Ingimundur Fridriksson, Sedlabankastjori:

Vextir og fjarmalamarkadir i febriar 2008"

Fimmtudaginn 14. febrdar sl. tilkynnti bankastjorn Sedlabanka Islands
akvoroun sina um ad styrivextir bankans skyldu vera Obreyttir, p.e.
13,75%. 1 yfirlysingu sinni sem finna ma & heimasidu bankans greindi
bankastjorn fra rokunum ad baki akvorduninni. bar var m.a. visad til
pess ad verdbolga veeri heldur meiri en spad var i noGvember og ad
horfur til skemmri tima vaeru verri en pa. betta stadfestir haekkun visi-
télu neysluverds nd i febrdar. Ahersla var 16gd & ad 6vissa vaeri mun
meiri en &dur og ad bankinn myndi fylgjast mjog grannt med fram-
vindu efnahagsvisbendinga & komandi vikum, ekki sist visbendingum
um ahrif lakari fjarmalaskilyrda & atlan og eftirspurn. I lok yfirlysingar
sinnar sagdi bankastjorn ad sem fyrr veeri pad afar brynt fyrir heimili
og fyrirteeki ad hemja verdbdlgu og na tékum & verdbdlguvantingum.
Vaxtadkvorounin teki mid af pvi.

Samkveemt l16gum ber Sedlabankanum ad studla ad stodugleika verd-
lags og i gildi er sameiginleg yfirlysing rikisstjornarinnar og bankans
fra 2001 um ad hann skuli stefna ad pvi ad verdbdlga verdi sem nast
2%2%. Margvislegar asteedur valda pvi ad verdbolga er langt yfir mark-
midi og verda per ekki raktar hér. pad hefur margsinnis verid gert i
reedu og riti af halfu Sedlabankans. Eg nefni adeins storfelldar fjarfest-
ingar, miklar breytingar & innlendum fjarmalamarkadi, greidan adgang
ad odyru lansfé & alpjodamarkadi og sidast en ekki sist mjog mikla
haekkun radstofunartekna heimilanna, einkum & lionu éri.

pvi er hins vegar gjarnan haldid fram ad teki Sedlabankans séu
mattlaus, ad adhaldsstefna hans hafi engin ahrif og jafnvel ad vero-
bolgumarkmid bankans sé tilraun sem ekki tokst. bessu hafnar bank-
inn. Fullvist ma telja ad ef ekki veri fyrir strangt adhald peninga-
stefnunnar hefdi verdbolga ordid miklu meiri en raun ber vitni mead til-
heyrandi afleidingum fyrir heimili og fyrirteki. bad er ekki markmid
Sedlabankans ad halda voxtum haum og hann telur raunar ad pad sé
mjog Ozeskilegt ad styrivextir séu hair mjog lengi. Verdbolguprysting-
urinn hefur hins vegar verio meiri en fyrir var séd og audveldlega var
vid radid og pvi hefur reynst erfitt ad hemja verdbdlgu. Ahrif adhalds-
adgerda Sedlabankans skiludu sér seint en verulegar breytingar urdu &
lidnu ari pegar vaxtadkvardana bankans geetti af miklu meiri punga en
adur & ollum svidum lanamarkadarins. A haustmanudum og pegar leid
a veturinn beettust vid ahrif 6rt versnandi skilyrda & alpjodlegum lana-
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markadi sem Otviratt er ad stydja munu adhald Sedlabankans og leggja
sitt af moérkum til pess ad draga ar innlendri eftirspurn og verdbolgu-
pbrystingi eins og getid var i yfirlysingu bankastjornar 14. febrdar sl.

Hugsanlegt er ad hratt dragi ur innlendri eftirspurn, badi vegna ahrifa
harra vaxta og minnkads frambods a lansfé. Um pad verdur po enn
ekkert fullyrt. Hvengr unnt verdur ad leekka vexti reedst af framvindu
og horfum i efnahagsmalum. Otimabar vaxtaleekkun myndi leida til
verdbdlgu og kjaraskerdingar og fréleit er s kenning ad til pess ad
hemja verdbolgu purfi ad leekka vexti. Sannast sagna vekur undrun hve
keeruleysislegt vidhorf margir virdast hafa til verobdlgu.

P& er rétt ad leggja aherslu & ad Sedlabankinn telur ekki ad eitthvert
val standi n0 & milli verdstdédugleika og fjarmalastodugleika. Verdi
slakad & markmidinu um verdstodugleika ma fullyrda ad pad myndi
grafa verulega undan traverdugleika peningastefnunnar, verdbdlga og
ekki sidur verdbdlguvaentingar myndu aukast til muna sem & skémm-
um tima geeti leitt til vixlheekkana verdlags og launa og lekkunar
gengisins. Enda pott innlend fjarmalafyrirteeki kynnu i fyrstu ad
hagnast & leekkun gengis og meiri verdbdélgu myndi slik framvinda
fljétt koma harkalega nidur a skuldugum heimilum og fyrirteekjum og
par med leida til utlanatapa. Fra sjonarholi fjarmalastodugleika er pvi
afar brynt ad halda verdbdlgu i skefjum. P4 er rétt ad leggja aherslu a
pa augljésu stadreynd ad adgangur innlendra banka ad erlendu lansfé
breytist ekki pott Sedlabankinn laekki vexti.

pvi hefur verid haldid fram ad sedlabankar i 6drum I6ndum hafi
leekkad vexti og ad vaxtamunur hafi par af leidandi aukist sem hefdi att
ad gefa Sedlabankanum svigram til ad leekka vexti nu i febriar. petta
er ekki alls kostar rétt. Sedlabanki Bandarikjanna hefur leekkad vexti
toluvert fra pvi i haust (um samtals 2,25 présentur) og Englandsbanki
hefur lekkad styrivexti sina i tvigang i vetur (um samtals 0,5
présentur). Adrir sedlabankar i nagrannalondum okkar hafa ekki
leekkad vexti. Sedlabanki Evropu hefur haldid voxtum sinum dbreytt-
um um margra manada skeid og sedlabankar Noregs og Svipjodar
haekkudu styrivexti sina fyrr & pessu ari. Sedlabanki Astraliu haekkadi
vexti sina einnig fyrir skémmu en Astralia tilheyrir svokolludum ha-
vaxtalondum. A pessari stundu verdur ekkert fullyrt um hver nastu
skref pessara banka verda i vaxtamalum, p.m.t. sedlabanki Evrépu.

Fimmtudaginn 10. april n.k. gefur Sedlabankinn Gt Peningamal med
verdbdlgu- og pjodhagsspd. Um leid tilkynnir bankastjorn naestu
akvordun sina um styrivexti.

Miklar sviptingar hafa verid a alpjodlegum fjarmalamoérkudum undan-
farna manudi. Returnar liggja i svok6lludum undirmalslanum & banda-
riskum husnaedismarkadi. Skuldavafningar sem banir voru til & grund-
velli peirra reyndust miklu aheettusamari en talid var, m.a. af fyrir-
teekjum sem meta lanshefi. Pau héfou gefid ymsum vafninganna



heaestu einkunn. pegar & reyndi kom i ljés ad peir voru sidur en svo
traustir og margir bankar vida um heim sem fest hofou verulegar fjar-
haedir i peim hafa ordid fyrir gridarlegu tapi og raunar faheyrdu. |
sumum tilvikum hefur tapid verid slikt ad pad hefur vegid ad eigin-
fjarstddu bankanna sem hafa purft ad leita eftir nyju hlutafé. Nefna ma
ad demi eru na pegar um afskriftir einstakra banka sem hlaupa &
tugum milljarda Bandarikjadala og margir bankar hafa afskrifad
nokkra milljarda dala. Oliklegt er ad 61l kurl séu komin til grafar.

Umskiptin a alpjodafjarmalamoérkudum & sidasta ari voru snégg. Um
langt skeid hofou markadir einkennst af miklu frambodi lausafjar,
lagum vOxtum og ahattuseekni. betta breyttist i einni svipan i lausa-
fjarskort og endurskodun verdlagningar & &heettu sem leiddi til veru-
legrar haekkunar & vaxtaalogum. Bankar urdu einkar varir um sig i
vidskiptum hver vid annan sem leiddi til pess ad verulega prengdist
um & millibankamérkudum vids vegar um heim. Sedlabankar austan
hafs og vestan brugdust vid med pvi ad gripa til sérstakrar lausafjar-
fyrirgreidslu i fjarhaedum og lanstima sem vart atti sér hlidstaedu.

Pegar leid ad aramétum breyttust adsteedur a millibankamoérkudum til
muna poétt pvi fari fjarri ad peer hafi breyst i fyrra horf. Hins vegar
beindust ahyggjur i vaxandi meli ad fjarhagslegum undirstédum
mikilveegra fjarmalafyrirteekja. P4 versnudu almennar efnahagshorfur
verulega sem jok svartsyni a hlutabréfamdérkudum um allan heim.

Island fer ekki varhluta af framvindunni Gti i heimi. Hér birtist han i
haekkudum vaxtadlogum, minna frambodi lansfjar og &heettufaelni.
Ahattufaelnin felur m.a. i sér ad fyrirteeki og svadi 4 jadrinum - ef svo
ma ad ordi komast - finna meira fyrir breyttum adsteedum en adrir.
petta gildir um Island og islenska banka. Hja peim endurspeglast petta
e.t.v. skyrast i haum skuldatryggingaralégum. Pau eru mun herri en &
bonkum med sambeerilegt lanshaefismat i 6drum 16ndum og mun haerri
en margir telja edlilegt og i samreemi vid fjarhagslegan styrk peirra og
afkomu, p.m.t. virtar erlendar greiningarstofnanir.

Rifja m& upp ad islenskt fjarmalakerfi hefur vaxid mjog hratt & undan-
fornum arum og islenskir vidskiptabankar teygja starfsemi sina til
fjolda annarra landa. Stéru islensku vidskiptabankarnir prir afla nu
meira en helmings tekna sinna med starfsemi i 6drum Iéndum. Han er
dreifd um morg I16nd, fyrirferdarmikil & Nordurléndunum og i Bret-
landi en auk pess starfa bankarnir & meginlandi Evropu og i fjarlegum
heimshlutum pétt umsvifin par séu miklu minni. Med pessu hafa
bankarnir treyst undirstédur sinar og dreift ahattu af starfsemi sinni.
beir eru alpjodlegir bankar med hofudstodvar & Islandi og miklu sidur
en fyrr hadir efnahagslegri framvindu & islandi.
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I lok januar birtu allir bankarnir arsreikninga sina fyrir arid 2007. beir
endurspegludu i senn velgengni lidinna ara og breyttar adstedur &
alpjodlegum fjarmalamorkudum & sidasta ari. A arinu i heild var
ardsemi bankanna god og hagnadur godur og afkoma af kjarnastarf-
semi peirra var mjog vel vidunandi. Eins og gefur ad skilja dré ur
hagnadi a fjorda arsfjoroungi likt og gerdist hja bénkum um allan
heim. Engu ad sidur skiludu allir prir stéru vidskiptabankarnir hagnadi
a sidasta fjordungi arsins og luku arinu med ruma eiginfjarstodu.

Vida um heim hafa bankar sem fyrr segir ordid ad afskrifa verulegar
fjarhaedir vegna fjarfestinga sinna i skuldavafhingum m.a. tengdum
bandariskum husnadislanamarkadi. Fjarfestingar islenskra vidskipta-
banka i skuldbindingum af pessu tagi voru fremur litlar. Einstakir
bankar hafa pvi tiltélulega litid purft ad afskrifa af pessum toga og
jafnvel ekkert vegna pess ad ekki hafdi verid fjarfest i pessum vafn-
ingum.

Pa ma rifja upp ad gengi hlutabréfa islenskra banka hefur ekki breyst
med aberandi 6drum heetti en banka vida um 16nd. Undanfarid ar hefur
gengi hlutabréfa i islenskum vidskiptabonkum t.d. leekkad um 7% til
30% en ymissa storra norreenna banka um 15% til allt ad 40% og
bekktra alpjodlegra storbanka um 30% til yfir 50%. Lakkun allra er
meiri fra pvi ad gengi hlutabréfa var i hdmarki. Fjarmalafyrirteeki vega
ovenjulega pungt i hlutabréfavisitdlu islensku kauphallarinnar, um tvo
pridju hluta um pessar mundir. Hvar sem borid er nidur i heiminum
hefur gengi hlutabréfa i fjarmalafyrirteekjum leekkad og vidast hvar
toluvert meira en annarra fyrirteekja sem mynda hlutabréfavisitolur.
Fjarmalafyrirteeki hafa pvi dregid hlutabréfavisitélur nidur og pvi
meira hér & landi sem bankarnir vega pyngra i visitélunni en almennt
gerist.

Islensku bankarnir gengu i gegnum timabil nokkurra prenginga & fyrri
hluta ars 2006 og drogu af peim marghattadan leerdém. Medal pess var
ad stérauka gagnsei i rekstri sinum og starfsemi, draga ur innbyrdis
eignatengslum, styrkja til muna lausafjarstodu sina og ad auka hlut
innlana i fjarmdgnun sinni. beir voru pvi mun betur banir en ella undir
breytingarnar sem urdu & lidnu ari. Islensku bankarnir hafa pott djarfir
i fjarfestingum sinum og hafa ord a sér fyrir ad vera ahaettusaeknari en
bankar i ymsum négrannalandanna. pad kann ad vera rétt en endur-
speglast pa jafnframt i pvi ad islensku bankarnir hafa kosid ad hafa
tiltélulega sterka eiginfjarstodu.

Bankarnir saxta allir eftirliti islenska fjarmalaeftirlitsins sem byggir
starfsemi sina & sému l6gum og reglum og bankaeftirlit i Evropu-
sambandinu. Détturfyrirteeki bankanna sata eftirliti fjarmalaeftirlita i
heimaléndum sinum. Reglulega gerir Fjarmalaeftirlitio alagsprof &
reikningum bankanna og birtir nidurstédur & heimasidu sinni. | for-
sendum alagsprofsins er gert rad fyrir mjog skérpum breytingum &
peim pattum sem lagdir eru til grundvallar. Bankarnir hafa alla tid



stadist alagsprofid og na sidast prof sem gert var & efnahagsreikn-
ingum peirra i lok ars 2007. ba var eiginfjarhlutfall priggja stéru is-
lensku bankanna & bilinu fra 11,2% til 11,8%. Nidurstada alagsprofsins
var ad pott oll pau pungu aféll sem felast i forsendum profsins dyndu
samtimis yfir steedu bankarnir eftir med eiginfjarhlutfoll & bilinu fra
10,4% til 11,2%. Lausafjarstada peirra var rim um aramétin pannig ad
ekki var knyjandi porf fyrir pa ad leita a alpjodlega lanamarkadi. Ad
pvi mun p6 koma ad peir purfa ad seekja & lanamarkad & ny.

Allir hafa bankarnir alpjodlegt lanshaefismat. POtt pad sé sambeerilegt
vid lanshafismat sem apekkir bankar hafa i 6drum léndum geetir tor-
tryggni a erlendum markadi i gard islenskra banka sem erfitt er ad
skyra til hlitar og veldur pvi m.a. ad skuldatryggingaralog peirra eru
herri en sambeerilegra banka pott nokkru muni reyndar lika a islensku
bénkunum innbyrdis. Rifja ma upp ad skuldatryggingaralagio & Kaup-
pingi banka hakkadi verulega pegar tilkynnt var um aformud kaup
hans & hollenskum banka i agust sl. Pegar leid & haustid haekkadi
einnig skuldatryggingaralag hinna bankanna. Pad hélt sidan afram ad
haekka hja 6llum med hléum par til ni. Pegar Kaupping banki heetti vid
kaupin & hollenska bankanum hvarf astedan fyrir haekkun alagsins i
agust sl. Skuldatryggingaralagio laekkadi litils hattar i kjolfarid enda
hvarf stor Ovissupattur. Breytingin var hins vegar litil og alagid
hekkadi & ny, likt og reyndar & flesta banka. Ekki hjalpadi til ad
Moody’s tilkynnti um petta leyti breytingu & horfum um lanshaefismat
bankanna eins og ég mun vikja ad.

Ad einhverju leyti skyrist hatt skuldatryggingaralag sem fyrr segir af
tortryggni i gard islenskra banka. I sokn sinni & nyja markadi hafa peir
eflaust d6grad keppinautum sem par voru fyrir og meett 6vaeginni sam-
keppni fyrir vikid. E.t.v. skiptir einnig mali ad bankarnir eru & jadar-
sveedi og slikir bankar bda almennt vid herra alag en bankar i sterstu
I6ndunum. P& skiptir sterd peirra i samanburdi vid umfang pjodar-
buskaparins eflaust einnig mali. Ad 6dru leyti kann hétt alag ad skyrast
af pvi ad & lionum arum soéttu islenskir bankar mjog mikid lansfé a
alpjodlega skuldabréfamarkadi. pegar adsteedur voru hagstedastar til
sliks var mikil eftirspurn eftir skuldabréfum bankanna pvi pau pottu
falla einkar vel ad ymsum skuldavafningum sem pa voru vinsalir
medal fjarfesta. Pau baru tiltélulega goda avoxtun med tilliti til lans-
hefismats bankanna. Adstedur hafa gerbreyst og engin eftirspurn er
lengur eftir slikum vafningum. Svo virdist sem verid sé ad vinda ofan
af morgum peirra, p.e. ad selja skuldabréf ut ar peim, p.m.t. skuldabréf
islensku bankanna. Hatt skuldatryggingaralag bankanna kann pvi ad
téluverdu leyti ad vera afleiding af gridarlegum lantokum peirra & al-
pjodlegum moérkudum & sinum tima dsamt peim mjog svo ovenjulegu
adsteedum sem einkenna fjarmalamarkadi heimsins na.

Skuldatryggingaraldg islensku bankanna eru na & bilinu fra 4% til

6%2%. Pekktir alpjodlegir bankar purfa einnig ad seta hdum skulda-
tryggingaralogum pott pau séu leegri en & peim islensku. Til deemis ma



nefna ad fimm é&ra skuldatryggingardlag & bandariska fjarfestingar-
bankanum Bear Stearns hefur verid um og yfir 3%2% og a Merrill
Lynch og Lehman Brothers hefur alagid verid um og yfir 2%, p.e. ekki
fjarri pvi sem pad var & Landsbanka Islands til skamms tima. Skulda-
tryggingaralog margra stérra og pekktra alpjodlegra banka hafa
haekkad um 0,4 til 0,8 prosentur pad sem af er ari. Pess ma geta ad
hlutfallshaeekkun skuldatryggingaralags islensku bankanna undafarin
tvo ar hefur ekki verid meiri en margra annarra og pekktra banka pott
pad beeti Ut af fyrir sig ekki stodu peirra & lanamarkadi.

I hau skuldatryggingaralagi islensku bankanna felst ad peir eiga ekki
adgang ad alpjédlegri fjarmdgnun & vidunandi kjérum sem stendur.
Vid verdlagningu lana er gjarnan tekid mid af skuldatryggingaralag-
inu, sérstaklega ef velta er litil & undirliggandi skuldabréfamarkadi.
petta er svo jafnvel pott markadurinn fyrir skuldatryggingar sé o6full-
kominn og dgagnser og ad toéluverdur munur sé a alagi einstakra
banka eftir pvi hvar leitad er. Alagid er samt sem adur vidmidun. Fyrir
islenska banka er pvi mikilveegt ad skuldatryggingaraldgin laekki pott
ekki sé ljost hvad leitt geeti til pess i rikjandi arferdi.

I lok sidasta manadar kynnti matsfyrirtaekid Moody’s ad horfunum um
lanshefi tveggja islenskra banka hefdi verid breytt ar stédugum i nei-
kveedar og ad hja pridja bankanum veeru horfurnar afram neikvedar.
Akvérdunar um hvort lanshafiseinkunn peirra yrdi breytt yrdi ad
venta innan manadar. bessi tilkynning kom e.t.v. ekki & dvart i 1josi
peirra breytinga sem urdu a lanshafiseinkunn bankanna hja Moody’s i
fyrra. Verdi einkunn Glitnis og Kauppings leekkud um prep verda peir
med sému einkunn og adur en Moody’s kynnti svokallad JDA lans-
hefismat sitt snemma & sidasta ari. Einkunn Landsbankans er nu
tveimur prepum yfir pvi sem han var fyrir ari. Gagnstett Moody’s
stadfesti matsfyrirteekid Fitch nylega Obreytt lanshefi islensku bank-
anna og breytti reyndar horfunum um lanshaefi Kauppings banka ar
neikveedum i stédugar. Minna mé & ad margir bankar hafa matt seta
breytingum & horfum um lanshafi. Standard & Poor’s breytti t.d.
horfum um lanshafiseinkunn ymissa sterstu og pekktustu banka
heims 0r stédugum i neikvaedar. Nefnra ma m.a. Deutsche Bank,
Dresdner Bank, Barclays Bank, UBS, Credit Suisse og adra slika.

| sidasta manudi gaf matsfyrirtaekid Moody’s Gt greinargerd (Special
Comment) um Island sem bar yfirskriftina ,,AAA-lanshafiseinkunn
Islands & krossgotum”. 1 pvi voru ferd rok fyrir peirri lanshaefiseink-
unn sem Island nytur hja Moody’s og er hin hasta sem fyrirtaekid
gefur. P4 voru sérstaklega metnir burdir islenskra stjérnvalda til ad
takast & vid alvarlegt fjarmalaéfall og var nidurstadan st ad pau veeru
feer um pad. A pad var bent ad frekari voxtur islenska fjarmalakerfisins
a alpjodavettvangi kynni hins vegar ad reyna a pessa burdi. Bent var &
ad kanna metti moguleika & ad efla gjaldeyrisforda Sedlabankans, leita
eftir samstarfi vio sedlabanka i 16ndum par sem islenskir bankar eru
umsvifamiklir og hugsanlega ad efla eda styrkja lausafjarreglur sem



gilda um bankana. Allt er petta til skodunar. Eg nefni adeins ad hér &
landi seeta bankar vidtekari lausafjarkrofum en pekkist vida annars
stadar. Reglur par um voru settar af Sedlabankanum fyrir &ratug og er
fylgst med pvi ad einstakar stofnanir uppfylli peer. Auk pessa setti
Fjarmalaeftirlitid sidla ars 2004 leidbeinandi tilmeaeli um framkveemd &
lausafjarstyringu gengisbundinna lida hja fjarmalafyrirteekjum. Til-
gangur peirra var ad studla ad vondudum vinnubrégdum vid lausa-
fjarstyringu. I peim eru tiu grunnatridi um bestu framkveemd lausafjar-
styringar. Fjarmalaeftirlitio hefur fylgst med pvi sidan ad fyrirteeki til-
einki sér pessi grunnatridi. Segja ma ad Island sé skrefinu & undan
morgum 6drum 16ndum i pessum efnum sem eftir atburdi lidins ars
syna pvi & meiri dhuga ad setja skyrari reglur en gilt hafa um laust fé
banka.

Arferdi i bankarekstri er erfitt vidast hvar i heiminum. Vid rikjandi
adsteedur eiga islenskir bankar ekki annarra kosta vol frekar en margir
adrir bankar en ad rifa seglin og pad hafa peir pegar hafid. Peir verda
ad beita strongu kostnadaradhaldi og beina athygli sinni ad kjarnastarf-
semi og svidum par sem peir geta sannanlega keppt. Pa gaetu peir purft
ad selja fra sér eignir. Mikilveegt er ad bankarnir haldi afram af kappi
ad midla upplysingum um stddu sina og ad pvi leyti sem enn kann ad
skorta a gagnseei af peirra halfu parf ad baeta ar pvi.

Skilyrdin sem skapast hafa a alpjédlegum fjarmalamarkadi sau fair
fyrir og pau eiga sér ekki fordemi. Eg minni p6 4 ad i riti Sedla-
bankans Fjarmélastodugleika sem gefid var at i april sl. sagdi eftir-
farandi: ,,Sedlabanki Islands leggur &herslu & ad skilyrdi & alpjodlegum
fjarmalamorkuoum geta breyst skyndilega til hins verra. bvi er rik
asteeda til pess ad hafa vara a4 og vidbunad til pess ad meta erfidari
adstedum. Timi lausafjargnéttar og lagra vaxta sem er dskaumhverfi
ahaettuseekinna fjarfesta kann ad breytast fyrr en varir.”

POtt audvitad raetist ir med timanum er 6liklegt ad skilyrdi batni ad
marki a nastunni. Pau geetu ordid erfid vel fram eftir arinu ef ekki
lengur. Adsteedur sem riktu & fjarmalamarkadi i nokkur ar fram til
sidasta ars voru lika mjog dvenjulegar og afar 6liklegt er ad slikir timar
renni upp & ny i fyrirsjaanlegri framtid. Vist ma telja ad fjarfestar muni
geeta meiri varfaerni i allri framgongu sinni & komandi tid en peir gerdu
fram & mitt sidasta ar og ad svigram banka til athafha verdur minna en
verid hefur um langt skeid. islensk fyrirtaeki, par med taldir bankar,
likt og fyrirteeki og bankar um allan heim, verda pvi ad laga sig ad
breyttu umhverfi, prengri adgangi ad lansfé og lakari kjérum en budust
fram & sidasta ar. Vio pessar adsteedur er enn brynna en ella ad draga
ar Gjafnveeginu i islenskum pjodarbaskap, p.m.t. ad na tokum & vero-
bolgu og verabdlguvaentingum. Ad pvi mun Sedlabankinn vinna.



