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KREPPA ik \ m pessar mundir er
e ar 1i0id fré pvi ad
Eftir Arnpor Helgason 8 dkvedin ’Leglfn um n
arnthorh@mbl.is [ kreppu 4 fjar-
. L mélamarkadi f6ru ad
sjast. Hér 4 landi var
um svipad leyti fario
a0 skrifa um yfirvof-
andi greidsluerf-
idleika fyrirtzekja
eins og FL Group og miklar sviptingar
~ urdu 4 milli manna 4 islenska fjar-
mélamarkadinum.
% Pratt fyrir ad visitolur austan hafs og
- vestan leekkudu nokkud bar ekki 4 miklum
sveiflum hér 4 landi. Gengi krénunnar
- hélst hatt fram yfir &ramotin en pa toku ad
sjast teikn um ad pad feeri leekkandi og 22.
febraar 2008 for gengisvisitalan upp fyrir .
- 130 stig. Raoherrar sogou ad um naudsyn-
lega leioréttingu vaeri ad reda og forseetis-
~ raoherra taldi ekki dsteedu til ad hafa
dhyggjur af leekkandi gengi. I mars hofst i
 sidan hid frjdlsa fall krénunnar sem endadi i
1 tzeplega 166 stigum 28, jali sidastlidinn.
Sidan hefur hun styrkst og er na rétt fyrir
‘nedan 160 stig.
Fjortdn piisund milljaroar
Verdgildi fyrirtaekja sem skrdd eru i
Kauphéll [slands reis haest rétt eftir midj-
an juli{ fyrra, en pd var pad um 3.700 millj-
- ardar krona. Um pessar mundir er pad rif-
lega 1.500 milljardar. =
- Dettadstand 4 ekki eingongu vid um Is-
land. Verd skradra hlutabréfa { heiminum
~ hefur fallid um 14.000 milljarda Banda-
rikjadala.
Sviptingar i kauphéllum hafa verid mikl-
- arog gengi hlutabréfa lekkad. Hér 4 landi
hefur Grvalsvisitalan lzekkad um meira en
helming 4 einu 4ri og pvi ljost ad gullio
hefur runnid Gr greipum margra sem fjar-
festu { hlutabréfum.
Arangurstengt launakerfi
Heimildarmenn M bladsins hafa
- m.a. nefnt ad starfsmenn bankanna hafi
hvatt ymsa sparifjareigendur til ad festa
fé sitt { innlendum hlutabréfum. -
Nefndur var til sogunnar fjar- -
festir, sem radlagt var ad
kaupa hlut i {slensku
fjarmalafyrirteeki fyrir
70 milljénir kréna og
baudst vidskiptabanki a
hans til ad ldna honum
l 40 milljénir kréna til
kaupanna. Sidan hefur
gengi bréfanna fallid
um pridjung og krénan
fallid um neer pridjung. L
Morgum pykir 6trilegt ad -
3 slik vidskipti skyldu eiga sér i
F 4 stad jafnvel fram ad sidustu dra-
métum. Skyringin er af sumum talin
vera ad laun tiltekinna starfsmanna -
fjarmélastofnana voru tengd drangri i
starfi.
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ABYRGDIN ER FYRST
0G FREMST MiN

ad verdur ad segja sem er ad menn féru allt

of geyst i sakirnar,“ segir Bubbi Morthens.

Hann lysti pvi { vidtali vid Morgunbladid 19.

Juili sidastlioinn hvernig honum reiddi af {
vidskiptum med hlutabréf. Inntur eftir ndnari skyr-
ingum segir hann:

»Hvad sem hver segir geettu menn ekki ad sér og
slepptu alveg fram af sér beislinu. Petta 4 sér-
staklega vid um FL Group, enda hafa par bék-
staflega tugir milljarda gufad upp og horfid. Og
bankarnir eru einnig seldir undir sému sok.“

Bubbi segir ad fjarmdlarddgjafar, sem hann dtti
samskipti vid, hafi reynst sér vel og vafalaust rddio
honum heilt eftir pvi sem beir vissu best.

»Eg get alveg sagt pér ad ég vildi fjarfesta og
gira mig upp med pvi ad taka 100 milljéna kréna
ldn sem ég wetladi ad nota til ad kaupa hlutabréf.
En dgwetur madur, sem ég dtti adgang ad i bank-
anum minum, bad mig ad gera pad ekki heldur
fjarfesta eingdngu fyrir b4 peninga sem ég wetti
sjalfur og veeri tilbiinn ad tapa.

Eg fér ad radum hans og bess vegna er ég ekki
dreigi.

Fjarfestingar minar i FL Group, Eimskipum og
Exista endudu med skelfingu. Allur sparnadurinn
for fyrir litio. Eg geetti pess ekki ad dreifa dheett-
unni pvi ad ég tridi 4 pessi fyrirtaeki.“

Bubbi fjarfesti talsvert i erlendum fyrirteekjum
og var spurdur hvort pad hefdi skilad ardi. Hann
hlé 40ur en hann svaradi spurningunni.

4Eg sd alveg um pessar erlendu fjdrfestingar
sjalfur. Einu sinni sagdi min innri rédd mér ad
selja hlutabréf sem voru farin ad lekka og ég
gerdi pad.

En ég lagdi fé { Ericsson-simafyrirtekid og um
tima skiludu pau hlutabréf miklum ardi. Sidan
hrundu pau og ég st6d eftir slyppur og snaudur.“

Brotnar fjolskyldur og sjdlfsvig

Bubbi segir ad 4 Islandi hafi rikt algert gullaedi

danfarin 3-4 dr. Al gur hafi tekid patt {
bvi og jafnvel reyndir fjarmdlamenn. ,Félk sagdi
ad dr pvi ad Jon i neesta hisi hefdi storgraett svona
gweti pad gert bad lika og kapphlaupid um grédann
héfst. Vid kunnum fétum okkar ekki forrdd og
menn veltu allt of lmd fy sér hvar og hvernig
beir festu fé sitt. An bess ad ég nefni néfn pd téku
stjérnvold patt i pessum hrunadansi med pvi ad
hvetja almenning leynt og ljést til ad fjarfesta i fyr-
irtzekjum og bad jafnvel 4dur en pau komust 4 al-
mennan mdrkaﬁ Hvernig fér pad? Margir misstu
naer allt sitt.*

Bubbi segir ad f]oldl félks hafi haft samband vid
sig og umbodsmann sinn eftir a0 Morgunbladio
birti vidtalid vid hann. Hafi félk lyst hremmingum

Gull2di Bubbi Morthens segir menn allt of litid hafa
velt fyrir sér hvar peir festu ¢ sitt og hvernig.

sinum og peim 6géngum sem pad ratadi i eftir mis-
heppnadar {jarfestingar.

»Pad er greinilegt ad ymsir hafa verid med mikio
fé 4 milli handanna og sumir héfou tekid gridarleg
ldn til ad fjarfesta fyrir. Félk @tladi ad lita ardinn
greida afborganirnar.

Pegar gengio féll og hlutabréfin hrundu brast
allt. Pad eru deemi pess ad foreldrar og systkini
hafi ordid ad standa skil 4 4byrgdum og pvi midur
mad vist rekja einhver sjilfsmord hja félki 4 besta
aldri til pessara atburda.*

Pegar Bubbi er inntur eftir pvi hvort hann geti
visad 4 vidmeaelendur segir hann pad af og fra.
wFlestir fyrirverda sig fyrir ad hafa 14ti0 ginnast
svona og geta ekki hugsad sér ad koma fram undir
nafni. Félk ber harm sinn { hljédi og heilu {jol-
skyldurnar eiga ni um sart ad binda.*

9w

spurningu?* spyr Vilhjalmur hvasst.
»Pad eru embaettismenn. Stjorn-
mdlamenn eiga ad taka dkvardanir
og vid pd hefur ekki verid raett. Pad
er pvi ekki haegt ad fullyrda ad Bjorn
Bjarnason hafi rangt fyrir sér pegar
hann leggur til ad 1atid verdi a pad
reyna hvort pessi undanpdga geti
fengist.

Audyitad parf umrzedan ad fara
fram. I:lcndmg(n purfa ad skjota
styrkari stodum undir efnahagslifid
Adur en vid getum 14tid okkur
dreyma um myntbandalag af einu
eda 60ru tagi.*

Almenningur feer skellinn

,Mér finnst ad almenningur sé
latinn taka mesta skellinn,“ segir
Ingibjorg l'm dardattir, formadur
Félags fas ala. Han segist
visa par til atlogu bankanna og
Sedlabankans ad husnacdismark-
adinum og nefnir einkum spd bank-
ans um allt a0 30% leekkun & has-
nzadismarkadinum.

,»Hefdi pessi spa Sedlabankans
gengid eftir hefdi visitalan heekkad
mun minna vegna pess hversu mikid

reegi husnaedislidurinn hefur
neysluvisitolunni. Mikill hluti s
fjér almennings er bundinn i h
nzaedi og par med hefdi hluti pess ver:
id gerdur upptaekur.”

Nokkrir viomeelendur [ystu
dhyggjum af stoou folks sem fjar-
magnadi husnaediskaup ad mestu
med erlendum lanum. Ingibjorg seg-
ir ad talsvert af htsnaedi sé { raun yf-
irvedsett vegna gengisfalls kron-
unnar.

HFlestir hafa reynt ad b
borrann og géuna i peirri von ad
astandio lagi naestu 3-5 drum.
Uppbodum er ekki ennpd farid
ad fjolga ad radi. Pad hefur po flogid

fyrir ad stefnuvottar hafi nég ad
gera um pessar mundir.

Pad liour ef til vill einhver timi par
til eitthvad fer ad gerast. Ef ekkert
verdur ad gert Ottast ég ad vida verdi
brong 1 bui pegar lidur & haustid.*
Lan Ibidaldnasjéds of 14g

Ingibjorg bendir 4 ad Bretar hafi
deelt fjirmunum inn & markadinn til
bess ad fordast gjaldprot banka sem
standa teept m.a. vegna bankakrepp-
unnar { Bandarikjunum. A sama hatt
ttu islensk stjornvold ad auka vegi
Ibudaldnasjods med pvi ad haekka
hémarkslénin.

~wHefou lanin fylgt verdlaginu sio-
an pau breyttust 1. jali 2004
pau ni 23 milljénir kr. Pegar
unum var breytt gerou r

1140
fyrir ad pau dygdu fyrir fjogurra

her! bergja ibd. Ei
hafa hamarkslan s;
laekkad.”

— Telurdu pa ad peim 30 millj-
drdum sem atti ad verja til pess ad
endurfjarmagna ibtidaldn bankanna
hefdi v 116 b(‘tm var u’) til pess ad

g stadan er ni
dsins i raun

er hattad og

6 ég ekki betur
6dur sé eina hald-

slandi. Tokum

préunin hotul ordi
en ad [budaldn
reipi kaupenda
dzemi:

Folk sem aetlar ad kaupa fjogurra
herbergja ibiid, sem kostar kannski
35 milljénir, fer 20 milljonir hja
Ibuéalanasy)m 45,5% voxtum og
vidbotarlan hja sp: dunum sem
ber 8,4% vexti. Himarkslén spari-
sjodanna til ibadakaupa eru 9,1 millj.
Pad er pvi 2,9% munur 4 lanum
sj60sing og spal'iﬁ]‘(‘)dannd Daemid er
einfalt. Vidb6tarvextirnir, 2,9%,
kosta lantakendur .900 & 4ri eda
meira en 10 milljonir & 40 drum ef
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lanid er til svo langs tima.

Petta er islenskum almenningi
bodid upp 4 i nafni frelsis og einka-
vaedingar. Pad er engin dstzeda til
Dess ad halda [budaldnasjodi nidri.
Bankarnir eru hvort ed er ekki a
markadinum sem stendur. Lausa-
fjarskorturinn sér til pess enda pen-
ingarnir komnir Git um vidan voll.

Stjornvold tradu 4 einkavaed-
inguna og pad gerdi ég lika. N hof-
um vid bitid okkur illil hzelana
og verdum ad lzera af pvi.“

Ingibjorg segir ad Neytenda-
samtokin og talsmadur neytenda
maettu huga betur ad stéou linpega
hjé bankastofnunum, en samnings-
stada peirra sé { raun engin. Nefnir
hin sem deemi ad selji madur ibud

sem keypt var med lanum fra lmnk-
unum arid 2004 fai nyr
ekki sambeerileg kjor. Fleiri deemi
nefnir hiin mali sinu til studnings.

HFjolmiolar eru einnig veru-
leikafirrtir. Par fjasa menn yfir mis-
munandi verdi 4 kaffibollum og 6dru
sem telst vart til naudsynja. En fiir
vekja méls 4 peirri stodu sem lantak-
endureru i

Bankarnir eru leigusalar

Nokkrir vidmalendur rzeddu pad
sem kallad hefur verid innrds Immk-
anna 4 husns
)()04 Fors

d\tlldmn ad pessi 14
ymsum ad endurfjarmagna 51;: med
hagxtdw’ium heetti.

Einn viomzlandinn hafoi or (’) 4 pvi
ad grunur 1éki 4 ad adalasteede
rasarinnar hefdi verid su ad islensku
bankarnir hefou gjarnan v
verpa eggjum sinum i hu
una enda hefou ibadir jafnan verio
talin gdd fjarfesting og bankana
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I raun bera tvd hlutaféldg
meginabyrgd a slaemri
gjaldeyrisstodu okkar um
pessar mundir, Eimskipa-
félagid og FL Group. Par
gadu menn ekki ad sér og
fiarfestu @ ymsum svidum
sem peir hofdu ekki naga
bekkingu 4. Tap FL Group
vard meira en pekkst
hefur  allri [slandssogunni
0g pad kom ad skulda-
dogunum. Sumar eignirnar
hafa verid dseljanlegar og
eign hluthafa hefur
hreinlega gufad upp.'
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inn 9. dgist 2007 tilkynnti evrépski sedlabankinn
a0 hann myndi veita 95 milljoroum evra inn 4
evrépska bankamarkadinn, franski bankinn BNP
Paribas frysti innstedur i sjédum sem hofou fjar-
fest { hisnaedislanum { Bandarikjunum, bandariski sedla-
bankinn veitti 24 milljoroum dala inn { kerfio par i landi,
islenska trvalsvisitalan lekkadi um 1,6%, gengi krén-
unnar fér nidur um 2% og Dow Jones hrapadi um 400

stig.

Morgunbladid hafdi 6dru hverju birt fréttir um leekk-
andi drvalsvisitolu hér 4 landi og i frétt bladsins 11.

dgiist 2007 segir m.a.:

»A Kauphll Islands { geer lekkudu hlutabréf mjog i

hefdi vantad orugg ved 4 innlendum
markadi.

»Mér leikur grunur 4 ad peir séu ad
verda eins konar lénsherrar eda leigusal-
ar,“ segir einn vidmaelenda bladsins.
wPegar folk getur ekki stadio { skilum
reynir pad ad semja vid bankana og
daemi eru pess ad folk hafi hreinlega 6sk-
ad eftir ad skila ibaoum aftur. P4 er
stofnframlag manna glatad og peir setta
sig vid pad. Ibidareigendur leigja pess i
stad af bonkunum en nd sér sjaldnast
upp ur skuldafeninu pvi ad ldnastofnunin
stendur skuldavaktina og sér til pess ad
hvad eina sem skuldaranum dskotnast
renni til stofnunarinnar.

Blikur 4 lofti

,Blikurnar eru mjog alvarlegar a hinu
islenska efnahagshvolfi,” segir Ragnar
Arnason, professor { hagfraedi vio Ha-
skola Islands.

»Annars vegar erum vio ad sigla nidur {
efnahagssamdratt. Hins vegar er mikid
vantraust 4 islenskum bonkum og fjar-
mélakerfi erlendis. Pad skiptir okkur grio-
armiklu méli vegna pess hve mikill hluti
fjarmagnsins i pessum geira er erlendur.”

Ragnar segir ad margoft hafi verid
bent 4 ad skuldir islenskra fjarmélafyr-
irtzekja nemi pisundum milljarda kréna
eda margfaldri drsframleioslu Islend-
inga. Pess vegna séu erlend fjarmalafyr-
irteeki ekki reidubiin ad lana islenskum
bonkum fé nema gegn mjog hdum voxt-
um sem endurspeglast m.a. { mjog hau
skuldatryggingarélagi.

»Pad merkir ad pau telji talsverdar lik-
ur & pvi ad fyrirteeki { fjarmalageiranum,
Jjafnvel storu bankarnir, geti ekki stadid
vid skuldbindingar sinar 4 naestu miss-
erum eda drum.“

Ragnar telur jafnframt ad pegar litio
86 4 stodu efnahagsméla heima og er-
lendis geti stada bankanna varla annad
en versnad d naestunni. Par ad auki sé
Sedlabankinn ekki { stakk buinn til pess
ad stydja vid bakio 4 peim. Petta allt geri
pad ad verkum ad bankarnir fai ekki lan
4 hagstaedum kjorum.

wlafnvel ptt peir geti stadio vid skuld-
bindingar sinar munu islensku bankarnir
ekki til langframa geta keppt vid erlenda
banka sem f4 peninga med miklu hagstaed-
ari kjorum. Breytist dstandid ekki til batn-
adar hljéta peir ad purfa ad draga saman
seglin. Petta er umhugsunarvert fyrir folk
og tyrirtaeki sem eiga hlutabréf i pessum
binkum og tengdum fyrirteekjum.*

Engin kreppa

wPad er heilmikid 4 seydi  {slensku og
alpjodlegu fjarmalakerfi,” segir Jafet
Olafsson, fyrrverandi bankastjori sem
starfar ni sem fjarfestir og radgjafi.

»Mestu méli skiptir ad pad hefur verid
erfitt ad seekja fjarmagn til banka og
sparisjooa fra pvi i névember i fyrra.
Margir hafa naer algerlega skrafad fyrir
erlend ldn og vilja ni eingdngu ldna
krénur 4 mjog hdum vixtum, svo hdum
a0 fdar atvinnugreinar geta stadid undir
peim. Petta 4 ekki sidur vid um heimilin.*

Jafet minnist 4 mikla gengisdyfu krén-
unnar og telur ad hin sé i raun réttilega
skrad um pessar mundir. Ad visu geti
gengisvisitalan styrkst litillega og farid
nidur i 155 stig.

,,Vid adstaedur eins og pessar attum
vid fremur ad vera ad taka erlend ldn i
stad innlendra lina 4 ofurvixtum sem
eru helmingi hzerri en pekkjast annars
stadar i kringum okkur.

Vid erum 4 leidinni inn i nokkra nio-
ursveiflu. Eg vil ekki kalla petta kreppu.
Islendingar eru of flj6tir ad gleyma. Eg
vann { bankakerfinu upp tr 1990 en pd
urdu morg fyrirteeki gjaldprota. Eg tel
ad st dyfa hafi verid mun meiri en pad
sem vid upplifum nina.

Bankarnir traustari en adur
Munurinn er einnig sd ad innvidir
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verdi og 4 tveimur sidustu dogum vidskiptanna { vikunni
gufudu 76 milljardar upp ef svo md ad ordi komast. I
bessu sambandi ma pé ekki gleyma beirri gifurlegu
haekkun, sem ordid hefur 4 hlutabréfum hér 4 pessu dri.
En jafoframt leekkadi gengi krénunnar umtalsvert.
Pegar allt leggst 4 eitt; gengid leekkar, hlutabréf laekka {
verdi og dhagstaedar breytingar verda 4 gengi annarra
gjaldmidla er ljést, ad peir, sem hafa fjarmagnad mikil

hlutabréfakaup, { sumum tilvikum milljarda og millj-

ardatugi med erlendum ldnum, geta stadio hollum feeti.
Lénardrottnar kunna ad gera krofu um meiri tryggingar

eda selja bréfin ella, sem aftur getur ytt undir enn frek-

ara verofall.“

bankanna eru ni mun traustari en pa.
Mér segir svo hugur ad petta dstand vari
{12-18 manudi og bankarnir muni sigla
Gt ar pvi jafnvel enn sterkari en nt.

I milliuppgjorum hafa komid fram
nokkrar afskriftir og Glitnir hefur til ad
mynda lagt nokkurt fé i afskriftasjod.
Pad er ekki hid sama og ad afskrifa fjar-
muni endanlega. Greinilegt er po ad
bankarnir baast vid einhverjum skelli
eins og vid hofum pegar séd par sem
nokkur af minni fyrirtaekjunum hafa ord-
i0 gjaldprota.

Eg vil um leid vekja athygli 4 ad ymis
fyrirteeki hafa tekid erlend ldn dn milli-
gongu islenskra banka og komist ad
mjog godum kjorum.*

Fjdrmadlakerfid fjotur um fot

Jafet segir ad pad geti vissulega verid
islenskum fyrirteekjum fjotur um fot ad
vera skrdd hér 4 landi pvi ad menn leggi
pau stundum ad jofnu vid islenska fjar-
malakerfid og pau fai pvi einatt ekki
nogu hagsteed lan.

Hann telur ad stjérnvoldum beri
skylda til ad koma atvinnulifinu til hjélp-
ar med pvi ad vinna dtullega ad pvi ad
kynna hid raunverulega dstand hér a
landi.

Pd bendir hann 4 ad ymsir Gtflutnings-
vegir Islendinga eins og sjavaratvegur
og dlidnadurinn blomstri nua eftir ad
gengid hefur verid leidrétt. Augljost sé
p6 ad vid purfum ad dvinna okkur ad nyju
traust erlendra fjarmalastofnana.

Spariféd best geymt { bonkum

Jafet dlitur ad f6lk purfi ekki ad hafa
dhyggjur af fjarmunum peim sem eru {
vorslu bankanna. Stada peirra sé i raun
traust enda sjdist pad 4 pvi gifurlega
lausafé sem peir hafi yfir ad rada auk rik-
isskuldabréfa og erlendra verdbréfa sem
peir geti losad med litlum fyrirvara.

»Utldnadreifing bankanna er svo
miklu meiri en &dur ad peir eru ekki
lengur jafnhadir einni atvinnugrein eins
og peir voru dour fyrr pegar jafnvel
gjaldprot eins fyrirtaekis gat ridio banka
ad fullu.*

P4 segir hann ad fagleg greining at-
lana muni fleyta bonkunum yfir petta
timabil en hins vegar geti hardnad a
dalnum hja smeerri lanastofnunum eins
og sparisjédunum. Spéir hann pvi ad
menn muni na leita aukinnar hagraed-
ingar innan fjarmalageirans og eftir ar
eda svo verdi vart fleiri en 2-3 sparisjodir
eftir.

Gamla g60a bankabdkin best

Pegar talid berst ad falli hlutabréfa ad
undanférnu tekur Jafet undir pad sjon-
armid ad dvoxtun innlendra hlutabréfa
hafi verio 6edlilega ha sidastlidin ar.

N er sd timi kominn ad gamla g6oa
bankabdkin er { raun einhver dkjosanleg-
asti avoxtunarkosturinn. Peningamark-
adssjodir, sem bankar og sparisjodir
bjoda, eruni a 15-16% voxtum. Hluta-
bréf pyrftu pvi ad skila 25-30% avixtun
midad vid pa dhaettu sem peim er sam-
fara.”

Jafet segir ad flestir sparifjareigendur
hafi dreift eignasafni sinu pannig ad ein-
ungis hluti pess hafi verid { hlutabréfum.
Sé litio til undanfarinna 4-5 dra hafi flest-
ir haldid sinum hlut pott vissulega hafi
menn tapad nokkrum fjairmunum sidasta
4r.

[ raun eru pessir overdtryggou
bankareikningar na 6ruggasta fjarfest-
ingin. Peir skila svipadri dvoxtun og
verdtryggdir reikningar. Folk getur
sparad sér ad hlaupa 4 milli med fjar-
muni sina og haldid u.p.b. 6% raun-
Avoxtun sem er & medal pess besta sem
gerist { okkar heimshluta.”

Stodugra gengi leysir margt

Talid berst pvi naest ad byggingarion-
adinum. Jafet segir ad 16daverd hafi

vissulega verid sprengt upp og ad dlagn-
ing & ibtdarhtsnaedi hafi verid talsverd.
Hann telur ad sterstu byggingafyr-
irteeki landsins settu na ad hafa bord fyr-
ir baru til pess ad standa af sér sam-
drattinn sem nu er framundan. Hins
vegar geri gjaldprot { pessari grein yms-
um birgjum erfitt fyrir og pad hafi
dkvedin bylgjudhrif { for med sér.

,»1 peirri stodu sem ni er uppi,“ segir
Jafet, ,verda stjérnvold ad ljuka peirri
lantoku sem Alpingi hefur heimilad.
Fjarmunina 4 ad nota til pess ad styrkja
kréonuna. Sé Sedlabankanum gert kleift
ad jafna sveiflurnar sem ordid hafa &
genginu skapast um leid stoougra um-
hverfi fyrir fyrirteekin i landinu og pad it
af fyrir sig baetir imynd Islands og krén-
unnar  alpj6damarkadi.

Pegar hann er spurdur um pa skodun
fjolmargra ad islensku bankarnir dsamt
fjarfestum hafi stadio ad peirri atlogu
sem gerd var ad krénunni & Gtmanudum
svarar hann pvi til ad greinilegt sé &
reikningum bankanna ad peir hafi styrkt
gjaldeyrisstodu sina. ,,Pad er ekki nema
edlilegt pvi ad peir geyma mestan hluta
lausafjar sins f erlendri mynt. Hins veg-
ar hefur gengi krénunnar ekki eins mikil
dhrif 4 bankana og ddur pvi ad mikill
hluti starfsemi peirra er erlendis og er
pvi ad mestu 6hddur gengi islenska
gjaldmidilsins. Innlend starfsemi priggja
staerstu bankanna er ekki nema 20-30%
af heildarstarfsemi peirra.

Eg er peirrar skodunar ad hinir svo-
kolludu vogunarsjodir hafi gert dhlaup &
krénuna. Fjarmélaeftirlitio og Sedla-
bankinn bodudu rannsokn 4 pvi en litid
hefur frést af henni.“

Samfélagsmidud starfsemi

Pad vakti athygli pegar {yrirtekio
Audur Capital var stofnad sidastlidinn
vetur. Astaedurnar voru einkum pzer ad
leegd rikti 4 markadinum og stofnend-
urnir voru konur.

HAstandid 4 alpjodlegum fjar-
malamarkadi er vissulega erfitt um pess-
ar mundir. Vid stofnudum Audi pratt fyr-
ir ad vid vissum ad nidursveifla vaeri
handan vid hornid. Vid sjadum dkvedin
taekifzeri { nioursveiflunni og vitum ad
pad mun birta 4 ny,“ segir Halla Tém-
asdottir, formadur stjérnar Audar Capi-
tals.

Hun segir ad starfsemin snuist annars
vegar um fjarfestingar i fyrirteekjum og
hins vegar eignastyringu fyrir adila sem
eiga umtalsverdan sparnad eda eignir {
verdbréfum.

,Pegar miklar eignir eru i hafi er
sjaldan meiri porf fyrir 6hdda radgjof en
4 vissutimum.

Audur Capital rekur sérheefdan fjar-
festingasjod sem kallast Audur 1 og hef-
ur um 3,2 milljarda krona til ad fjarfesta
fyrir naestu misserin. Reynslan synir ad
slikir sjodir skila gjarnan meiri hagnadi
begar hafist er handa i efnahagslaegd.
Pad gefur augaleid ad pad er gulls igildi
ad geta fjarfest & svona timum og nytt
kauptzekifzeri sem myndast og eru 4 mun
hagstaedara verdi en pegar uppsveifla
rikir.

Ad sjoonum stendur 21 fjarfestir auk
Audar Capitals. Par 4 medal eru helstu
lifeyrissjodir landsins auk fjarsterkra
einstaklinga.

»A medan margir eru med hlutabréf
sem hafa fallid mikid { verdi erum vid er-
um hins vegar med fjarmuni sem vid get-
um notad til pess ad jarfesta & medan
verdid er lagt.

Vid fjarfestum til langs tima og pannig
vinnur efnahagssveiflan med okkur.*
Margir dhugaverdir kostir

Halla segir ad ymsir kostir standi nt
til boda sem hafi skilad mun betri dvoxt-
un en hefdbundnir hlutabréfasjooir.
Nefnir hin einkum sj6di sem fjarfesta i
umhverfisvaenni orku eda orkugjofum.
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GJALDPROT ISLANDSBANKA ARID 1929

lj6si peirrar erfidu stoou sem islensku

bankarnir eru i, hafa ymsir rifjad upp

gjaldprot Islandsbanka sidla ars 1929.

Jénas Haralz, haglredingur, segir ad
b4 hafi adstzdur verid gerdlikar. Islenska
bankakerfid var vanpréad og i raun eng-
inn sedlabanki { landinu sem gat stutt vid
bakid 4 Islandsbanka.

,,Ariﬂ 1927 voru sett log um Landsbanka

Islands pbar sem hann var gerdur ad pj6o-
banka. Styr hafdi stadid milli Landsbank-
ans og Islandsbanka allar gotur fra pvi ad
hinn sidarnefndi var stofnadur 4rio 1904.

Pa nefnir han fyrirtzeki sem leita ad
vidskiptateekifaerum sem felast { ad
axla samfélagslega abyrgd.

Pa telur htin ad margir reyni ad
halda i pau hlutabréf sem peir eiga
og preyja porrann og géuna i peirri
von ad pau heekki aftur i verdi. Halla
segir ad pad sé jafnvel 6skyn-
samlegt. Likur bendi til ad bidin geti
ordid 16ng og avoxtunin Gvidunandi &
medan.

»Pad eru ymsir athyglisverdir og
oruggir kostir sem folk zetti ad lita
fremur & eins og malum er hattad i
pessu hda vaxtaumhverfi.

Vandrzedi margra fjarfesta stafa
m.a. af pvi ad pegar uppsveiflan var
sem mest freistudust allt of margir
til pess ad taka ldn og fjdrfesta {
floknum fjarmélafurdum. I pessu
folst einfaldlega of mikil dhaetta fyr-
ir hinn almenna fjarfesti og var ekki
til eftirbreytni.“

Ahsettumedvitund kvenna

— Pegar Audur Capital var stofnud
16gdu eigendurnir dherslu 4 kven-
lega nalgun vidfangsefna. I hverju
er hun folgin?

,,Vid leggjum fyrst og fremst
dherslu 4 langtimadvoxtun og viljum
eiga persénulegt samband vid okkar
vidskiptavini. Ahzettumedvitund ein-
kennir gjarnan konur og vid teljum
skynsamlegt ad hafa hana ad leid-

Lanstraust og FjéImidlavaktin
http://www.fmv.is

Stjérnendur Landsbankans litu 4 sig sem
stjérnendur vidskiptabanka frekar en
dlabanka og Islandsbanka sem keppi-

naut.

Um betta leyti var alpjédleg fjar-
milakreppa ad skella 4 p6tt hiin beerist
ekki hingad fyrr en drid 1931. I 16gunum
var Landsbankinn skilgreindur bzedi sem
vidskiptabanki og sedlabanki en pad var {
raun éfzert.

Jon Porldksson, sem var forseetis- og
fjarmdlarddherra 1926-27, gerdi rad fyrir
bvi a0 smdm saman myndi vidskiptadeildin

greinast frd sedlabankanum en pad var pa
enn langt { land.

Segja md ad pad sem geti verid likt med
dstandinu bd og mi sé ad bad vanti negi-
lega sterkan sedlabanka. Arid 1927 hefoi
rikisstjornin dtt ad taka erlent Lin til pess
ad efla gjaldeyrisforda Landsbankans. Pad
var ekki gert pvi ad rikisstjérnin sem pa
ték vid lagdi dherslu 4 verklegar fram-
kveemdir um allt land. Hiin vildi
byggja vegi, bryr og hafnir en ad skapa
oruggan sedlabanka.

Hid sama 4 vid ni. [ gédzeri undanfar-

Ibidareigendur leigja
pess i stad af bonkunum
en na seér sjaldnast upp ur
skuldafeninu pvi ad lana-
stofnunin stendur skulda-
vaktina og sér til pess ad
hvad eina sem skuldaran-
um askotnast renni til

stofnunarinnar.”

4/4

inna dra hafa menn ekki notad taekiferio

til ad styrkja gjaldeyrisforda Sedlabankans

arljosi pegar langtimadrangur er
markmidid. Vid sjaum til ad mynda
1itio vit i pvi ad skila vidskiptavinum
okkar afburdadvoxtun eitt arid og
stortapi 4 pvi naesta. Vid viljum
xtun dr eftir ar.
stofnud til pess
m eru ad mynd-
ast i breyttu samfélagi. Vid viljum
gera hlutina 4 dbyrgan og skyn-
samlegan hatt.”

Treystir islensku fjarmalakerfi
Halla telur ad pratt fyrir adstedj-
andi vanda sé islenska hagkerfio
sterkara og fjolbreytilegra en ddur.
wIslendingar purfa ad laera ad pad
er ekki nég ad vaxa med kaupum og
samruna {yrirtzekja. Menn verda
pess i stad ad huga ad rekstrinum.
Vissulega hafa ymis mistok verid
gerd i fjarfestingum undanfarin
misseri hér & landi sem erlendis.
Vid hofoum gdédan adgang ad
6dyru lansfé og nyttum okkur pad
misjafnlega vel. En engu ad siour
hofum vio st med ymsum haetti
sem 4 eftir ad skila pjodinni gédum
ardi { framtidinni.”
Pekktu sjilfan pig
Halla var ad lokum spurd hvort
htn vildi gefa efnahagsraogjafa for-
szetisrdoherra god rad hagsynnar
hasméour.

i samrzemi vid gridarlegan voxt banka-
kerfisins og bvi er bankinn vanbiiinn til ad
meeta miklum df6llum.

Erlendir bankar lita fyrst og fremst til
styrkleika bankakerfisins og til pess hvers
Sedlabankinn sé megnugur. En hann er d
hinn béginn ekki négu flugur til ad tak-
ekar ast 4 vio mikinn vanda.

Audvitad geta peir ekki sett sig ad éllu
leyti inn i allar adsteedur hér 4 landi og
bad getum vid svo sem ekki heldur.*

HIitt er vist. Vid getum ekki s6p-
ad vandanum undir teppid.

Nt purfum vid ad einbeita okkur
ad pvi ad lenda pessu hagkerfi. Rikid
sem og einstaklingar purfa ad draga
ar atgjoldum sinum. Fyrirteekin
purfa j6fnum héndum ad huga ad
sparnadi og vexti og stjérnvold
verda ad skapa til pess skilyrdi.

Vid purfum ad horfast { augu vio
stadreyndirnar. Ef pj6din liti { spegil
seei hiin ofalda pjod sem heldur ad
hiin sé taggronn.

N parf rikisvaldid ad spyrja sig
hvad pad geri sem einkaframtakid
getur gert jafnvel eda betur. Med
minni umsvifum hins opinbera
skapast ny teekifeeri handa atvinnu-
lifinu.

A nzestunni fara tekjur rik-
issj6ds minnkandi og vid pvi parf
ad bregdast. Iog tel 6radlegt ad
bregdast vid efnahagslaegdinni med
auknum utgjoldum rikisins. Pad
pyoir ekki ad deela i sig 5.000 hita-
einingum 4 dag ef menn @tla sér ad
grennast.

Eg tel einnig ad pad sé lykilatrioi
ad halda afram ad auka fjolbreytni {
atvinnulifinu og huga ad pvi hvernig
pad geti ordio samkeppnishzeft { al-
pjédlegu samhengi. P4 parf ad
spyrja krefjandi spurninga og leita
na hvad vardar hag-
stjorn og stjorn peningamala.*




