sjalfbaernitengd skuldabréf fyrir
25 milljarda, fasteignafélagio Reginn
fyrir um 14,5 milljaroa, Reykjavikur-
borg 3,8 milljarda, og Lanasjoour
sveitarfélaga fyrir 1,1 milljaro.

Andri segir erfitt ad spa fyrir um
atgafu greenna og sjalfbeaerra bréfa a
pessu ari. Afram veroi godur gangur
hja naverandi ttgefendum en hvort
atgafa arsins slai sidasta ari vio velti
a bvi hvort stérir atgefendur komi
inn a markadinn.

,Pad eru allar forsendur fyrir pvi
ad pao haldi afram svipaour taktur
hja naverandi atgefendum. baod getu
kannski ordio einhverjir 40 milljaro-
araarinu,” segir Andri.

,Stéra spurningin er hvao rikis-
sj6our, Landsvirkjun og sidan bank-
arnir gera. Rikissjoour, sem hefur
fjarmoégnunarpoérf upp a hundruo
milljarda, er i sérflokki hvad moégu-
lega atgafufjarhao vardar og Lands-
virkjun er einu nimeri sterri en
flestir adrir a innlenda markadnum,”
beetir hann vio.

I stefnu Lanamala rikisins fyrir
arid 2021 kom fram ao skyrt skil-
greind graen og sjalfbaer verkefni hér
dlandi kynnu a0 veroa fjarmégnuo
med atgafu svokalladra grenna
eda sjalfbaerra rikisskuldabréfa.
Verkefnahépur a vegum fjarmala-
og efnahagsraoherra vinnur na ad
greiningu a fysileika slikrar atgafu.

Arion banki og Landsbankinn
eru ad vinna a0 sjalfberniramma

7 Sjalfbaer atgafa arid
2020 (ma.kr.)
1

M islandsbanki
B Orkuveitan
M Reginn

M Lanasjodurinn

B Landsvirkjun

B Reykjavik
Félagsbust.

gg Onnur vestrzen riki
hafa gefio at sjalf-
bzer skuldabréf en pau 611
hafa gert pao af somu
asteou: Ao gefa skuldabréfa-
markadinum merki um ao

hann purfi ad breytast.

Sasja Beslik,
framkvaemda-
stjori sjalfbaerra
fjarfestinga hja
J.Safra Sarasin

utan um sina fjarmégnun. Lilja
Bjork Einarsdéttir, bankastjori
Landsbankans, sagdi i viotali viod
Markadinn um midjan jantar ad
bankinn aformadi ao fjarmagna sig
erlendis a bessu ari og vildi gera pad
undir sjalfbeerniramma. Eins og i
tilfelli Islandsbanka & sidasta ari
yrou utgafur beggja banka umtals-
verdur hluti afheildaratgafu arsins.

ba geetu nyir atgefendur baest i
hoépinn 4 naestu misserum. Utgerod-
arfélagio Brim vinnur einnig ad pvi
ao skilgreina graenan fjarmégn-
unarramma sem skuldabréf pess
munu falla undir en sa atgafa gaeti
hlaupid a nokkrum milljéroum.

Fasteignafélog eru i g60ri st6ou
til a0 gefa uit graen bréf'til a0 endur-
fjarmagna umhverfisvottadar
byggingar. Reitir og Eik kunna ad
fylgja i fétspor Regins & einhverj-
um timapunkti, sem og smasoélu-
fyrirtaeki a bord vid Festi, sem hefur
svansvottad Krénuverslanir sinar
og a fasteignirnar. Einnig kunna ad
felast teekifeeri fyrir innvidafyrir-
taeki eins og Landsnet og Simann
i pvi ad smida grenan fjarmogn-
unarramma.

Aform rikisins taknraen
Fjarmala- og efnahagsradherra
skipaoi verkefnah6p um graena
og sjalfbzera fjarmégnun um mitt
sidasta ar. begar hefur verid hafin
vinnavio ad bera kennsl 4 méguleg
verkefni sem unnt veri ad fjar-
magna me0 utgafu sjalfbaerra eda
graenna skuldabréfa.

Samhlida frekari greiningu a
mogulegum verkefnum parf ad
ganga fra ramma sem er grund-
vollur sjalfbeerrar fjarmoégnunar
en samkvamt svari rdduneytisins
vio fyrirspurn Markadarins er
stefnt a0 pvi a0 sjalfbeer fjarmogn-
unarrammi geti legid fyrir 4 nastu
manudum.

% Sjalfbaer atgafa a islandi
(ma.kr.)

2020 132
2019 23
2018 31

gg Stora spurningin er
hvao rikissjoour,
Landsvirkjun og sidan
bankarnir gera.

Andri Gudmunds-
son, fram-
kvaemdastjori
fyrirtekjarad-
gjafar hja Fossum
morkudum

»Aukin porfrikissjods fyrir lansfé
4 nastu arum skapar aukin taeki-
feeri til utgafu sjalfbzerra skulda-
bréfa an pess ad grafa undan mark-
midum i lanastyringu,” segir i svari
raduneytisins.

Sasja Beslik, framkvaemdastjori
sjalfbarra fjarfestinga hja J. Safra
Sarasin bankanum i Sviss, tekur
pattiJandarradstefnu Festu — mio-
stddvar um samfélagsabyrgd — a
fimmtudaginn. Yfirskrift radstefn-
unnar i ar er The Great Reset! eda
Nytt upphaf! sem er jafnframt heiti
4 ataki a vegum World Economic
Forum sem hefur bad markmio a0
einblina a mikilvaegi pess ad horfa
til sjalfbaerrar uppbyggingar sam-
félaga i kjolfar koronaveirufarald-
ursins.

Beslik segir i samtali vio Markao-
inn ao islenska rikio sé i g6dri stodu
til a0 gefa ut sjalfbaer skuldabréf,
meodal annars vegna pess hversu
langt Island sé komio i sjalfbarri
orkuframleioslu.

,Eg held ad pao sé skynsamlegt
fyrir land eins og Island a0 gefa ut
sjalfbaert skuldabréf. bad liggur
beint vio,“ segir Beslik.

,Onnur vestraen riki hafa gefio at
sjalfbaer skuldabréf en 611 hafa pau
gert bad af sému asteou: Ad gefa
skuldabréfamarkadinum merki um
ad hann purfi ad breytast. bao er
helsta astaodan. betta er taknrant.”

Ummeeli Beslik rima vio pad sem
kemur fram i svari raduneytisins
sem telur a0 utgafunni sé ekKi sist
®tlad ao senda ,skyr skilaboo til
fjarfesta um mikilvaegi umhverfis-
mala“.

»2Avinningur rikissj60ds af sjalf-
berri fjarmégnun er til ad mynda
jakvaed imynd og breidari fjarfesta-
hoépur en 4 hefobundnum skulda-
bréfum,” segir enn fremur i svari
raduneytisins.

Skilaboodin sem raduneytio vill
senda meo ttgafunni eru einnig pau
ad fjarmalamarkaourinn geti , beitt
sér til ad takast a vio loftslagsvana.”

Beslik bendir & a0 umhverfislegi
abatinn af skuldabréfautgafu hja
proudu riki sé tiltélulega litill. Oft
sé um ao reda endurfjarmoégnun a
umhverfisvenum verkefnum sem
eru na pegar til stadar. Abatinn sé
mun meiri i préounarrikjum par
sem meiri porfer fyrir fjarfestingar
iumhverfisveenum verkefnum.
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Hagkertfio a skrio a seinni hluta ars

Hagspain er afar neem fyrir fjolda ferdamanna. islandsbanki gerir rad fyrir um 700 pusund ferdoaménnum i ar. Adalhagfraedingur
bankans segir ad skapa purfi skilyrai til ad ibaoafjarfesting veroi aukin. Likur eru 4 a0 styrivextir verdi obreyttir fram a naesta ar.

Helgi Vifill
Jaliusson
helgivifill@frettabladid.is

agvoxtur a Islandi

verdur 3,2 présent

iar, 5,0 prosent a

naesta ari og 3,6

prosent ario 2023,

ef Pjoohagsspa
Islandsbanka nar fram ad ganga.
Gert er rad fyrir um 700 pasund
ferdamoénnum i ar og ad peim fjolgi
um riflega 40 prosent & milli ara,
peir verdi 1,3 milljonir arid 2022 og
1,5 milljonir arid 2023.

Jon Bjarki Bentsson, adalhag-
freedingur Islandsbanka, segir a0
hagspain sé mjog naem fyrir fjolda
ferdamanna sem hingad koma pvi
peir hafi margvisleg ahrif &4 hag-
kerfio. Fjoldinn hafi ahrifa atflutn-
ingstekjur, pbréoun krénu, verobolgu,
atvinnuleysi, fjarfestingarakvaro-
anir og einkaneyslu. ,Ef vid naum
upp undir helmingi af fj6lda ferda-
manna arsins 2019 hefur pad i for
med sér ad hagkerfid verdur ad
likindum komio a skrio a seinni
helmingi arsins,” segir hann.

Greining Islandsbanka lagdi upp
me0 prjar svidsmyndir. Samkvamt
dekkri svidsmynd koma einungis
400 busund ferdamenn til Islands i
ar og vio bad yroi hagvoxtur um eitt
prosent. Rzetist bjartari sviosmynd-
in muni fj61di feréamanna nema 970

g bao hafa oroio
miklar breytingar a
hagkerfinu sem endurspegl-
asti pvi ao vio erum ekki
meo verulegan vioskipta-
halla pratt fyrir a0 naerri
priojungur af atflutnings-
tekjunum hafi nanast gufao
upp.

Jon Bjarki
Bentsson, adal-
hagfraedingur
islandsbanka

pasundum og hagvéxtur verda 4,6
prosent. ,Vio vildum hafa inni svios-
myndir sem veru ekki fram ar 6hofi
oliklegar,“ segir Jon Bjarki.
COVID-19 heimsfaraldurinn
hefur verid i sokn & undanférnum
vikum {i 6llum vidskiptaléndum
okkar en Jon Bjarki segir a0 teikn
séu a lofti um ao hann sé a0 byrja
ad hjaona aftur. ,begar litiod er a
storu myndina eigum vio ekki ad
vera of upptekin af timabundnum
hnékrum varodandi framleioslu
og utbreidslu boluefna. Islenska
hagkerfio var vel undirbuio fyrir
storan skell. Pao hafa oroid miklar

% Atvinnuleysi sem hlutfall af vinnuafli

10

. O N 00 ©

N W B

O N 0 9
S 8 o o
S Q o© o
(SO B S

* Spa Greiningar islandsbanka

2010
2011
2012
2013

breytingar 4 hagkerfinu sem endur-
speglastipviad vid erum ekki meod
verulegan vioskiptahalla pratt fyrir
ad nerri pridjungur af atflutnings-
tekjunum hafi nanast gufad upp.
Pao stingur i staf pvi Island hefur
verid med vidvarandi vidskipta-
halla allt fra lydveldisstofnun.

Pad kemur ad miklu leyti til af
bviad vio erum meo sterka erlenda
stddu og hagstjorn sem nytur tra-
verougleika. St goda vinna sem
hefur verio unnin af stjérnvéldum
hefur til deemis skilad okkur i miklu

Pao tekur orfaar
minuatur ad koma
i vioskipti 1 appinu
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Heimild: Greining islandsbanka

barilegri gengisveikingu en annars
veri. Aukinn traverdugleiki og ad
Seodlabankinn var virkur a gjald-
eyrismarkaodi pegar mest 14 vio i
fyrra haust kom i veg fyrir snarpa
veikingu. Vid getum vel unad vio
okkar hagstjoérnarviobrégd midao
vio 6nnur 16nd,“ segir hann.
Samkvaemt bPj60hagsspanni er
gert rao fyrir 9,4 présenta atvinnu-
leysi ad medaltalii ar, 4,6 présenta
atvinnuleysi 4 naesta ari og 3,3
présenta atvinnuleysi arid 2023.
Astandio 4 vinnumarkadi fari lik-

NYRRA TIMA

Fyrirtaekid pitt getur stofnad til
vidskipta & 6rfaum mindtum i Lands-
bankaappinu. bannig faerdu strax
betri yfirsyn yfir fjarmal fyrirtaekisins
og reksturinn, hvar sem pu ert.

PAD ER LANDSBANKI

lega ekKki ad skana ad raodi fyrr en
undir mittar. ,bréun atvinnuleysis
hangir ad mestu leyti saman vio
endurreisn ferdapjénustunnar,”
segir J6n Bjarki.

Ad hans s6gn parf ad skapa skil-
yroi til ad ibuodafjarfesting veroi
aukin. ,Allir sem ad pvi koma attu
a0 horfa til pess a0 pao veroi ekki
floskuhals i ibuodafjarfestingu a
komandi misserum. Pad er ad syna
sig ad eftirspurnin er mun stédugri
og myndarlegri en 6ttast var en &
sama tima er frambodio ad skreppa
saman jafnt og pétt. Pao er ahyggju-
efni enda hafa vaxtalekkanir skilad
meiri kaupgetu. A0 6breyttu kann
betta astand ao leioa til talsverora
verohakkana,“ segir Jon Bjarki.
Samkvamt spanni er reiknad med
ao ibuodafjarfesting verdi komin
aftur a skrio ario 2023.

Reiknad er med ad verobolga
verdi ad meoaltali prja présent i ar,
2,2 présent & nasta ari og 2,3 arid
2023. Styrking kronu, sem haldast
mun i hendur vid fjélda ferda-
manna, mun meoal annars halda
aftur af verdbolgunni. Likur eru d ad
styrivextir verdi obreyttir eda 0,75
prosent fram a naesta ar. Gert er rad
fyrir ad peir hekki haegt og bitandi
og verdi a0 medaltali 1,5 présent
ario 2022 og 2,6 présent 2023. ,Enn
lengra geeti verio i haekkun vaxta
slai i bakseglin og gangi efnahags-
batinn hzgar en vonir standa til
um,” segir i bj6dhagsspanni.

g

Hafsteinn og Karitas
Eigendur HAF Studio
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Kauptaekifzeri

bPingmenn Sam-

fylkingarinnar, "‘\ .
med Oddnyju G. [ NN
Hardardoéttur .
fremsta i flokki, L 1
og efnahags- o/
radgjafar staerstu e

verkalydsfélaganna,

eruiadstodu til ad gripa einstak-
lega abatasamt vidskiptataekifaeri.
bau hafa ju gagnrynt fyrirhugad
séluferlislandsbanka a peim
grundvelliad 6skynsamlegt sé ad
selja banka i efnahagslegri 6vissu.
Ef einhvern timann eigi ad selja
banka skuli gera pad i efnahags-
legri vissu, hvenaer sem pad nu er.
Annars er hatta a pviad halffrosid
lanasafnid verdi selt @ miklu undir-
verdi. betta hefur farid fram hja
sjodstjorum bandariska vogunar-
sjodsins Taconic Capital, langsam-
lega staersta hluthafa Arion banka
m m 23,2 prosenta eignarhl
sem freistar pess ad losa um taep-
lega helmingallra bréfa sjodsins

i bankanum. Sjodstjorarnir hefou
betur hlustad a malflutning ping-
mannanna sem eiga nu vol a pviad
kaupa bréf i banka a hrakvirdi. Ef
kenningarnar standast.

Flytjai
GAMMA husio

Félagieigu
hjéonanna Stein-
unnar Margrétar
Toémasdéttur

og Adalsteins
Karlssonar, fjar-
festis og fyrrver-
andi eiganda heild-
verslunarinnar A. Karlsson, keypti
undir lok sidasta ars fasteignina ad
Gardastraeti 37 par sem hofuod-
stodvar fjarmalafyrirtaekisins
GAMMA voru um margra ara skeid.
Heyrst hefurad |I6gmannsstofan
LMB Mandat, sem er medal annars
i eigu Stefans Arna Audolfssonar,
hafi akvedid ad taka husnadid
aleigu ogflytja starfsemisina
pangad, en stofan er nuna til husa
a Bergporugdtu. Husid ad Garda-
straeti 37, sem GAMMA keypti

2013 ogerum 680 fermetrarad
staerd, varreist i lok fjorda aratugar
sidustu aldar oger a medal elstu
funkishusa landsins og hysti medal
annars lengi vel starfsemi Sildarut-
vegsnefndar.

Nyskopun i
eftirlitsionaoi

Samkeppnis-
eftirlitid, undir
forystu Pals
Gunnars Pals-
sonar, telur pad
o6gna samkeppni
ef lifeyrissjodir
kaupa litinn hlut i
islandsbanka i fyrirhugudu hluta-
fjaratbodi. beir eiga ju i Arion
banka. Vidast hvariheiminum eru
eignastyringar a medal staerstu
hluthafa skradra fyrirtakja. Sama
eignastyringin a oft umtalsverdan
hlutifjélda banka. Fram ad pessu
hafa erlendir eftirlitsadilar ekki
fett fingur utipad, enda er voldum
hluthafa skradra fyrirtakja settar
verulegar skordur pegar kemur
ad daglegum rekstri. Pettama
pvikalla nysképun i eftirlits-
ionadi. Hinn valkosturinn, ad lata
rikisbankana keppa innbyrdis til
langframa, er ekki til bota fyrir
landsmenn.
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Hollensk stjornvold munu halda til streitu atgéngubanni til ad draga ir atbreioslu COVID-19. Prjar netur i r60 hafa rikt 6eirdir i ymsum borgum
imotmelaskyni. ,Vio munum ekki gefast upp fyrir nokkrum vitleysingum,“ segir Wopke Hoekstra fjarmalaradherra. Motmalendur hafa reent
verslanir, raoist a 16greglubila og jafnvel kastad steinum i spitala. Utgéngubannio gildir fra niu a kvoldin til half fimm & morgnana. FRETTABLADID/EPA

Frekari iogjold til TIF oporf

Yngvi Orn
Kristinsson
hagfraedingur
Samtaka fjar-
malafyrirtaekja

ra arinu 2009 til 2019 hafa
innlansstofnanir greitt a
bilinu 2,5-3,5 milljarda
krona til tryggingasj6os
innstaedueigenda og fjar-
festa (TIF). bessar greiosl-
ur hafaleitt til hradrar uppbyggingar
sj60sins og namu eignir hans um 44
milljéroum krénaiarslok 2019. Med
lagabreytingu var idgjaldshlutfallio
leekkao a arinu 2019 og enn frekari
lekkun kom fram meo breytingu
4 16gum um sj6dinn i september
sidastlionum, pegar skilgreining a
tryggdum innstaeedum var prengd.
Eigi ad sidur ma buast vid ao greiosl-
ur til sj60sins geti numid um réskum
milljaroi kréna a ari 4 komandi
arum ao 6breyttu. Meo gildistoku
laga um skilamedfero og breytingu
4 16gum um innstedutryggingar i
september er vandséo ad porf sé a
frekari uppbyggingu sj60sins.

A sidasta ari toku gildi 16g um
skilameoferd lanastofnana og verd-
bréfafyrirtaekja. Login eruinnleiding
a evrépskuregluverki um sama efni
og hluti af viobrégdum Evrépusam-
bandsins (ESB) vio fjarmalakrepp-
unni 2008. [ kj6lfar hennar var ljost
ao styrkja pyrfti heimildir opinberra
adila til ad hlutast til um og endur-
skipuleggja rekstur lanastofnana og
verdbréfafyrirtaekja sem lenda i erf-
i0leikum, samhlida pvi sem treysta
pyrfti vernd innstedueigenda vio
fallinnlansstofnana. Med skilameo-
ferd er att vio urraedi stjérnvalda til
pess ad hlutast til um og endur-
skipuleggja rekstur lanastofnana
og verobréfafyrirtaekja. betta leiddi
til setningar nyrrar tilskipunar um
skilameodferd og endurskodadrar
reglugerdar um innstedutrygg-
ingar, sem téku gildi i ESB a arinu
2015. Saman mynda pessar tvar
tilskipanir pad sem ESB nefnir sam-
remda skilameodferoarkerfio (single
resolution mechanism). Mark-
mio pessa kerfis er ad forda pvi ad

rekstrarerfioleikar lanastofnana og
verdbréfafyrirtaekja leioi til titgjalda
hja rikissj6oum vio ad forda tjoni
hja innsteedueigendum eda stemma
stigu vio efnahagsafalli vegna falls
fjarmalafyrirtaekja.

Loégin um skilamedfero innleiddu
i meginatrioum efni tilskipunar
ESB um skilameodferd auk pess ad
gera breytingar a 16gum um inn-
stedutryggingar til samraemingar
vio innsteodutryggingatilskipun
ESB. Meginatridi tilskipunarinnar
um innstedutryggingar er ao
byggja skuli upp tryggingasj60i a0
tilteknu marki (0,8% af tryggdum
innsteedum) meo i0gjoldum fra inn-
lansstofnunum, idgjoéldin taki mio
af ahaettusnioi einstakra innlans-
stofnana, innstedutryggingar nai
fyrst og fremst til einkaaodila annarra
en fjarmalafyrirtekja og ad allar
innstaedur sama adila hja einstakri
innlansstofnun ad 100.000 evrum
séu tryggoar.

Nyjar reglur um skilameodfero
Helstu atrioi tilskipunarinnar um
skilameofero eru ad komio veroi a
fot nyju stjornvaldi, skilavaldi, sem
hafi heimild annars vegar til fyrir-
byggjandi adgeroa til ad foroa erfio-
leikum i rekstri einstakra lanastofn-
ana og verobréfafyrirtakja og hins
vegar til a0 gripa inn i begar pau eru
fallandi eoa fallin. Tilskipunin midar
ad pvi ao skilavald gripi inn i pegar
um er a0 reda mikilvaeg fyrirtaeki
eda fyrirtaeki med mikilvaega starf-
semi, annars fari fyrirtaeki { slita-
meofero (gjaldprot). Skilavald fer
heimild til pess ad taka yfir stjérn
fyrirtaekis sem er fallandi eoa fallio,
par & meoal verkefni stjérnenda,
stjornar og hluthafa. Skilavaldio
er stadsett i Sedlabanka Islands og
hafa Arion banki, Islandsbanki og
Landsbankinn verid skilgreindir
sem kerfislega mikilvaegir bankar.
Tilskipunin skilgreinir fjégur skila-
arraedi sem skilavaldid getur gripio
til i pvi skyni ad endurskipuleggja
rekstur fallandi eda fallinna fyrir-
tekja. Pau eru sala eigna, stofnun og
feersla eigna og skulda i braarfyrir-
teeki, feersla eigna i eignarhaldsfélag
og efirgjof skulda.

Eftirgjof skulda
brja fyrstu skilatrradin eru vel

g Rokstyoja parf

sérstaklega hvers
vegna tryggingasjoourinn
parf ad vera fimm sinnum
steerri en lagmarksstaero
sem askilin er a EES-svzao-
inu.

pekkt og voru, svo deemi sé tekio, 611
notud hér 4 landi i fjarmalakrepp-
unni 2008-2009, en eftirgjof skulda
er nytt arraedi sem gefur skilavaldi
heimild til pess a0 feera niodur skuldir
fallandi eda fallinna fyrirtaekjai pvi
skyni a0 endurreisa eiginfjarst6ou
pannig ad pau uppfylli a ny kréfur
eftirlitsadila um lagmark eigin-
fjar. Kréfuhafar sem seeta eftirgjof
krafna verda pa hinir nyju eigendur
fyrirtaekisins i hlutfalli vio eftirgjof
krafna hvers og eins. Sumar skuldir
er heimilt a0 undanpiggja eftirgjof
og skilavaldio fer heimild til pess
a0 setja lanastofnunum skilyroi um
lagmark eiginfjar og eftirgefanlegar
skuldir, til ad tryggja ad naegjanlegar
eftirgefanlegar skuldir séu i efna-
hag fyrirtaekja til ad bregdast meod
falli peirra med eftirgjof. Pessu nyja
arrzaedi er 2tlad ad stuodla ad pvi ad
skilavaldid geti brugoist hratt vio
erfidleikum Kkerfislega mikilvaegra
fyrirtekja eda fyrirtaekja i mikil-
vaegri starfsemi og hagt sé ad endur-
reisa pau an pess ao til purfi framlog
frarikissjooi.

Ahrif nyrrar I6ggjafar

betta nyja regluverk hefur ahrif &
steerd innsteoutryggingasjodsins
hér a landi. Kerfislega mikilvaegu
bankarnir prir yrou, ef kemi til
alvarlegra erfioleika i rekstri, teknir
til skilameoferdar og innlan beett
meo skilameoferd en ekki med
greidslum tr innstaedutryggingar-
sj60di. bao er hlidstaett bvi sem gert
var i fjarmalakreppunni 2008-
2009 pegar innstadur voru vernd-
adar meo skilaadgerdum. Innlan i
bénkunum premur voru faerd i nyja
braarbanka og eignir og skuldir
sparisj6da seldar 60rum innlans-
stofnunum eda sett i eignarhalds-
félog. Reyndar hefur avallt verio
brugdist vio falli innlansstofnana
hérlendis meo skilaadgeroum, yfir-

leitt med pviao rekstur peirra hefur
verio yfirtekinn af annarri innlans-
stofnun.

Tryggo innlan hér a landi eru um
1.000 milljarodar kréna ef mioad
er vio hid nyja hamark innstaedu-
trygginga (jafngildi 100.000 evra,
um 16 milljénir kréna). bad sam-
svarar um pridjungi af landsfram-
leidslu. Oraunhzft er ad byggja
upp tryggingasjoo til ad maeta svo
storri ahaettu. Evropska regluverkio
tekur mio af pessari stadreynd. baer
innstedur sem hugsanlegt er ad
muni njota greioslna dar innstaedu-
tryggingasjoonum (TIF) eru fyrst
og fremstinnstaedur peirra innlans-
stofnana sem teljast ekki mikilvaegar
eda i mikilvaegri starfsemi. bad eru
minni innlansstofnanirnar, spari-
sjooir og Kvika banki. Reyndar er
liklegt ad vio erfidleikum i rekstri
peirra fyrirtaekja yroi brugoist meo
skiladrreedum fremur en ad setja pau
islitamedfero eins og demin sanna.
Heildarinnlan hja pessum minni
adilum voru um 75 milljardar kréna
iarslok 2019, og aztla ma ad tryggo
innlan séu nalaegt pvi ad vera um
helmingur peirrar fjarheoar eda
um 35-40 milljardar kréna. Eignir
TIF eru na pegar svipuo fjarhaed.
Hafa parfihuga pegar pessar staerdir
erubornar saman ad litlar likur eru
a pviad allar pessar stofnanir falli &
sama tima.

Nuaverandi staerd fullnaegjandi
Tilskipunin um innstaedutryggingar
gerir rao fyrir ad sterd innstedu-
tryggingasjoosins sé um 0,8% af
tryggdum innstedum. betta hlut-
fall er ni um 4% hér. Samkvaemt
regluverkinu getur sjédurinn purft
a0 taka patt i kostnadi vio skilamed-
ferd i samrami vio pad tjon sem
tryggoir innsteoueigendur hefou
oroio fyrir ef skilaarraedi hefdu nado
til peirra. P6 aldrei meira en tjon
sjooins hefoi verio i slitameoferd.
St kvoo er takmorkuo vio helming
af lagmarkssteeroinni, eda 0,4% af
tryggdum innstaedum en heimilt er
a0 akveoda harra hlutfall efadstaour
krefjast. Nuverandi staerd TIF viroist
pvi fullnegjandi, ad minnsta Kkosti
parfad rokstydja sérstaklega hvers
vegna sjoourinn pyrfti ad vera fimm
sinnum sterri en lagmarksstaero
sem askilin er 8 EES-svaedinu.
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Lifeyrissjooir ahugasamir um ISAVIA

Hlutafé ISAVIA var nylega aukio um 15 milljarda krona. Sérfraedingar a fjarmalamarkaoi eru ahugasamir um ao Leifsstdo veroi
skrao a hlutabréfamarkad. Fjarmalaraoherra segir a0 hlutafjaraukningin utiloki ekki ad hlutur veroi bodinn til solu sioar.

Helgi Vifill "'_;

Jaliusson
helgivifill@frettabladid.is

ifeyrissjooir hafa ahuga
a a0 skoda pad ao fjar-
festa i Leifsst60. ,bad
skortir ekKki vilja fra fjar-
festum til pess a0 fara af
alvéru i pao verkefni,”
segir Omar Orn Tryggvason, fram-
kvaemdastjori Innvioa fjarfestinga,
innvidasjoos sem fjarmagnadur
er af lifeyrissj6dum. ,Vid h6fum
reett vio stjornvold um mogulega
adkomu ao ISAVIA,“ segir hann.

Fram kom i fj6lmidlum i lidinni
viku a0 rikiod hafi aukio vio hlutafé
ISAVIA um 15 milljarda kréna til ad
mata tapi sem rekja ma til pess ad
COVID-19 hefur timabundid lamaod
ferdamannapjonustu i heiminum.
Fjarmunirnir gera félaginu kleift
a0 hefja vinnu vio uppbyggingu a
Leifsst60 a nyjan leik.

Bjarni Benediktsson fjarmala-
raoherra segir a0 fjélbreyttar fjar-
mognunarleidir fyrir ISAVIA hafi
eingdéngu verio lauslega skodadar
undanfarin ar, ad frumkvaeoi peirra
sem vilja bjéda fram hlutafé fra
pekkingarfjarfestum i flugvalla-
geiranum, en sd skooun hafi ekki
leitt til frekari vinnu.

,Ef taka etti til skoounar a0 selja
hlutafé i ISAVIA til ad draga ar
ahattu rikisins af framkvaemdum
aflugvallarsvaeodinu og rekstri flug-
vallarins, pyrfti ad leita heimildar
Alpingis til bess,” segir hann.

Sérfraedingar a fjarmalamarkaoi
segja a0 ahugavert skref hefoi verio
ef fjairmoégnunin hefdi fario fram
i gegnum hlutabréfamarkadinn.
Mogulega hefou erlendir fagfjar-
festar synt ahuga og lifeyrissjodir
hefou getad keypt hlut i fyrirtaeki
sem skili gjaldeyristekjum. A0 sama
skapi hefdi rikio dregio tur umsvif-
um sinum i ahatturekstri.

Heimildarmenn sem bekkja vel
til segja ad pad hefoi verio erfitt
fyrir meirihlutasamstarfio ad koma
til leidar sélu 4 hlut i Islandsbanka,
eins og stefnt er a0 um pessar
mundir, og ISAVIA 4 sama tima.

Bjarni segir ad umradd hluta-
fjaraukning ISAVIA uatiloki ekki
a0 hlutur i ISAVIA verdi bodinn
til s6lu pegar fram i sakir. ,Til
skamms tima tryggir han hins
vegar a0 haegt er ad halda afram
meo pau uppbyggingaraform sem
lengi hefur verid unnio ad oger pess
vegna mikilvaegur liduriao tryggja
samkeppnishafni flugvallarins,
auk pess ad styodja vid atvinnulif &
Sudurnesjum.

bPannig stendur til ad radast i
umfangsmiklar framkvaemdir
4 arinu meo tilheyrandi fjélgun
starfa, auk pess sem hlutafjar-
aukningin eykur sveigjanleika
ISAVIA til a0 koma sterkara tt ar
heimsfaraldrinum. Pannig verodi
félagio betur i stakk biid ad maeta
flugfélogum med hvatakerfi og
markadsstyrkjum pegar ferda-
takmoérkunum verdur aflétt og
pannig audveldi pad peim ao taka
dkvoérdun um ao hefja flug fyrr en
ella. Meo pessu er studlad ad hrao-
ari vidsnuningi pegar birta fer til i
ferdapjonustu og flugleidir opnast
aod nyju,” segir hann.

Omar Orn segir a0 fjarfestingar
iinnvioum, eins og til demis flug-
vollum, séu eftirsoknarverdar fyrir
lifeyrissj60i. Um sé ad raeda eign
med langt greidsluflaedi sem sé
nokkuo verotryggt. Pad passi vel
vio skuldbindingar lifeyrissj60a.
»Alpj6olega hafa lifeyrissj6oir fjar-
fest umtalsvert i innvioum. Hid
opinbera og stofnanafjarfestar
eiga oft innvidi sameiginlega og
pad samstarf hefur yfirleitt gengio

»Alpjodlega hafa lifeyrissjodir fjarfest umtalsvert i innvidum,“ segir Omar Orn Tryggvason. FRETTABLADID/EYPOR

g Ef taka aetti til
skoounar ao selja
hlutafé i ISAVIA til a0 draga
ar ahzettu rikisins af fram-
kvaemdum a flugvallarsvaeo-
inu og rekstri flugvallarins,
pyrfti ao leita heimildar
Alpingis til pess.
Bjarni Benedikts-

son fjarmalarad-
herra

vel. Me0 peim hetti getur hid opin-
bera dregid ur fjarmagnsporf sinni
eda nytt fjarmagnio i 6nnur bryn
verkefni,” segir hann og bendir a ad
Llifeyrissjoour kennara i Ontario i
Kanada og danski ATP lifeyrissj6o-
urinn eigi saman um 59,4 présenta
hlut i Kaupmannahafnarflugvelli
4 moti teplega 40 prosenta hlut
danska rikisins.”

Efnahags- og framfarastofnunin
(OECD) lagoi til i skyrslu sem Po6rdis
Kolbrun R. Gylfadottir, ferdamala-,
idnadar- og nysképunarradherra,
6skadi eftir a0 skoda tti breytt
eignarhald a flugvéllum. Sam-
kvaemt skyrslunni foru um 74 pro-
sent farpega i Evropu i gegnum flug-
vo6ll sem var ad hluta eda 6llu leyti
ieinkaeigu arid 2016. Hlutfallio var
48 présent ario 2010.

Sérfredingur a fjarmalamark-
adi, sem vildi ekKki lata nafns sins
getio, velti pvi upp hvort pad veri
ekki hyggilegra a0 bioa i eitt til tvo
ar meoO solu a hlut i Leifsst60, a0
minnsta kosti ef skra a hlutabréfin
i Kaupholl, pvi a0 lifeyrissjodum
geeti pott n6g ao eiga i flugfélaginu
Icelandair eins og sakir standa, en
mikil 6vissa er i ferdapjonustu um
pessar mundir. Eins vari pad stor
biti fyrir markadinn ef selja tti
hlut i ISAVIA og Islandsbanka um
svipad leyti.

Omar Orn segir a0 dhattan vio
aod eiga hlut i flugfélégum sé ekki
st sama og ad eiga i flugvéllum,
jafnvel pbott pad sé einhver skérun.

3 teg

Til demis hafi sveiflur i oliuveroi
og mikil samkeppni a flugleioum
a timabili, dregio ar afkomu flug-
félaga. bessir ahattupettir hafi
ekki bein ahrif 4 afkomu flugvalla
pott vissulega sé ekki um ahattu-
lausa fjarfestingu ad raeda, eins og
sidasta ar beri meo sér. ,Flugfélog
teljast ekKi til innvioda samfélaga,”
segir hann.

Adspurdur hvort heimsfaraldur-
inn geri pad ad verkum ad veroio
sem fengist fyrir hlut 1 ISAVIA yroi
of lagt, telur Omar Orn svo ekki
vera. Verdlagningin taeki ekki mio
afafkomu Leifsstoovarifyrra, held-
ur horfi fjarfestar fram & veginn.
»Mér peetti 6edlilegt ad timabundin
COVID-19 ahrif hefou mikil ahrif &
verdmatio, en ef um varanleg ahrif
veeri a0 reda pa pyrfti vissulega ad
taka tillit til peirra.

APOTEK

KITCHEN+BAR

FRABZAR | HADEGINU
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3 ‘

1.990 kr. a mann

undir af ferskasta fiski dagsins

GRILLADUR - PONNUSTEIKTUR - OFNBAKADPUR

Borinn fram med fersku salati, smaelki, og citrus beurre blanc.

APOTEK Kitchen + Bar / Austurstraeti 16 / Simi 551 0011 / apotek.is
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Helgi Vifill
Jaliusson

Hraeosluaroour

ugurinn reikar 6neitan-

lega til eftirminnilegrar

spurningar Guona Th.
Jéhannessonar forseta i kosn-
ingabarattu um embeettio i
sumar, pegar rynt er i mal-
flutning ymissa sem vilja ekki
ad rikio selji 25-35 prosenta hlut
iIslandsbanka. ,Ertu stoltur af
framgéngu pinni i kvold?“

Eftir hruniod var 16gum breytt
apaveguad lan til eigenda meo
yfir tiu présenta eignarhlut voru
takmorkuo verulega. bao viroist
skipta birefnustu andstaedinga
bankasélunnar litlu mali. Full-
trai verkalyoshreyfingarinnar
gaflitio fyrir nyju login og sagdi
ad nyir eigendur hluthafa bank-
ans myndu finna leidir fram hja
peim. betta eru ekKki heilbrigd
skooanaskipti heldur grimulaus
arodur an tengsla vio raunveru-
leikann.

Fullyrt er a0 erfitt sé a0 vero-
meta hlutafé Islandsbanka i ljosi
pess a0 lan til ferdapjonustunnar
séu i frystingu og pvi muni nyir
hluthafar einkum verda ahattu-
seeknir skammtimafjarfestar.
Slikir fjarfesta einkum pegar
adrir treysta sér ekKki til, vegna
mikillar 6vissu um virdi eigna
og bvi er markadsverodid lagt. Na
er Arion, sem er samberilegur
banki og Islandsbanki, skradur
a hlutabréfamarkad. Gengi
hlutabréfa hans er 22 présentum
herra en vio upphafars 2020
aour en COVID-19 veikti heims-
hagkerfio. bau rok halda pvi ekki
vatni.

Eins hefur staersti hluthafi
Arion banka, vogunarsjéour
stofnadur af fyrrverandi lykil-
monnum i Goldman Sachs, sett
tiu présenta hlut i bankanum
isolu eftir ad hafa att hlutinn
fra arinu 2017. Grédapung-
arnir i Taconic Capital telja pvi
adstaeour til sélu a storum hlut i
islenskum banka agzeetar.

Einhverjir toku upp reikni-
stokkinn, komust a0 peirri
nidurstoou ad ardgreioslur
rikisbankanna hafi numio 207
milljéroum kréna a arum 2014
til 2018 og segja pvi skynsamlegt
ad eiga bankana afram. Aftur var
kastao rykiiaugun a almenn-
ingi. betta var 6venjulegt tima-
bil: viroi lanasafna, sem hafdi
fario illa i hruninu, hafoi aukist
verulega. Auk pess greiddu
bankarnir ekki ard 4 medan
peir vorui eigu slitabaa og pvi
ho6fou peir safnad riflegu eigin
fé. Pad er fraleitt a0 gerarao fyrir
samberilegum arogreidslum a
nastu arum.

bad er dapurlegt hve 6vand-
adur malflutningurinn um sélu
Islandsbanka er.
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Keypt i Marel fyrir um prja milljaroa

eignarhluti erlendra félaga sem eiga bréf i Marel
i gegnum kauphoéllina i Amsterdam. Tuttugu
sterstu sjodastyringarféldgin a lista Morning-
star, par sem mestu munar um Capital Group,
Virtus, Threadneedle, Credit Suisse, Bamco og
Miton, eiga nd samanlagt um 24 présent i Marel
borid saman vio um 13 présent i arslok 2019.

andariski vogunarsjodurinn Kabouter
Management hefur nylega bast vid i
hluthafah6p Marels med pvi ad standa

ad kaupum a samtals um 3,6 milljonum hluta
ad nafnverdi, eda sem jafngildir teeplega halfs
prosents eignarhlut. Midad vid naverandi gengi
bréfa Marels er hlutur sj60sins, sem er meo eignir
istyringu ad fjarhaeo um fimm milljarda Banda- Hlutabréfaverd Marels hefur haekkao verulega
rikjadala, metinn 4 um prja milljarda kréna. ArmniOddur  a undanférnum misserum — heekkunin nemur
betta ma lesa at tr gognum greiningarfyrir- pérdarson, for- 40 présentum a sidustu t6lf manudum — og er
taekisins Morningstar sem heldur utan um stjori Marels markadsviroi félagsins i dag 645 milljaroar. —hae
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9 Eg get ekKi tekio
upp a ao baa til

hérna nyjar reglur. Eg er

alveg meo akveodinn skilning

a pvi ao kannskKi eigi

petta ao vera tvo

stig vio yfirtoku.

Jon Asgeir Johannes-
son, stjornarfor-
madur Skeljungs.

©

SINFONIUHLJOMSVEIT
ISLANDS

STIGUR A SVIP

FAPU bER S/A£TI

Sinféniuhljdmsveit islands bydur upp 3 litrika klukkustundarlanga

ténleika med einleikurum og hljémsveitarstjdrum i fremstu ré3.

Saetaframbod er takmarkad - tryggdu pér mida sem fyrst 3 sinfonia.is

Sjaumst i H5rpu!

Daniel og Adams

Daniel Bjarnason Hljémsveitarstjori Alberto Ginastera

Over Light Earth Daniel Bjarnason Hrpukonsert
John Adams Einleikarar Franz Schubert
Shaker Loops Horndeild Sinfénia nr. 8

Sinféniunnar buridur Iénsdéttir

Flow and Fusion

Robert Schumann
Konzertstlick fyrir 4 horn

Midasala
sinfonia.is

Ofullgerda sinfénian

Hljdmsveitarstjori
Eva Ollikainen

Einleikari
Xavier De Maistre

KONTOR REYKJAVIK

Simi i

528 5050



