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Útdráttur 

Rannsókn þessi leitast við að meta rekstrarumhverfi hugbúnaðar- og sprotafyrirtækja á 

Íslandi og kortleggja hvar vankantarnir liggja heilt yfir og er það gert með viðtalsrannsókn 

þar sem rætt er við aðila sem hafa með aðkomu sinni, menntun eða reynslu öðlast 

sérþekkingu er snýr að rekstrarumhverfi þessa fyrirtækja á Íslandi og víðar. Í kjölfarið eru 

niðurstöður viðtala bornar saman við alþjóðlegar mælingar og má þar helst nefna skýrslu 

Alþjóðabankans Doing Business og skýrslu Alþjóða Efnahagsráðsins Competitiveness 

Report.  

Megin niðurstaða McKinsey skýrslunnar Charting a Growth Path for Iceland frá árinu 

2011 var að auka þyrfti verðmæti útflutnings um 1.000 milljarða króna ef Íslendingar stefna á 

3% hagvöxt næstu 20 árin. Sven Smit framkvæmdastjóri Mckinsey í Evrópu sagði í kjölfarið 

af útgáfu skýrslunnar að til þess að ná sem bestum árangri ættu Íslendingar ekki að dreifa 

kröftum sínum of víða heldur ættu þeir að leggja áherslu á þekkingadrifnar greinar sem hafa 

alþjóðlegar, söluhæfar og aðgreinanlegar vörur (Smit, 2014). Hugbúnaðar- og sprotageirinn 

uppfyllir öll þau skilyrði sem Smit tiltók. Hugbúnaðar- og sprotageirinn á Íslandi hefur verið 

að vaxa duglega á síðustu árum og hefur mikil þekking og reynsla myndast á Íslandi í þessum 

geira. Margt bendir til að Ísland geti orðið mjög ákjósanlegur staður til að byggja upp öflugan 

hugbúnaðar- og sprotageira. Hinsvegar hafa nokkur af stærstu og efnilegustu 

hugbúnaðarfyrirtækjum landsins verið að flytja hluta eða alla starfsemi sína úr landi 

síðastliðin misseri og er það verðugt rannsóknarefni að skoða hvernig rekstrarumhverfi slíkra 

fyrirtækja er á Íslandi.  

Niðurstöður rannsóknarinnar eru í raun mjög skýrar og nokkuð afgerandi staðfestar af 

alþjóðlegum mælingum. Þegar kemur að rekstrarumhverfi hugbúnaðar- og sprotafyrirtækja á 

Íslandi felast veikleikarnir fyrst og fremst í ófullnægjandi fjármögnunarumhverfi, vanköntum 

á skattaumhverfinu og takmörkuðum aðgangi að sérfræðiþekkingu. En Ísland hefur líka 

marga styrkleika á þessum vettvangi og eru styrkleikarnir margir hverjir fólgnir í þáttum sem 

eru ekki eins breytanlegir og veikleikarnir eins og menningu, smæð, tengslum og aðgangi. Á 

Íslandi er gott að stofna fyrirtæki, aðgangur er að góðu tengslaneti, styttra er í prufumarkaði 

en almennt gengur og gerist erlendis og grunnaðstæður eru til staðar til þess að mikill hraði 

getur verið í ferlinu að breyta hugmynd í fyrirtæki. 
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Við rannsóknina voru ýmsar lausnir ræddar og rannsakanda bent á margar fyrirmyndir 

sem mögulega kynnu að gagnast Íslandi. Í lok rannsóknarinnar eru kynntar nokkrar af helstu 

lausnum og fyrirmyndum sem rannsakandi telur að geti verið til gagns á Íslandi og snúa þá að 

þeim veikleikum sem mældust.  
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1 Inngangur 

Árið 2012 gaf eitt virtasta ráðgjafafyrirtæki í heiminum McKinsey & Company út 

umfangsmikla skýrslu um leið Íslands til aukins hagvaxtar. McKinsey & Company réðst í 

þessa úttekt með viðamikilli gagnaöflun og rýni og viðtölum við fjölmarga aðila víðsvegar að 

m.a. úr íslensku atvinnulífi, stjórnsýslu og háskólum svo eitthvað sé nefnt. Úttekt McKinsey 

& Company er þrískipt. Í fyrsta lagi er farið ítarlega yfir helstu áskoranir sem standa frammi 

fyrir íslensku efnahagslífi. Í öðru lagi er skoðað hverjir eru helstu drifkraftar íslenska 

hagkerfisins og hvað hindrar helst hagvöxt hér á landi. Í þriðja lagi er mörkuð 

hagvaxtaráætlun fyrir Ísland og tillögur kynntar um hvernig megi auka hagvöxt á Íslandi og 

skref kynnt til þess að sækja í þá átt (McKinsey Scandinavia, 2012). Á Viðskiptaþingi 

Viðskiptaráðs sem haldið var 12. febrúar 2014 í Reykjavík ræddi Sven Smit 

framkvæmdarstjóri McKinsey & Company í Evrópu um skýrsluna um Ísland. Sven taldi að 

ein mikilvægustu skilaboð skýrslunnar væru að auka þyrfti verðmæti útflutnings um 1.000 

milljarða króna ef Íslendingar stefna á 3% hagvöxt næstu 20 árin. Sven benti á að í dag standi 

auðlindagreinar undir meginþorra útflutnings en vegna takmarkana á vaxtarmöguleikum þurfi 

stór hluti af framtíðarvexti að koma frá alþjóðageiranum. Sven bætti því við að til þess að 

þessi umbreyting geti átt sér stað þurfi að auka fjölda starfa innan alþjóðageirans um 20.000, 

fjárfesting þyrfti að aukast um circa 300 milljarða króna og framleiðni samhliða að aukast um 

50%. Sven sagði að til þess að ná sem bestum árangri ættu Íslendingar ekki að dreifa kröftum 

sínum of víða heldur ættu þeir að leggja áherslu á þekkingadrifnar greinar sem hafa 

alþjóðlegar, söluhæfar og aðgreinanlegar vörur. Að lokum fór Sven yfir það hvað þyrfti að 

gera til þess að ná fram kerfisbreytingum af því tagi sem gætu gert framangreind markmið 

raunhæf. Sven sagði að það sem vantaði fyrst og fremst væri áætlun. Sven sagði að 

Íslendingar þyrftu að fara í gegnum fjögur þrep: draga fram staðreyndir, setja markmið, þróa 

áætlun og innleiða í kjölfarið breytingar (Smit, 2014). 

Í kjölfar þess að bankakerfið á Íslandi lenti í miklum hremmingum í lok árs 2008 hafa 

tveir geirar sótt í sig veðrið af miklum krafti þannig að eftir hefur verið tekið. Í fyrsta lagi er 

um að ræða ferðaþjónustuna sem hefur vaxið á miklum hraða og verður að öllum líkindum 

stærsta tekjulind þjóðarinnar næstu ár í formi gjaldeyristekna. Í öðru lagi er um að ræða 

hugbúnaðargeirann. Frægasta dæmið í hugbúnaðargeiranum er án efa fyrirtækið CCP sem 

gerir m.a. leikinn EVE-Online. Undanfarin ár hafa hinsvegar fleiri öflug hugbúnaðarfyrirtæki 
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stokkið fram á sjónarsviðið og verið að gera það gott og má þar m.a. nefna fyrirtæki eins og 

Plain Vanilla, DataMarket, GreenCloud og Clara. Það sem framangreind fyrirtæki eiga 

hinsvegar öll sameiginlegt er að þau hafa eða eru öll að færa sig til Bandaríkjanna a.m.k. 

skráningu sína og einhvern hluta rekstrarins. Það sem hugbúnaðar- og sprotageirinn hafa 

umfram þá geira sem hafa sögulega keyrt áfram hagvöxt og lífsgæði á Íslandi er að þeir 

byggja ekki á tæmanlegum náttúruauðlindum eða stífum staðarskilyrðum. Þá uppfylla þessir 

geirar kröfurnar sem Sven setti fram þegar hann sagði að Íslendingar ættu að leggja áherslu á 

þekkingardrifnar greinar sem hafa alþjóðlegar, söluhæfar og aðgreinanlegar vörur. 

Hugbúnaðarfyrirtækið WhatsApp hafði aðeins 55 starfsmenn þegar það var keypt fyrir 19 

milljarða bandaríkjadala af samfélagsmiðlarisanum Facebook, upphæð sem nemur hærri 

fjárhæð en allri landsframleiðslu Íslands árið 2013 (Shih og fl, 2014). Fyrirtæki eins og 

WhatsApp eru ekki bundin við það hvar þau starfa eða hvers konar auðlindir þau hafa aðgang 

að nema að sjálfsögðu mannauð sem er nokkuð hreyfanleg auðlind. Það er þess vegna sem 

hugbúnaðar- og sprotageirinn getur hentað svo vel til þess að auka útflutningstekjur 

þjóðarinnar. Íslensk fyrirtæki búa við ákveðin takmörk vegna landfræðilegar staðsetningar 

sinnar, Íslendingar eru lítil þjóð með of einsleitt hagkerfi sem er langt frá öllum mörkuðum. 

Stærðarhlutföll fara einnig oft mjög illa með Íslendinga en eitt helsta áhyggjuefni 

ferðaþjónustunnar fyrir næstu ár er t.a.m. að landið ráði einfaldlega ekki við allan þann fjölda 

ferðamanna sem gætu viljað koma til landsins og er þá verið að líta bæði til þátta eins og 

ágang á náttúruauðlindir þjóðarinnar og burðaverk landsins eins og vegakerfi og 

þjónustustoðir. Ekkert af framangreindum þáttum eru hinsvegar stór hindrun fyrir geira eins 

og hugbúnaðargeirann. Þá má einnig benda á það sem Hilmar Veigar Pétursson, forstjóri 

CCP, benti á í erindi sínu á Iðnþingi Samtaka Iðnaðarins þann 6. mars 2014 þegar hann sagði 

að það sem einkennir hugbúnaðarfyrirtæki er að ef þau fara á hausinn þá hefur iðulega 

skapast gífurlega mikil þekking sem heldur áfram að skapa þekkingu og vöxt annarstaðar í 

hagkerfinu s.s. helstu auðlindir fyrirtækisins eyðileggjast ekki. Máli sínu til stuðnings birti 

Hilmar yfirlitsmynd (Mynd 1) sem hann hafði útbúið sem sýndi öll þau fyrirtæki sem urðu til 

út frá OZ á sínum tíma (Hilmar Pétursson, 2014).  
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Mynd 1. Fyrirtæki stofnuð út frá OZ  - höfundur: Hilmar Veigar Pétursson 

 

1.1 Tilgangur rannsóknarinnar 

Vegna eðlis hugbúnaðar- og sprotafyrirtækja þ.e.a.s. að þau eru ekki bundin landfræðilegum 

staðháttum með sama hætti og rekstur á öðrum sviðum er staðan sú að hagkerfi keppa um 

þessi fyrirtæki og sú keppni fer fram í formi aðlaðandi lagasetninga, hvatakerfa og 

uppsetningar á öflugum rekstrarumhverfum fyrir þessi fyrirtæki. Það eru margir sem telja að 

styrking hugbúnaðar- og sprotageirans á Íslandi sé lausnin við þeim áskorunum sem eru 

kynntar í McKinsey skýrslunni. Rannsókn þessi mun fara nánar ofan í hvernig ástandið á 

Íslandi er gagnvart þessum geira og leitast við að meta hvort Ísland sé samkeppnishæft 

hagkerfi í þessu tilliti, hvort einhverjir þættir í rekstrarumhverfinu séu það ekki og ef svo er 

skoða þá hvað sé mögulega hægt að gera til að bæta þá þætti sem kunna að valda því að flest 

af efnilegustu fyrirtækjum Íslands í hugbúnaðargeiranum hafa valið það að flytja úr landi 

síðastliðin ár.  
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1.2 Rannsóknarspurningar 

Rannsókn þessi skoðar hvernig rekstrarumhverfi hugbúnaðar- og sprotafyrirtækja er á Íslandi. 

Ein helsta ástæða þess að farið er í að skoða rekstrarumhverfi hugbúnaðar- og 

sprotafyrirtækja á Íslandi er sú að undanfarin ár hafa þó nokkur  slík fyrirtæki sem hófu 

rekstur sinn á Íslandi flutt úr landi að hluta til eða öllu leyti. Í hinni almennu umræðu er rætt 

um að Ísland sé góður staður til að koma með hugmyndir og byrja hið svokallaða 

nýsköpunarferli þ.e. að setja upp rekstrarform í kringum hugmyndirnar og fá stuðning við það 

en hinsvegar er talað um að þegar einhverjar alvöru tekjur fara að koma inn svo ekki sé talað 

um meiri fjármagnsþörf til markaðsstarfs erlendis að þá hættir Ísland að verða 

samkeppnishæft og rekstrarumhverfið verður erfiðara. Ljóst er að þetta er verðugt 

rannsóknarefni og verður því í rannsókn þessari reynt að svara spurningunni: Býður Ísland 

upp á gott rekstrarumhverfi fyrir hugbúnaðar- og sprotafyrirtæki? Í kjölfarið verður reynt að 

svara spurningunni: Hvað er hægt að gera til þess að rekstrarumhverfi hugbúnaðar- og 

sprotafyrirtækja verði í fremstu röð í heiminum og að slík fyrirtæki hafa góða 

vaxtarmöguleika.  

Ljóst er að framangreindar spurningar eru ansi víðtækar og verður því til frekari 

afmörkunnar á efnisatriðum, lögð áhersla á þrjá efnisþætti er varða rekstrarumhverfi 

fyrirtækja og leitast við að svara eftirfarandi spurningum: 

 Er skattaumhverfið almennt á Íslandi hagstætt rekstri hugbúnaðar- og 
sprotafyrirtækja í alþjóðlegum samanburði og hvernig er hægt að bæta það. 

 Er fjármögnunarumhverfið á Íslandi hagstætt rekstri hugbúnaðar- og 
sprotafyrirtækja í alþjóðlegum samanburði, og hvernig er hægt að bæta það. 

 Eru almennar rekstraraðstæður á Íslandi er snúa að mannuð, þekkingu, 
stjórnvöldum og rekstrarformi hagstæðar í alþjóðlegum samanburði, og hvernig er 
hægt að bæta þær. 

Leitast verður við að svara framangreindum spurningum með því að leita álits sérfræðinga 

þ.e.a.s. aðila hafa með aðkomu sinni, menntun eða reynslu öðlast sérþekkingu er snýr að 

rekstrarumhverfi fyrirtækja á Íslandi og víðar. Því er um að ræða empiríska rannsókn með 

viðtalsaðferðafræði.  

 

1.3 Skilgreiningar lykilhugtaka 

Hugbúnaðarfyrirtæki: Ljóst er að til þess að svara þeim rannsóknarspurningum sem settar 

hafa verið fram þarf að byrja á því að skilgreina hvað hugbúnaðarfyrirtæki sé. Hugbúnaður 
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(e. software) er óáþreifanleg eining sem er notuð með áþreifanlegum hlutum 

(Dictionary.com, 2014). Hugbúnað þarf að forrita og krefst sköpun hugbúnaðar því ávallt 

vinnuframlags manna. Hugbúnaður er fyrst og fremst notaður til þess að stýra notkun 

raftækja og sem stjórn- og vinnutæki í hinu óáþreifanlega rafeindasviði (e. cyber space). Það 

sem einkennir því hugbúnaðarfyrirtæki er að framleiðni þeirra skilar ekki af sér 

áþreifanlegum vörum og reiða hugbúnaðarfyrirtæki sig því almennt ekki á hefðbundnar 

flutningsleiðir með vörur sínar s.s. með skipum flugvélum og bifreiðum. Þá þurfa 

hugbúnaðarfyrirtæki almennt ekki áþreifanleg aðföng til framleiðslu á vörum sínum að 

undanskildum þeim tólum sem þarf til þess að hefja forritun sem eru fyrst og fremst tölvur. 

Þetta gerir það að verkum að hugbúnaðarfyrirtæki eru almennt ónæmari fyrir rekstrarþáttum 

eins og tollaumhverfi, staðháttum og aðgengi að auðlindum en önnur framleiðslufyrirtæki. 

Hugbúnaðarfyrirtæki krefjast hinsvegar mjög sérhæfðs vinnuafls og er þá fyrst og fremst 

horft til sérhæfingar er snýr að tölvugeiranum t.d. forritara og sérhæfingar í að selja og 

markaðssetja hugbúnað. Verðmæti í hugbúnaðarfyrirtækjum liggja fyrst og fremst í kóðanum 

sem þau hafa smíðað, vöruhönnunninni, söluleiðum og sérþekkingu og reynslu hjá starfsfólki. 

Hugbúnaðarfyrirtæki flokkast iðulega sem hátæknifyrirtæki. Samkvæmt skilgreiningu OECD 

eru hátæknifyrirtæki skilgreind sem fyrirtæki sem skráð eru innan þeirra fimm 

atvinnugreinaflokka sem leggja að meðaltali mest til rannsóknar- og þróunarstarfsemi sem 

hlutfall af veltu og falla hugbúnaðarfyrirtæki undir þá skilgreiningu. Miðað er við að árlegur 

þróunarkostnaður hátæknifyrirtækja sé að jafnaði yfir 4% af veltu (Samtök Iðnaðarins, 2009). 

Sprotafyrirtæki: Í rannsókninni er ásamt hugbúnaðarfyrirtækjum lögð áhersla á 

sprotafyrirtæki. Við gerð rannsóknarinnar er stuðst við skilgreiningu Samtaka 

sprotafyrirtækja (SSP) á því hvað sé sprotafyrirtæki; 

Sprotafyrirtæki eru skilgreind sem hátæknifyrirtæki en þau eru venjulega sprottin 

upp úr rannsókna- eða þróunarverkefnum einstaklinga, þróunarhópa, háskóla, 

rannsóknarstofnana eða annarra fyrirtækja og byggjast á sérhæfðri þekkingu, 

tækni eða öðru nýnæmi. Gengið er út frá því viðmiði að árlegur þróunarkostnaður 

sprotafyrirtækja sé að jafnaði yfir 10% af veltu og að veltan sé undir einum 

milljarði króna á ári (Samtök Iðnaðarins, 2009).  

 

Við framangreinda skilgreiningu verður þó að bæta að félagið þarf að hafa mikla 

vaxtamöguleika. Hugbúnaðarfyrirtæki geta verið sprotafyrirtæki og eru fyrirferðamestu 

fyrirtækin í sprotageiranum. Í daglegri umræðu er það sem er skilgreint sem sprotafyrirtæki 

hér að framan stundum einnig kallað nýsköpunarfyrirtæki eða frumkvöðlafyrirtæki. 

Hugtakanotkun var rædd nokkuð við viðmælendur og er ljóst að þessum hugtökum er gjarnan 
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blandað saman á Íslandi. Flestir viðmælendur sem rætt var við vegna rannsóknarinnar sem 

koma að rekstri starfa hjá fyrirtækjum sem myndu flokkast til sprotafyrirtækja. Ákveðið var 

að skoða rekstrarumhverfi sprotafyrirtækja á Íslandi en leggja þó áherslu á afmarkaðan geira 

innan sprotaumhverfisins, hugbúnaðarfyrirtæki. Ljóst er að hugbúnaðarumhverfið býður upp 

á ákveðna afmörkun í rekstri samanber því sem nefnt er hér að framan en í meginatriðum eru 

hugbúnaðarfyrirtæki iðulega sprotafyrirtæki fram að því að þau rjúfa veltuskilgreininguna 

þ.e.a.s. fara fram yfir einn milljarð króna á ári í veltu.  
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2 Fræðileg viðmið 

Fræðilegar rannsóknir er snúa að rekstrarumhverfi fyrirtækja í einstökum ríkjum hafa verið 

unnar víða. Síðustu ár hafa margar viðamiklar rannsóknir og skýrslur verið teknar saman þar 

sem leitast er við að mæla gæði rekstrarumhverfis hjá hverju ríki fyrir sig og 

samkeppnishæfni milli hagkerfa í þessum skilning. Rannsókn þessi lítur til nokkurra af 

stærstu rannsóknum sinnar tegundar á þessu sviði og má þar helst nefna árlega skýrslu 

Alþjóðabankans (e. World Bank) er kallast Doing Business og árlega skýrslu Alþjóðlega 

efnahagsráðsins (e. World Economic Forum) er kallast Competitiveness Report. Gert er 

nokkuð ítarlega grein fyrir þessum skýrslum, verklaginu við gerð þeirra og helstu 

niðurstöðum þeirra í kaflanum Rekstrarumhverfið á Íslandi í alþjóðlegum samanburði og 

vísast til þeirrar umfjöllunnar. Þá er vitnað til fleiri erlendra rannsókna er snúa að 

viðfangsefni rannsóknarinnar í öðrum köflum og má þar helst nefna skýrsluna Startup 

Ecosystem Report (2012) sem var umfangsmikil rannsókn sem unnin var af samtökunum 

Startup Genome sem leitaðist við að mæla samkeppnishæfni svokallaðra sprota- eða 

nýsköpunarhagkerfa (e. Startup ecosystems) og voru þá helstu viðmið og mælikvarðar er 

skipta slíka geira máli lögð til grundvallar og einkunn gefin. Þættir sem voru mældir í Startup 

Ecosystem skýrslunni sneru fyrst og fremst að fjármögnunarumhverfinu en einnig að þáttum 

eins og vinnuumhverfi, markaðsmálum, samsetningu og framboði á vinnuafli, hvernig 

umhverfið er til að hefja rekstur í og ýmsa tölfræði í kringum þætti eins og fjölda fyrirtækja, 

vinnustunda og fleira í þeim dúr. Skýrslan mælir ekki ríki í heild sinni heldur borgir og hvað 

þær bjóða upp á hverju sinni. Það kemur ekki á óvart að Sílíkondalur í Bandaríkjunum trónir 

á toppnum fyrir besta sprotahagkerfið en í öðru sæti er Tel Aviv í Ísrael, en eins og komið 

verður inn á í rannsókn þessari eru Ísraelar framarlega þegar kemur að þessum efnum og þá 

sérstaklega á sviði fjármögnunnar. Hér má einnig nefna skýrslu Norrænu 

ráðherranefndarinnar um frumkvöðlastarfsemi á norðurlöndunum, Nordic Growth 

Entrepreneurship Review 2012 en farið er yfir helstu niðurstöður hennar í alþjóðlega 

samanburðar kaflanum. Að lokum ber að minnast á Global Entrepreneurship Monitor (GEM) 

sem er umfangsmikil árleg mæling á stöðu nýsköpunar í löndum víða um heim. Hinsvegar 

hefur Ísland ekki verið með í mælingum GEM síðustu ár.  

Framangreindar alþjóðlegar rannsóknir og fleiri gefa góða mynd af því hvaða þættir það 

eru sem skipta mestu máli í rekstrarumhverfi fyrirtækja og til frekari aðgreiningar; 
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hugbúnaðar- og sprotafyrirtækja. Ljóst er að fjármögnunarumhverfið ásamt skattaumhverfinu 

trónir á toppnum, ef þessir þættir eru ekki í lagi eru allar líkur á að rekstrarumhverfið mælist 

mun aftarlegra en ella. Þegar kemur að hugbúnaðar- og sprotageiranum skiptir mannauður og 

aðgangur að tæknimenntuðu fólki gífurlega miklu máli. Hvatakerfi spila líka stóran þátt en 

slíkt fer yfirleitt fram í gegnum skattaumhverfið en lagasetningar er snúa t.a.m. að erlendu 

vinnuafli og styrkjaumhverfi geta einnig skipt miklu máli hér. 

2.1 Innlendar rannsóknir 

Rannsóknir á rekstrarumhverfi fyrirtækja eru reglulega framkvæmdar á Íslandi og þá oft með 

áherslu á ákveðna þætti í rekstrarumhverfinu eins og t.d. skattaumhverfið. Slíkar rannsóknir 

eru oft framkvæmdar af aðilum eins og Samtökum Atvinnulífsins, Viðskiptaráði eða 

Samtökum Iðnaðarins. Í þessu samhengi má t.a.m. nefna útgáfur eins og ársskýrslur 

Viðskiptaráðs og skýrslu Samtaka Atvinnulífsins Ræktun eða Rányrkja? frá 2012 sem fjallar 

um skattaumhverfið. Sé litið til sértækari rannsókna sem snúa meira að hugbúnaðar- og 

sprotaumhverfinu hafa aðilar eins og Rannís og Samtök Iðnaðarins lagt sín lóð á 

vogarskálarnar og má hér t.d. nefna Nýsköpunarvogin 2008-2010: Nýsköpunarvirkni 

íslenskra fyrirtækja sem er skýrsla sem gefin var út af Rannís árið 2014 og Stuðningsumhverfi 

sprotafyrirtækja á Íslandi eftir Hilmar Björn Harðarson og Pálma Blængsson sem unnin var á 

árunum 2006-2007 fyrir Samtök Iðnaðarins. Ákveðin samhljómur er í þessum rannsóknum 

og erlendu rannsóknunum sem vitnað er til í hér að ofan þ.e.a.s. um mikilvægi þátta eins og 

skatta- og fjármögnunarumhverfisins. Á Íslandi virðist þó sögulega hafa verið lögð mun meiri 

áhersla á að rannsaka þætti er snúa að skattaumhverfinu heldur en fjármögnunarumhverfinu. 

Við rannsókn þessa var leitað til flestra framangreindra aðila og var m.a. rætt við aðila frá 

Samtökum Iðnaðarins, Samtökum Atvinnulífsins og Rannís svo eitthvað sé nefnt. Ekki hefur 

verið framkvæmd rannsókn með sömu afmörkun og hér er lögð til grundvallar á Íslandi áður 

þó að vissulega hafi ákveðnir þættir sem hér eru skoðaðir verið 

rannsakaðir ítarlega. Með rannsókn þessari er leitast við að ná heildarmynd yfir helstu þætti 

rekstrarumhverfis hugbúnaðar- og sprotafyrirtækja og kortleggja hvar vankantarnir liggja 

heilt yfir samkvæmt rekstraraðilum. Slík rannsókn hefur ekki farið fram áður á Íslandi svo 

vitað sé til.     
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3 Aðferðafræði 

Tilgangur rannsóknarinnar er að meta hvort rekstrarumhverfi hugbúnaðar- og 

sprotafyrirtækja sé gott á Íslandi. Til þess að meta slíkt var ákveðið að tvískipta rannsókninni, 

annarsvegar var rannsakað hvernig rekstrarumhverfi er á Íslandi og hinsvegar það metið í 

gegnum alþjóðlegan samanburð. Til að meta fyrri þáttinn, hvernig rekstrarumhverfi 

hugbúnaðar- og sprotafyrirtækja er á Íslandi, lá beinast við að ræða við þá aðila sem starfa í 

því umhverfi dags daglega. Því var ákveðið að beita viðtölum til þess að fá mat aðila sem 

vegna reynslu sinnar hafa sérþekkingu á rekstrarumhverfinu á Íslandi. Aðferðafræðin við að 

meta fyrri hluta rannsóknarinnar er því eigindleg þar sem gagna var aflað með viðtölum, 

svokölluð viðtalsrannsókn.  

Eigindlegar rannsóknaraðferðir byggja á persónulegum upplifunum og treysta á að 

rannsakandi finni það sem mikilvægast er í gögnum og vinni úr því með trúverðugum hætti 

(Sigurlína Davíðsdóttir, 2003). Bryman og Bell (2007) hafa sett fram ítarlegar leiðbeiningar 

um hvernig eigindlegar rannsóknir, sér í lagi viðtalsrannsóknir eiga að vera byggðar upp. 

Samkvæmt Bryman og Bell er um fimm skrefa ferli að ræða: 

1. Rannsóknarspurningar eru settar fram. 

2. Viðmælendur eru valdir. 

3. Gagna aflað með þeirri aðferð sem er valin. 

4. Gögn sem var aflað eru greind og túlkuð. 

5. Niðurstöður eru skráðar. 

Í skrefum þrjú og fjögur kemur oft til þess að afla þarf frekari gagna og breyta þarf eða 

bæta fyrirliggjandi spurningar. Tilgangur eigindlegra rannsókna er að afla nýrrar þekkingar 

og byggja upp kenningar með aðleiðslu. Aðleiðsla er þegar gögnum er safnað og unnið úr 

þeim til að þróa hugmyndir, tilgátur eða kenningar. Bryman og Bell (2007) benda jafnframt á 

það að eigindlegar rannsóknir lúti ekki hefðbundnum mælingum. Erfitt getur t.a.m. reynst að 

endurtaka viðtöl og niðurstöður viðmælenda geta verið byggðar á mjög ólíkum sjónarmiðum 

og ályktunum sem erfitt er að yfirfæra yfir á stærri hópa eða umhverfi með mælanlegum 

hætti. Þá eru úrtök gjarnan lítil og gjarnan ómarktæk samanborið við getu megindlegra 

rannsókna. Eigindlegar rannsóknir eru ekki taldar hafa alhæfingargildi (Merriam, 2009). Það 
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sem einkennir eigindlegar rannsóknir er að mikilvægt er hvernig svör fólks eru túlkuð og að 

svör viðmælenda séu sótt á þeirra forsendum þ.e.a.s. að viðmælendur séu ekki leiddir að 

ákveðnum niðurstöðum t.d. með því að kynna þeim hugmyndir eða niðurstöður áður en viðtöl 

hefjast. Þá er hið eiginlega rannsóknartól sjálfur rannsakandinn enda er það hann sem aflar 

gagna og túlkar niðurstöðurnar og í þeim tilfellum þar sem hann var sá eini sem var á 

staðnum við öflun gagna er hann gjarnan sá eini sem getur sett gögnin í rétt samhengi. Þess 

vegna er mikilvægt að rannsakandi gæti þess að vera ekki hlutdrægur og láti ekki sitt eigið 

huglæga mat hafa áhrif á niðurstöður hvort sem það er með því að hafa áhrif á svör 

viðmælenda eða rangtúlka svör þeirra (Merriam 2009). 

Seinni þáttur rannsóknarinnar sem snýr að því að setja niðurstöður úr fyrri hlutanum, sem 

varða stöðu rekstrarumhverfis hugbúnaðar- og sprotafyrirækja á Íslandi, í alþjóðlegan 

samanburð byggir á megindlegri aðferðafræði. En eftir að gögnum hafði verið safnað í 

gegnum viðtöl voru niðurstöðurnar bornar saman við niðurstöður úr alþjóðlegum mælingum 

s.s. skýrslu Alþjóðabankans, Doing Business, sem mælir rekstrarumhverfi á milli landa og 

skýrslu World Economic Forum, Competitivenss Report, sem mælir samkeppnishæfni 

hagkerfa. Í gegnum megindlegar rannsóknaraðferðir er leitast við að útskýra og draga 

niðurstöður með því að safna tölulegum gögnum og greina þau með tölfræðilegum aðferðum 

(Aliaga og Gunderson, 1999). Megindleg aðferðafræði byggir því ólíkt þeirri eigindlegu á 

tölum og því sem hægt er að mæla og telja. Við megindlegar rannsóknir ber þess helst að 

gæta að rétt sé unnið með gögn og að uppruni og mæling gagna sé með viðunandi horfi. 

Niðurstöður megindlegra rannsókna er mun auðveldar að yfirfæra yfir á stærri hópa eða 

mengi enda lúta þær rannsóknir hefðbundnum mælingum sem er iðulega hægt að endurtaka. 

Við rannsókn þessa verður litið til alþjóðlegra tölfræðilegra mælinga sem snúa að 

rekstrarumhverfi fyrirtækja og völdum þáttum í því samhengi og verður samanburðurinn í 

samhengi við niðurstöður úr viðtölum.  

3.1 Viðtölin 

Tekin voru viðtöl við fjölda aðila sem hafa með aðkomu sinni, menntun eða reynslu öðlast 

sérþekkingu er snýr að rekstrarumhverfi fyrirtækja á Íslandi og víðar. Til að byrja með var 

hin almenna umræða skönnuð og reynt að sigta út aðila sem hafa haft sig frammi um að ræða 

málefni er snúa að rekstrarumhverfi hugbúnaðar- og sprotafyrirtækja á Íslandi. Við framgang 

rannsóknarinnar fékk rannsakandi síðan fjöldan allan af ábendingum um aðila sem gott væri 

að ræða við vegna sérfræðiþekkingu þeirra á málefnunum sem um ræðir. Þess var gætt að 

ræða ekki einungis við einsleitan hóp viðmælenda heldur var rætt við viðmælendur sem stöðu 
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sinnar vegna hafa mismunandi aðkomu að rekstrarumhverfi hugbúnaðar- og sprotafyrirtækja 

á Íslandi. Hægt er að skipta viðmælendum í fjóra mismunandi hópa. Í fyrsta hópi viðmælenda 

eru rekstraraðilar en í þeim hópi eru einstaklingar sem hafa sett á laggirnar og/eða rekið 

fyrirtæki bæði heima og erlendis. Í öðrum hópi viðmælenda eru fjármögnunaraðilar en í þeim 

hópi eru fulltrúar lífeyrissjóða, fjárfestingarsjóða og einstakir fjárfestar. Í þriðja hópi 

viðmælenda eru fulltrúar hins opinbera en í þeim hópi eru aðilar sem starfa í stjórnsýslunni 

s.s. ráðuneytum og hjá löggjafarvaldinu. Í fjórða hóp viðmælenda eru sérfræðingar sem í 

gegnum sérfræðistörf sín hafa aðkomu að rekstrarumhverfi hugbúnaðar- og sprotafyrirtækja 

en hér er um að ræða lögfræðinga og endurskoðendur. Nokkrir viðmælendur falla undir fleiri 

en einn hóp með því að hafa t.d. verið rekstraraðilar en síðan farið í fjármögnunargeiran eða 

jafnvel opinbera geirann. Rætt var við eftirfarandi aðila og birtast þeir í þeirri tímaröð sem 

við þá var rætt: 

1. Pétur Már Halldórsson, framkvæmdastjóri Nox Medical sem er hátæknifyrirtæki 

og í fremstu röð í heiminum á sviði svefnrannsókna. Viðtal tekið 4. febrúar 2014 í 

höfuðstöðvum Nox Medical, Reykjavík.  

2. Kjartan Ólafsson,  stofnandi Basno sem er hugbúnaðarfyrirtæki í Bandaríkjunum 

sem sérhæfir sig í upprunastaðfestingum á árangri, viðurkenningum, prófgráðum 

o.þ.h. Kjartan er einnig stofnandi og eigandi Volta Labs sem er stuðningsfyrirtæki 

við frumkvöðlafyrirtæki (e. venture development). Þá situr Kjartan einnig í fjölda 

stjórna t.a.m. hjá Já.is og Datamarket. Viðtal tekið 5. febrúar 2014 á 

veitingarstaðnum Hressingarskálin, Reykjavík.  

3. Magnús Ragnarsson, aðstoðarmaður menntamálaráðherra. Magnús var einnig 

stjórnarformaður Gogogic sem var leikjafyrirtæki ásamt því að hafa verið 

aðgerðarstjóri (e. Chief Operational Officer) hjá Latabæ sem er 

framleiðslufyrirtæki á afþreyingarefni fyrir börn og komið að fleiri verkefnum er 

snúa að hugbúnaðargeiranum. Viðtal tekið 7. febrúar 2014 í 

Menntamálaráðuneytinu, Reykjavík.  

4. Ýmir Örn Finnbogason, fjármálastjóri hjá Plain Vanilla sem er íslenskt 

leikjafyrirtæki sem flutti skráningu sína til Bandaríkjanna. Plain Vanilla framleiðir 

m.a. tölvuleikinn QuizUp sem er einn af vinsælari leikjum í heiminum í 

snjalltækjaleikjabransanum. Viðtal tekið 11. febrúar 2014 í höfuðstöðvum Plain 

Vanilla, Reykjavík. Einnig svaraði Ýmir fjölmörgum eftirfylgnisspurningum á 

tímabilinu febrúar – maí 2014, 



 

23 

5. Hjálmar Gíslason, stofnandi og framkvæmdarstjóri DataMarket ehf. sem er íslenskt 

hugbúnaðarfyrirtæki sem selur gagnalausnir á fyrirtækjamarkaði. DataMarket 

hefur flutt hluta starfsemi sinnar til Bandaríkjanna.  Viðtal fór fram í tveim hlutum 

með tölvupóst samskiptum 10. og 11. febrúar 2014.  

6. Helga Valfells, framkvæmdarstjóri Nýsköpunarsjóðs sem er sjóður sem fjárfestir í 

frumkvöðlafyrirtækjum. Viðtal fór fram með tölvupóst samskiptum 19. febrúar 

2014. Helga svaraði einnig nokkrum eftirfylgnisspurningum á tímabilinu mars-

apríl 2014.  

7. Pétur Jónsson, stofnandi og framkvæmdarstjóri MediaLux sem er íslenskt tónlistar- 

og eftirvinnslufyrirtæki. Viðtal fór fram í gegnum tölvupóst samskipti 23. febrúar 

2014.  

8. Andri Gunnarsson, hdl, hjá Nordik lögfræðiþjónustu. Andri hefur unnið sem 

lögfræðilegur ráðgjafi íslenskra og erlendra fyrirtækja á sviði félaga-, skatta- og 

samningaréttar og við kaup og sölu fyrirtækja. Viðtalið fór fram 19. febrúar 2014 í 

höfuðstöðvum Nordik lögfræðiþjónustu, Reykjavík. Andri svaraði einnig fjölda 

eftirfylgnisspurninga á tímabilinu febrúar-apríl 2014.  

9. Guðjón Már Guðjónsson, stofnandi OZ 1989 sem selt var til Nokia árið 2008 og 

síðar stofnandi OZ árið 2009 þar sem hann starfar sem framkvæmdarstjóri. Viðtal 

tekið 7. mars 2014 í gegnum tölvupóst samskipti. Guðjón svaraði síðan fjölda 

eftirfylgnisspurninga á tímabilinu mars-apríl 2014. 

10. Stefán Svavarsson viðskiptafræðingur og endurskoðandi. Stefán hefur unnið hjá 

Landsvirkjun, Seðlabanka Íslands, Sérstökum saksóknara, Háskólanum í 

Reykjavík og Bifröst svo eitthvað sé nefnt. Stefán hefur einnig verið formaður 

reikningsskilaráðs, formaður prófnefndar endurskoðenda og formaður stjórnar 

Fjármálaeftirlitsins. Viðtal tekið 14. mars 2014 hjá embætti sérstaks saksóknara, 

Reykjavík.  

11. Elvar Knútur Valsson, viðskiptafræðingur og fjármálaráðgjafi hjá Atvinnuvega- og 

nýsköpunarráðuneytinu. Viðtal tekið 20. mars 2014 í Atvinnuvega- og 

nýsköpunarráðuneytinu, Reykjavík.  

12. Guðrún Þorleifsdóttir, lögfræðingur og staðgengill skrifstofustjóra á skrifstofu 

skattamála hjá fjármálaráðuneytinu. Guðrún vann einnig á sviði nýsköpunar hjá 

iðnaðar og nýsköpunarráðuneytinu (nú Atvinnuvega- og nýsköpunarráðuneytið) 
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ásamt því að hafa unnið hjá Ríkisskattstjóra. Guðrún var formaður starfshóps 

fjármálaráðuneytisins um skattívilnanir til einstaklinga vegna kaupa á hlutabréfum 

í litlum fyrirtækjum í vexti. Viðtal tekið 8. apríl 2014 í fjármálaráðuneytinu.  

13. Davíð Lúðvíksson, forstöðumaður stefnumótunar og nýsköpunar hjá Samtökum 

Iðnaðarins. Davíð sat einnig í starfshópi fjármálaráðuneytisins um skattívilnanir til 

einstaklinga vegna kaupa á hlutabréfum í litlum fyrirtækjum í vexti. Viðtal tekið 9. 

apríl 2014 í höfuðstöðvum Samtaka Iðnaðarins, Reykjavík.  

14. Jóhann Tómas Sigurðsson, forritari og hugbúnaðararkitekt, fyrrum starfsmaður 

Google og einn af eigendum Investa fjárfestingarfélags í íslenskum 

sprotafyrirtækjum. Viðtal tekið 16. apríl 2014 á heimili Jóhanns.  

15. Ólafur Sigurðsson, framkvæmdarstjóri lífeyrissjóðsins Stafir, formaður eigna- og 

áhættustýringarnefndar Landssamtaka Lífeyrissjóða og fulltrúi Landssamtaka 

Lífeyrissjóða í nefnd á vegum fjármálaráðuneytisins um endurskoðun 

fjárfestingarheimilda lífeyrissjóða.  

16. Frosti Sigurjónsson, þingmaður Framsóknarflokksins, englafjárfestir, fyrrum 

forstjóri Nýherja, stjórnarformaður CCP og meðstofnandi og stjórnarformaður 

DataMarket svo eitthvað sé nefnt. Viðtalið fór fram í gegnum Skype 25. apríl 

2014.  

Til viðbótar við framangreind viðtöl var einnig leitar ýmis konar ráðgjafar hjá fjölda aðila 

vegna rannsóknarinnar. Ráðgjöfin fólst m.a. í sérfræðiálitum, mati, yfirferð og reifun 

hugmynda svo eitthvað sé nefnt. Eftirfarandi aðilar veittu ráðgjöf vegna rannsóknarinnar: 

1. Bergþóra Halldórsdóttir, lögfræðingur hjá Samtökum Atvinnulífsins. 

2. Grettir Jóhanneson, sérfræðingur hjá Landsbanka Íslands. 

3. Ragnar Þórisson, fjárfestir og fyrrum sjóðsstjóri Boreas Capital. 

4. Róbert Helgason, sérfræðingur hjá Seðlabanka Íslands. 

5. Ásmundur Vilhjálmsson, skattalögfræðingur og aðjúnkt við Háskóla Íslands 

6. Kristín Norðfjörð, lögfræðingur og skattasérfræðingur. 

7. Magnús Lundbeg, Deputy head of mission hjá sænska sendiráðinu á Íslandi.  

8. Gunnar Baldvinsson, formaður Landssamtaka Lífeyrissjóða. 
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9. Erik Johansson, managing Partner hjá Nordic Investment Solutions. 

10. Carl-Peter Mattsson, managing partner hjá Nordic Investment Solutions.  

11. Bjarni Lárusson, lögfræðingur hjá Ríkisskattstjóra. 

Í gegnum framangreind viðtöl var unnt að greina mynstur í því hvar áherslupunktar liggja 

varðandi styrkleika og veikleika í rekstrarumhverfi hugbúnaðarfyrirtækja á Íslandi. Viðtölin 

reyndust gefa af sér hafsjó af verðmætum upplýsingum og var uppbyggingu og áhersluþáttum 

rannsóknarinnar stillt upp í takt við þá mynd sem kom út úr viðtölunum. 

3.2 Aðferðafræði viðtala 

Viðtöl vegna rannsóknarinnar fóru fram með tvennum hætti. Annars vegar fóru viðtölin fram 

í eigin persónu þar sem rannsakandi framkvæmdi viðtölin að viðmælendum viðstöddum þó í 

einu tilviki hafi viðtal farið fram í gegnum fjarfundarbúnaðinn Skype. Hinsvegar var 

spurningalistinn sendur með tölvupósti og sendu viðmælendur svör sín skriflega tilbaka og 

var þeim svörum iðulega fylgt eftir með einum til tveimur eftirfylgni spurningarlistum þar 

sem spurt var nánar út í svör þeirra. Seinni aðferðinni var beitt í þeim tilvikum þar sem 

viðmælendur áttu erfitt með að hitta rannsakara m.a. vegna veru erlendis. Lögð var áhersla á 

að spurningar væru opnar en ekki leiðandi og lagði rannsakandi sig fram um að hafa sig sem 

minnst frammi í viðtölum en leyfa viðmælendum að koma sínum skoðunum og áherslum á 

framfæri með sem minnstum áhrifum frá rannsakanda. Öll viðtöl í eigin persónu voru tekin 

upp í hljóði ásamt því að helstu svör viðmælenda voru skrifuð niður jafnóðum. 

Spurningalistinn sem lagður var fyrir viðmælendur er í viðauka I en tveir spurningarlistar 

voru lagðir fram vegna þess að í gegnum rannsóknina breyttist áherslan á 

samanburðarumhverfið frá því að vera Bandaríkin og Kanada yfir í að vera alþjóðlegt og voru 

þá tilvísanir í þessi tvö ríki fjarlægð. Um helmingur viðmælenda svaraði hvorum 

spurningalista fyrir sig. Áhrif af þessari breytingu virtust vera takmörkuð enda nefndu flestir 

viðmælendur dæmi sem þeir þekktu sama hvaðan þau komu.   

Lengd viðtala var í flestum tilfellum í kringum eina klukkustund, stysta viðtalið var um 40 

mínútur en lengsta viðtalið var yfir 3 klst. Framgangur viðtala var með þeim máta að 

viðmælendur töluðu nær allan tíman og rannsakandi greip aðeins inn í til þess að koma með 

nýja spurningu eða til þess að leitast eftir frekari skýringum á því sem viðmælandi var að 

ræða. Viðtölin eru óstöðluð hálfopin (e. Semi structured) sem þýðir að þau eru byggð upp út 

frá viðtalsramma (sjá viðauka I) sem var smíðaður fyrirfram. Viðtalsramminn byggir á sex 
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flokkum, sjá nánar í kaflanum Rannsóknarspurningar. Eðli hálfopinna viðtala er að þau eru 

sveigjanleg þ.e.a.s. spurt er um þemu út frá viðtalsramma en hinsvegar er hægt að breyta 

röðuninni og búa til nýjar spurningar til að bregðast við svörum viðmælenda eða eins og í 

tilfellum tölvupósts viðtala að senda út eftirfylgnisspurningar (Kvale, 1996). Viðmælendur 

gáfu án undantekninga upplýst samþykki fyrir þátttöku í viðtölum og var öllum 

viðmælendum gert grein fyrir eðli og tilgangi rannsóknarinnar. Þeir viðmælendur sem rætt 

var við í eigin persónu gáfu allir heimild til þess að viðtal væri hljóðritað. Flestir 

viðmælendur settu ekki skilyrði á því hvernig væri unnið úr svörum þeirra en í þeim tilfellum 

sem slík skilyrði voru sett sbr. t.d. að ekki væri vitnað í ákveðin svör var orðið við því.  

3.3 Rannsóknarspurningar 

Spurningar sem lagðar voru fyrir viðmælendur var skipt upp í 6 flokka: 

1. Almennt 

2. Skatta- og tollaumhverfi 

3. Félagaform 

4. Mannauður tæki og fagþjónusta 

5. Samskipti við og aðgangur að stjórnvöldum og ríkisstofnunum – lagaumhverfi 

6. Fjármagn, lán, vaxtaumhverfi og mynt 

Flokkun spurninga miðast við helstu áhrifaþætti í rekstrarumhverfi fyrirtækja en rætt var 

við ýmsa rekstraraðila áður en spurningalistinn var smíðaður til þess að meta hvaða þættir 

skiptu helst máli í rekstrarumhverfi fyrirtækja. Spurningar voru settar fram í hverjum flokki á 

eins opin máta og unnt var. Flestar spurningar tiltóku einn af þeim 6 flokkum sem að framan 

greinir og leituðu eftir mati á styrkleikum og veikleikum í þeim flokki er snúa að 

rekstrarumhverfi á Íslandi. Fyrsta spurninginn var alltaf almenns eðlis um styrkleika og 

veikleika rekstrarumhverfis en síðan var farið nánar ofan í sérþætti eftir því sem á viðtalið 

leið. Viðmælendur höfðu missterkar skoðanir á viðfangsefnum og var því beint til 

viðmælenda að ef þeir hefðu ekki skoðun á því viðfangsefni sem spurt væri um að þá gætu 

þeir lagt minni áherslu á þau svör og meiri á þá þætti sem þeir töldu skipta mestu máli. Með 

framangreindri aðferðafræði reyndist auðveldara að greina hvað viðmælendur töldu skipta 

mestu máli. Í lok viðtals voru viðmælendur beðnir að segja frá erlendum fyrirmyndum sem 
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þeir teldu að gætu gagnast á Íslandi ásamt því að velja land þar sem þeir myndu helst vilja 

hefja rekstur í og útskýra val sitt. Í Viðauka I eru þeir spurningalistar sem lagðir voru fyrir 

viðmælendur. Í einhverjum tilfellum reyndist ekki tími til að klára allar spurningar á listanum 

og voru viðmælendur þá beðnir um að fara yfir það sem þeir töldu að skiptu mestu máli fyrst.  

3.4 Framkvæmd rannsóknar 

Eftir að viðtöl höfðu afmarkað áhersluþætti var staða Íslands í alþjóðlegu samhengi metin. 

Þetta var fyrst og fremst gert með því að skoða niðurstöður alþjóðlegra mælinga. Þrjár stórar 

og virtar alþjóðlegar mælingar væru helst lagðar til grundvallar í mælingum á alþjóðlegri 

stöðu Íslands. Mæling Alþjóðabankans (e. World Bank) á rekstrarumhverfi ríkja er ein besta 

og mest viðeigandi mælingin á rekstrarumhverfi mismunandi ríkja í alþjóðlegum samanburði 

en Alþjóðabankinn gefur á hverju ári út ítarlega skýrslu sem nefnist Doing Business þar sem 

leitast er við að mæla samkeppnishæfni ríkja á ýmsum sviðum er snúa að rekstrarumhverfi. 

Þá gefur World Economic Forum (WEF) árlega út skýrslu sem kallast Competitiveness 

Report sem mælir samkeppnishæfni hagkerfa en skýrslan sem er vel yfir 600 blaðsíður á 

lengd er mjög umfangsmikil og mælir fjöldan allan af þáttum er m.a. snúa að 

rekstrarumhverfi og gefur því viðeigandi mælikvarða fyrir rannsóknina. Í þriðja lagi var árið 

2012 gefin út umfangsmikil skýrsla sem kallast Startup Ecosystem Report 2012 sem unnin 

var af Startup Genome en sú skýrsla tekur saman og mælir bestu sprotaumhverfin í heiminum 

og gefur þeim einkunn eftir ákveðnum mælikvörðum sem snúa t.a.m. að skatta- og 

fjármögnunarumhverfi. Einnig var litið til skýrslu Norrænu ráðherranefndarinnar um 

frumkvöðlastarfsemi á norðurlöndunum, Nordic Growth Entrepreneurship Review 2012. 

Ekki var litið til hinnar þekktu mælingu á nýsköpunarumhverfi ríkja, Global 

Entrepreneurship Monitor, þar sem Ísland hefur ekki verið með í mælingum síðustu ár. 

Niðurstöður viðtala og alþjóðlegra mælinga voru síðan keyrðar saman til þess að fá 

heildarniðurstöður á því hvernig rekstrarumhverfi íslenskra hugbúnaðar- og sprotafyrirækja 

er í alþjóðlegum samanburði og hvaða þættir teljast til styrkleika og veikleika. Í umræðukafla 

eru síðan reifaðar mögulegar lausnir á þeim veikleikum sem fram komu í rannsókninni og er 

þá horft fyrst og fremst til erlendra fyrirmynda. Í þessu samhengi var skoðað hvernig erlend 

viðmiðunarríki hafa staðið að lagasetningum og hvernig úrræðum er beitt er snúa að þeim 

áhersluþáttum sem fram komu sem veikleikar í rannsókninni. Við mat á því hvaða ríki voru 

valin sem viðmiðunarríki voru þrír þættir lagðir til grundvallar: 
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1 Ríkið sé frjálst vestrænt lýðræðisríki með sambærilega stjórnarhætti og 

fjármálakerfi og á Íslandi þar sem litið er framhjá núverandi haftaumhverfi á 

Íslandi. 

2 Ríkið hafi tiltölulega nýlega eða innan s.l. þrjátíu ára beitt lagasetningu eða 

úrræðum sem hafa snúið að sambærilegum viðfangsefnum og lögð eru til 

grundvallar í rannsókninni þ.e.a.s. ákveðnum rekstrarþáttum sem hafa verið 

afmarkaðar í gegnum fyrrgreint ferli. 

3 Að góður árangur hafi hlotist af þeim úrræðum sem ríkið beitti. 

Þó að nokkur fjöldi ríkja uppfyllti framangreind skilyrði og ljóst að fjöldi þeirra væri of 

mikill til samanburðar í rannsókn af þessari stærðargráðu. Því var valið þrengt enn frekar úr 

þeim ríkjalista sem uppfyllti framangreind skilyrði. Við mat á þeim ríkjum sem eftir stóðu var 

lagt til grundvallar ábendingar viðmælenda og hin almenna og akademíska umræða t.a.m. 

áherslur fjölmiðlaumfjöllunnar í fjármálaheiminum í stórum alþjóðlegum miðlum á borð við 

Financial Times, Bloomberg og Forbes, á stefnur og úrræði einstakra ríkja sem höfðu ítrekað 

fengið umfjöllun. Á þessu stigi rannsóknarinnar voru sex ríki sem skildu sig áberandi að frá 

öðrum, þetta voru ríkin: Ísrael, Bandaríkin, Kanada, Írland, Bretland og Svíþjóð.  

Í niðurstöðukafla rannsóknarinnar er síðan lagt mat á það hvernig rekstrarumhverfi 

hugbúnaðarfyrirtækja er á Íslandi í alþjóðlegum samanburði. Þá er metið hvernig 

framangreind úrræði og lagasetningar viðmiðunarríkja gætu hugsanlega gagnast til þess að 

bæta rekstrarumhverfið á Íslandi í þá átt að Ísland verði mælanlega eitt af ákjósanlegri ríkjum 

heims til þess að hefja og stunda rekstur hugbúnaðar- og sprotafyrirtækja.   
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4 Niðurstöður rannsóknar 

Með viðtölunum var unnt að afmarka skýra þætti sem veikleika og styrkleika 

rekstrarumhverfis hugbúnaðarfyrirtækja á Íslandi. Þess var gætt að spurningalistinn og eðli 

viðtals hverju sinni væru ekki leiðandi og áhersla lögð á að viðmælendur myndu að eigin 

frumkvæði nefna þá þætti sem þeir töldu mikilvægasta varðandi rekstarumhverfið á Íslandi. Í 

viðtölunum kom fram þó nokkur fjöldi af áhersluþáttum bæði hvað varða styrkleika og 

veikleika í rekstrarumhverfinu á Íslandi. Verður nú farið yfir helstu niðurstöður úr 

viðtölunum og í næstu köflum er farið yfir niðurstöður rannsóknar á stöðu Íslands í 

alþjóðlegum samanburði hvað varðar rekstrarumhverfi og samkeppnishæfni íslenska 

hagkerfisins með áherslu á þá þætti sem fram komu í viðtölunum. Það reyndist vera mikill 

samhljómur á milli þess sem viðmælendur töldu vera styrkleika og veikleika í 

rekstrarumhverfi hugbúnaðar- og sprotafyrirtækja á Íslandi og hvernig Ísland mældist í 

alþjóðlegum samanburði.  Því er um að ræða tvær óháðar gagnalindir, eigindlega í formi 

viðtala og megindlega í formi alþjóðlegra mælinga með sambærilegar niðurstöður. 

Niðurstöður úr þessum tveimur mælingum þ.e.a.s. viðtölunum og mælingum á stöðu Íslands í 

alþjóðlegum samanburði skiluðu því enn afmarkaðri og skýrari niðurstöðu um hvaða þætti 

þyrfti helst að takast á við í rekstrarumhverfi hugbúnaðar- og sprotafyrirtækja á Íslandi til 

þess að Ísland gæti orðið eitt af samkeppnishæfustu ríkjum heims hvað þetta varðar. 

Mögulegar lausnir verða síðan kynntar í umræðukaflanum.  

4.1 Styrkleikar samkvæmt viðtölum 

Helstu styrkleikar rekstrarumhverfis hugbúnaðarfyrirtækja á Íslandi sneru meira að 

staðháttum, menningu og þjóðháttum en minna að breytanlegri þáttum eins og lagaumhverfi 

og regluverki stjórnvalda. Helstu styrkleikar sem minnst var á, og er þá átt við þætti sem 

komu upp hjá tveim eða fleiri viðmælendum, verða nú tilgreindir í þeirri áhersluröð sem 

þeirra gætti, þ.e.a.s. fyrst eru taldir upp þeir þættir sem oftast var minnst á og sem 

viðmælendur töldu að skiptu mestu máli og svo koll af kolli.  

4.1.1 Smæð,mannauður, menning og landið sjálft   

Það sem oftast var nefnt sem styrkleiki í rekstrarumhverfinu á Íslandi er að gott er að koma 

hugmyndum af stað á Íslandi, hér er öflugt tengslanet sem allir geta haft aðgang að og voru 

flestir viðmælendur sammála um að mannauður á Íslandi væri mikill í þeim skilning að 
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Íslendingar eru upp til hópa duglegir, tilbúnir að ganga í mörg störf og laga sig að 

fjölbreyttum aðstæðum. Mannauð og menningu bar oft á góma í viðtölum um hverjir helstu 

styrkleikar rekstrarumhverfis hugbúnaðarfyrirtækja á Íslandi væru. Tengt þessu bar einnig oft 

á góma smæð hins íslenska samfélags og hversu mikill styrkur felst í henni við að koma 

hlutunum af stað ef það þarf að „redda“ málunum. Í þessi samhengi voru nefndir fleiri þættir 

sem viðmælendur töldu að skiptu mjög miklu máli varðandi rekstur hugbúnaðar- og 

nýsköpunarfyrirtækja og má þar helst nefna að á Íslandi er stutt í fyrsta viðskiptavininn. 

Viðmælendur voru flestir sammála um það að það sé auðveldara hér á landi að fá fyrirtæki og 

opinbera aðila til þess að prófa nýjar vörur og prófa sig áfram og vinna með sprota- og 

hugbúnaðarfyrirtækjum heldur en almennt gengur og gerist erlendis. Þetta fullyrtu t.a.m. nær 

allir viðmælendur sem hafa reynslu af rekstri erlendis. Þá nefndu margir viðmælendur að 

Ísland er fjölskylduvænt og hefur öflugt aðdráttarafl sem land sem gott er að búa í. 

4.1.2 Þættir í skattaumhverfinu 

Það eru fáir þættir sem hafa eins mikil áhrif á rekstur fyrirtækja eins og skattaumhverfið 

hverju sinni. Þess vegna kemur það eflaust ekki á óvart að þættir er snúa að skattaumhverfinu 

eru oft nefndir bæði sem veikleikar og styrkleikar rekstrarumhverfis hugbúnaðar- og 

nýsköpunarfyrirtækja á Íslandi. Það voru einkum tveir þættir sem voru ítrekað nefndir af 

viðmælendum sem styrkleikar og eru nær allir viðmælendur sammála um að þessir tveir 

skattaþættir skipti miklu máli fyrir rekstur hugbúnaðar- og nýsköpunarfyrirtækja. Þættirnir 

sem um ræðir eru annarsvegar hin nýtilkomna endurgreiðsla á hluta af sköttum sem greiddir 

eru af þróunar og rannsóknarkostnaði sem kom inn í íslenska löggjöf með lögum um stuðning 

við nýsköpunarfyrirtæki nr. 152/2009 og tóku gildi 1. janúar 2010 og hinsvegar nokkuð lág 

skattprósenta á fyrirtæki.  Nær allir viðmælendur voru á því að löggjöfin um endurgreiðslu á 

hluta af rannsóknar og þróunarkostnaði væri frábært skref í þá átt að bæta rekstrarstöðu 

hubúnaðar- og sprotafyrirtækja og að löggjafinn þyrfti að huga betur að sambærilegum 

úrræðum. Í stuttu máli snýr löggjöfin að því að nýsköpunarfyrirtæki sem hlotið hefur 

staðfestingu Rannís á tekjuárinu skv. 5. gr. lagana á rétt á sérstökum frádrætti eða 

endurgreiðslu af álögðum tekjuskatti sem nemur 20 prósent af útlögðum kostnaði vegna 

rannsóknar- og þróunarverkefna sinna, enda sé um að ræða frádráttarbæran rekstrarkostnað í 

skilningi 1. mgr. 1. tölul. 31. gr. tekjuskattslaga nr. 90/2003. Hinsvegar er frádrátturinn háður 

ákveðnum takmörkunum. Hámark kostnaðar til útreiknings á frádrætti er 100 milljón kr. á 

rekstrarári þannig að hámark frádráttar er þá 20 prósent af því eða 20 milljón krónur. Ef um 

er að ræða aðkeypta þjónustu frá viðurkenndum aðila sbr. 2. mgr. 5. gr., er hámark kostnaðar 
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150 milljón kr. og hámark frádráttar því 20 prósent af því eða 30 milljón kr. Hafi sami 

lögaðili síðan hlotið styrk frá opinberum aðila til sama nýsköpunarverkefnis og umsókn um 

skattafrádrátt tekur til getur frádráttur að viðbættri styrkfjárhæð aldrei orðið hærri en 70 

prósent af hámarkskostnaði við verkefnið. Skattafrádrátturinn kemur til lækkunar á álögðum 

tekjuskatti við álagningu opinberra gjalda lögaðila, sbr. 71. gr. tekjuskattslaga en sé álagður 

tekjuskattur lægri en ákvarðaður frádráttur skal frádráttur greiddur út.    

Viðmælendur eru flestir á því að gallinn á löggjöfinni um endurgreiðsluna væri sá að hún 

er takmörkunum háð varðandi upphæðir og að þar væri Ísland ekki að koma eins vel út væri 

löggjöfin borin saman við sambærilegar löggjafir t.d. í Kanada. Viðmælendur fagna því að 

kerfið í kringum endurgreiðsluna er fremur einfallt og leggja áherslu á það að einfalt 

skattkerfi er mikilvægur styrkleiki þegar kemur að rekstrarumhverfi fyrirtækja. Meirihluti 

viðmælenda telur að skattkerfið á Íslandi sé fremur einfallt sé það borið saman við 

skattumhverfi erlendis. Þeir viðmælendur sem hafa reynslu af rekstri í Bandaríkjunum sögðu 

t.a.m. allir að skattkerfið hér væri mjög einfalt og þægilegt miðað við Bandaríkin. 

Viðmælendur nefndu flestir að einn helsti styrkurinn við skattaumhverfið á Íslandi 

sérstaklega í alþjóðlegu samhengi væri að hér væri fremur lág tekjuskattprósenta á fyrirtæki 

og þeir sem þekktu til sögðu að í flestum viðmiðunarríkjum og þá sérstaklega á 

Norðurlöndunum væri skattprósenta á fyrirtæki töluvert hærri, þetta héldi þrátt fyrir 

skattahækkanir síðastliðinna ára. Tekjuskattur í almennu þrepi sem er það þrep sem 

hlutafélög og einkahlutafélög falla undir er 20% sem er fremur lágt í alþjóðlegu tilliti eins og 

betur er farið yfir í kaflanum Rekstrarumhverfið á Íslandi í alþjóðlegum samanburði. 

(Ríkisskattstjóri 2014). Séu skattar og gjöld á fyrirtæki vigtuð og mæld í heild sinni kemur í 

ljós að skattbyrðin á Íslandi sem hlutfall af hagnaði er 29,9% sem er tiltölulega lágt í 

alþjóðlegum samanburði, en Alþjóðabankinn hefur tekið saman ítarlega tölfræði um þetta 

sem farið er betur yfir í framangreindum kafla. Þá ber einnig að nefna að vegna þess að 

skattprósenta er í lægri kantinum í alþjóðlegu tilliti getur verið hagstæðara að „exit-a“ á 

Íslandi en með því er átt við að það getur verið hagkvæmara að selja fyrirtækið en í 

samanburðaríkjum, t.a.m. er mun hagstæðara að selja fyrirtæki á Íslandi en Bandaríkjunum 

(World Bank, 2014).   

4.1.3 Aðgangur að stjórnvöldum 

Þáttur sem oft var nefndur sem styrkleiki og tengist að öllum líkindum að þó nokkru leyti 

einnig smæð þjóðarinnar er að aðgangur að stjórnvöldum er talinn vera góður. Viðmælendur 

telja að auðveldara sé á Íslandi en í stærri ríkjum fyrir einstaka fyrirtæki að koma 
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hugmyndum sínum á framfæri og komast í bein samskipti við stjórnvöld. Viðmælandi sem 

starfar í Atvinnuvega- og nýsköpunarráðuneytinu benti t.a.m. á að hann sé í Norrænni 

embættismannanefnd um atvinnumál og þekki því vel inn á starfsemi hjá ráðuneytum 

Norðurlandanna og fullyrti hann að aðgangur atvinnulífsins að stjórnsýslunni væri mun betri 

á Íslandi en víðast annars staðar. Sem dæmi um þetta er ekki óalgengt að fyrirtæki eða 

einstaklingar sem óska eftir fundi með ráðherra eða aðilum í ráðuneytunum á Íslandi til þess 

að kynna hugmyndir, vörur eða ræða málin fái beiðni sinni sinnt innan skamms tíma. 

Atvinnuvega- og nýsköpunarráðherra Ragnheiður Elín Árnadóttir fór t.a.m. fljótlega eftir að 

hún varð ráðherra og heimsótti tuttugu nýsköpunarfyrirtæki þar sem rætt var við starfsmenn 

fyrirtækjanna og m.a. spurt hvað þeir vildu sjá stjórnvöld gera (Elvar Knútur Valsson, 2014). 

Framangreint er eitthvað sem  er sjaldgæft á Norðurlöndunum og alls ekki hægt að ganga að 

sem vísu og myndi teljast nær ógerningur án frekari skipulagningar í stærri ríkjum eins og 

Bandaríkjunum. Þetta staðfestu viðmælendur sem höfðu þurft að vinna með yfirvöldum á 

Íslandi, Norðurlöndunum, Bandaríkjunum og víðar. Enginn viðmælandi kvartaði undan því 

að aðgangur að stjórnvöldum væri slæmur.  

4.1.4 Kostnaður gagnvart vexti er hagkvæmur á Íslandi 

Nokkrir viðmælendur nefndu að kostnaður gagnvart vexti væri hagkvæmur á Íslandi. Með 

þessu er átt við að kostnaðarhlutföll í fyrirtækjarekstri á Íslandi eru lág miðað við vöxt 

fyrirtækja í sambærilegum geirum erlendis. Viðmælendur sem höfðu kynnt sér þetta nánar 

nefndu þætti eins og lágan launakostnað, hagkvæmni í smæð t.a.m. stuttar vegalengdir og 

boðleiðir, skjótvirkari afgreiðslu á nær öllum sviðum, betri og skilvirkari aðgang að 

prufumörkuðum, ódýra aðstöðu, meiri hraða í ákvörðunum og almennt einfaldara regluverk. 

Ekki liggja fyrir fullnægjandi rannsóknir eða mælingar á því hvernig kostnaður gagnvart 

vexti er á Íslandi en þeir aðilar sem þekkja til hérlendis og víða erlendis fullyrtu að á því væri 

ekki nokkur vafi að það er ódýrara að koma sprotafyrirtækjum á legg á Íslandi heldur en 

almennt í Vestrænum ríkjum. Frosti Sigurjónsson, þingmaður Framsóknarflokksins, hefur 

komið víða við í nýsköpunarumhverfinu á Íslandi m.a. verið stjórnarformaður CCP og 

meðstofnandi Datamarket svo eitthvað sé nefnt. Frosti segir að íslensk nýsköpun sé mjög 

samkeppnishæf í alþjóðlegum samanburði þegar kemur að kostnaði gagnvart vexti. Ásamt 

þeim þáttum sem eru nefndir hér að framan segir Frosti að svokallað „exit valuation“ sé á pari 

við Sílíkondal í Bandaríkjunum. Með „exit valuation“ er átt við þegar fyrirtæki eru seld en 

þetta er kallað „exit“ eða útgangur vegna þess að á þessu stigi leysa gjarnan helstu 

stofnfjárfestar út fjárfestingar sínar. Þrátt fyrir að ekki séu til fullnægjandi rannsóknir eða 
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mælingar á arðsemi fjárfesta í nýsköpunarfyrirtækjum þá hafa nýleg dæmi sýnt að hún er oft 

margföld og er hér átt sérstaklega við stofnfjárfestingar. Erfitt getur verið að nálgast 

nákvæmar upplýsingar um markaðsverð og fleira slíkt í óskráðum fyrirtækjum en nokkrir 

viðmælendur sögðu að þeir þekktu mýmörg dæmi um margfaldanir á stofnfjárfestingum í 

hugbúnaðar- og sprotafyrirtækjum á Íslandi og nýleg dæmi um yfir hundraðfaldan hagnað.  

4.1.5 Fleiri þættir 

Þrátt fyrir að viðmælendur hefðu ekki minnst á fleiri þætti af neinni áherslu en að framan 

greinir að þá er ljóst að það eru fleiri styrkleikar í rekstrarumhverfi hugbúnaðar- og 

nýsköpunarfyrirtækja á Íslandi. Árleg mæling Alþjóðabankans á rekstrarumhverfi fyrirtækja 

sýnir t.a.m. að Ísland skorar hátt í alþjóðlegum samaburði á eftirfarandi sviðum: að fá 

rafmagn, að framfylgja samningum, að fara í gegnum gjaldþrot/greiðsluþrot og skráningu 

eigna. Þá skorar Ísland einnig hátt á sviðum eins og tækniviðbúnaði eins og fram kemur í 

árlegri mælingu World Economic Forum. Nánar er farið í þessar mælingar og stöðu Íslands í 

alþjóðlegum samanburði í kaflanum  Rekstrarumhverfið á Íslandi í alþjóðlegum samanburði. 

4.2 Veikleikar samkvæmt viðtölum 

Veikleikar og hindranir í rekstarumhverfi hugbúnaðarfyrirtækja á Íslandi eru samkvæmt 

viðmælendum mun fleiri en styrkleikarnir og snúa helst að lagaumhverfi, regluverki 

stjórnvalda og fjármögnun. Við rannsóknina komu tugir áhersluþátta í ljós sem hægt er að 

flokka sem hindranir og veikleika í rekstri hugbúnaðarfyrirtækja á Íslandi. Ákveðið var að 

notast við tvo mælikvarða á hvaða þættir skyldu valdir út og notaðir sem áhersluþættir til 

viðmiðunnar í því hvernig megi bæta rekstrarumhverfi hugbúnaðar og nýsköpunarfyrirtækja á 

Íslandi. Í fyrsta lagi verður notast við þá þætti sem hvað oftast bárust til tals í viðtölum vegna 

rannsóknarinnar en þess var vandlega gætt að leiða viðmælendur ekki inn á nein ákveðin svið 

við að sækja mat þeirra á rekstrarumhverfinu. Það var mikil samstaða um nokkra þætti sem 

nær allir viðmælendur komu ítrekað inn á sem gefur til kynna að þeir þættir vega þyngra sem 

veikleikar í rekstrarumhverfinu en aðrir. Í öðru lagi verður staða Íslands í alþjóðlegu tilliti 

rannsökuð og þá litið til þátta sem taldir eru hafa áhrif á rekstrarumhverfi nýsköpunar- og 

hugbúnaðarfyrirtækja með sérstakri áherslu á þá þætti sem fram komu í viðtölunum. Að 

lokum verður leitað út fyrir landsteinana til ríkja sem hafa tekist á við þá þætti sem um ræðir 

og skoðað hvernig árangur hefur hlotist af mismunandi lagasetningum og úrræðum 

ríkisstjórna hverju sinni í að fást við þætti sem íslenskir rekstraraðilar telja vera vandamál í 

dag. Verður því leitast eftir að leggja þá veikleika til grundvallar sem mæta framangreindum 
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skilyrðum og reynt að meta út frá alþjóðlegum mælingum og erlendum fyrirmyndum hvernig 

hægt sér að bregðast við þannig að betur til takist. Yfirgnæfandi meirihluta lagasetningar á 

Íslandi er aðlöguð að erlendri fyrirmynd og er þess vegna eðlilegt að í stað þess að ætla að 

finna upp hjólið fyrir hvern þátt að skoða hvernig aðrir hafa tekist á við þessi sömu 

viðfangsefni og hvernig til hefur tekist.  

Þeir þættir sem hvað oftast komu upp í viðtölum sem veikleikar eða hindranir í 

rekstrarumhverfinu sneru að miklu leyti að fjármögnun, vöntun á sérfræðiþekkingu og 

tengslum, skattkerfinu og hvernig hvatningu vantar í regluverkið. Með hvatningu er átt við 

hvata fjárfesta til að taka áhættu í nýsköpun, hvata einstaklinga til að stofna fyrirtæki og fara 

út í rekstur og hvata starfsfólks til að vinna í áhætturekstri. Ýmsir fleiri þættir voru þó nefndir 

ítrekað og er eftirfarandi samantekt á þeim sem oftast voru nefndir. Nánar verður síðan farið 

út í stöðu Íslands í alþjóðlegum samanburði í kaflanum Rekstrarumhverfið á Íslandi í 

alþjóðlegum samanburði. 

4.2.1 Skattkerfið 

Skattaumhverfi fyrirtækja á Íslandi er einn helsti veikleiki rekstrarumhverfis hugbúnaðar- og 

nýsköpunarfyrirtækja á Íslandi að mati viðmælenda. Veikleikinn felst fyrst og fremst í 

uppbyggingu skattkerfisins sem er  framhlaðið skattlagningu og mjög óhentugt þegar kemur 

að hvata til fjárfestinga og vinnu. Með framhlaðinni skattlagningu er átt við að greiðsluskylda 

á opinber gjöld myndast áður en raunhagnaður þ.e.a.s. greiðsluflæði liggur fyrir. Í þessu 

samhengi má t.a.m. nefna að á Íslandi þurfa rekstraraðilar að greiða sér reiknað endurgjald 

sem er ekki endilega í samræmi við tekjur fyrirtækisins, skattlagning myndast á kauprétti 

áður en þeir mynda raunhagnað og skattur getur lagst á við umbreytingu skuldabréfs í hlutafé 

án þess að eigandi sé að fá raunhagnað þ.e.a.s. greiðslu. Í framangreindum tilfellum eltir 

skattlagningin því ekki greiðsluflæði heldur er hún framhlaðin sem getur valdið ýmsum 

vandkvæðum eins og verður nú nánar farið yfir. Þá kvörtuðu flestir viðmælendur undan háum 

launatengdum gjöldum og margir töldu einnig að tekjuskattur á einstaklinga væri of hár.  

4.2.1.1 Reiknað endurgjald 

Hver sá einstaklingur sem starfar við eigin atvinnurekstur á Íslandi þarf að reikna sér 

endurgjald þ.e.a.s. laun fyrir þá vinnu. Reiknaða endurgjald þetta má ekki vera lægra en 

launatekjur einstaklingsins hefðu orðið ef hann hefði unnið fyrir ótengdan eða óskyldan aðila. 

Vegna framangreindrar reglu setur ríkisskattstjóri árlega reglur um lágmark reiknaðs 

endurgjalds með hliðsjón af raunverulegum tekjum fyrir sambærileg störf að viðbættum 

hverskonar hlunnindum (Ríkisskattstjóri, 2014). Þessi regla getur komið þungt niður á aðilum 
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sem eru að stofna fyrirtæki og eru á fyrstu stigum fyrirtækjareksturs. Sé t.a.m. horft til þess 

ferlis sem oft liggur að baki stofnunar hugbúnaðarfyrirtækja fara einn eða fleiri aðilar af stað 

með hugmynd, þessir aðilar eiga oft litla fjármuni og er helsta orrustan er varðar framtíð 

fyrirtækisins á byrjunarstigum oftar en ekki sú hvernig á að fjármagna verkefnið og halda því 

gangandi. Þekktar eru frásagnir frumkvöðla af þessum erfiðu fyrstu skrefum þar sem allt er 

lagt undir með von um hagnað síðar meir og unnið er launalaust fram á kvöld og hver króna 

nýtt til þess að geta haldið verkefninu gangandi. Reglurnar um reiknað endurgjald geta 

hinsvegar verið töluverð hindrun þegar kemur að þessum fyrstu skrefum. Nær allir 

viðmælendur sem höfðu komið að rekstri fyrirtækis og sérstaklega þeir viðmælendur sem 

höfðu stofnað fyrirtæki sögðu að krafan um reiknað endurgjald setti oft slíka byrði á 

byrjunarskref rekstur að teflt væri í tvísýnu. Krafan um reiknað endurgjald fyrir starfsfólk 

með þá sérfræðikunnáttu sem oft fylgir rekstri hugbúnaðarfyrirtækja er nokkuð há. 

Tölvumenntaður einstaklingur sem fer út í rekstur þar sem reksturinn felur t.d. í sér forritun 

og er með tvo til fimm starfsmenn getur átt von á að vera settur í endurgjaldsflokk A(4) sem 

þýðir að hann þarf að greiða sér 800.000 kr. mánaðarlega eða 9.600.000 kr. árlega 

(Ríkisskattstjóri, 2014). Sambærilegar kvaðir eru ekki algengar í samanburðarlöndum. Þess 

ber þó að geta að í einhverjum tilvikum er hægt að sækja um undanþágu tímabundið um að 

greiða fullt gjald m.v. tilsettan flokk. Viðmælendur voru ekki sammála um hversu auðvelt 

reynist að fá slíkar undanþágur. Þeir sem þekktu til innan skattkerfisins vildu meina að það 

væri misjafnt hvernig færi með slíkar undanþágur en ekki reyndist unnt að fá fullnægjandi 

gögn frá skattayfirvöldum um það hvernig raunveruleg framkvæmd er á slíku. Á meðan 

nokkrir rekstraraðilar sögðu að það gæti verið erfitt að sækja þessar undanþágur og tími og 

kostnaður sem færi í slíkt væri einnig töluverð rekstrarbyrði sagði t.a.m. starfandi 

skrifstofustjóri á skrifstofu skattamála hjá fjármálaráðuneytinu sem vann áður í átta ár hjá 

Ríkisskattstjóra að ef menn geta sýnt fram á að þeir séu að fá lægri laun en krafan er um 

endurgjald að þá eigi þeir að geta fengið endurgjaldskröfuna lækkaða (Guðrún Þorleifsdóttir, 

viðtal 8. apríl 2014). Ljóst er að það skiptir miklu máli hvernig framkvæmdin er á þessu 

tiltekna atriði þegar kemur að því að meta hvort um sé að ræða byrði í formi framhlaðinnar 

skattlagningar eins og að framan greinir. Annar viðmælandi sem vildi þó ekki láta nafn síns 

getið en hefur reynslu innan úr skattkerfinu sagði að það væri því miður ekki alltaf samræmi í 

því hjá skattyfirvöldum hvernig farið væri með undanþágubeiðnir.     
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4.2.1.2 Kaupréttir 

Þegar kemur að upphafsskrefum í rekstri fyrirtækis getur oft verið erfitt að afla fjármögnunar. 

Algengar fjármögnunarleiðir nýfyrirtækja eru: eigin fjármögnun oft í gegnum vini og 

ættingja, bankalán eða fjármögnun frá öðrum aðilum eins og fjárfestum eða sjóðum. Á 

Íslandi hafa á seinni árum styrkir verið að koma í sívaxandi mæli inn í myndina sem 

fjármögnun á fyrstu skrefum og má þá t.a.m. nefna styrki úr sjóðum hjá Rannís eða úr hinum 

ýmsu frumkvöðlakeppnum. Þessum styrkjum fylgja þó stundum rekstrarskilyrði. Þegar 

kemur að hugbúnaðarfyrirtækjum og áhættusömum sprotafyrirtækjum þá eru bankalán oft 

ekki inn í myndinni. Bankalán krefjast að öllu jöfnu einhverskonar veða sem eru oftar en ekki 

til á þessum fyrstu stigum. Þá er í eðli sínu rekstur hugbúnaðar- og sprotafyrirtæki almennt 

mun áhættusamari með meiri óvissuþáttum en hefðbundnari rekstur enda er oft verið að feta 

veg án fordæma. Þess vegna þarf oft að leita fjármögnunar annars staðar en nánar er farið í 

þætti er snúa að fjármögnun í undirkaflanum Fjármögnun. Vinsælt form fjármögnunar á 

upphafsstigum hjá hugbúnaðar- og sprotafyrirtækjum í flestum ríkjum sem Ísland ber sig 

saman við eru kaupréttir. Kaupréttir eru hér flokkaðir sem fjármögnun í þessu tilliti því þeir 

eru notaðir til að greiða laun og tryggja starfsfólk sem annars væri ekki hægt nema með 

aukinni fjármögnun. Kaupréttir eru gjarnan notaðir til þess að laða að starfsfólk og gefa hvata 

til þess að vinna mikla vinnu fyrir lítið kaup með von um meiri ágóða seinna meir eða eins og 

einn viðmælandi orðaði það: „það þarf að vera einhver hvati svo að fólk sé tilbúið að sofa í 

vinnunni og lifa á núðlum í tvö ár“ (Magnús Ragnarsson, viðtal 7. febrúar 2014). Hinsvegar 

er „búið að eyðileggja kaupréttarformið á Íslandi í dag“ eins og annar viðmælandi orðaði 

það. Ástæðan fyrir því að kaupréttarfyrirkomulag á Íslandi er ekki sérlega aðlaðandi hvatatól 

er að skv. 9. gr. tekjuskattslaga nr. 90/2003 eru kaupréttir skattlagðir sem tekjur og telst þá til 

skattskyldra tekna mismunur á kaupverði samkvæmt kaupréttarsamningi og gangverði 

bréfanna þegar kaupréttur er nýttur (Lög um tekjuskatt, 2003). Þetta þýðir að ef starfsmanni 

fyrirtækis er boðinn kaupréttur þá þarf hann um leið og hann nýtir kaupréttinn að greiða 

fullan tekjuskatt af mismuninum á kaupréttarverðinu og verði bréfanna eins og þau eru á 

þeim tíma. Hinsvegar hefur á þeim tímapunkti ekki myndast neinn hagnaður fyrir 

starfsmanninn, mögulegur hagnaður myndast ekki fyrr en bréfin sem fengin voru í gegnum 

kauprétt verða seld. Þetta þýðir að á Íslandi geta þeir einstaklingar sem þiggja kauprétt þurft 

að taka lán til þess að geta nýtt kaupréttinn og staðið undir skattbyrðinni og síðan getur það 

einnig gerst að virði kaupréttarins er neikvætt eða minna virði en skattgreiðslan sagði til um 

ef bréfin lækka síðan í verði fram að sölu. Til samanburðar eru kaupréttir í Bandaríkjunum 

ekki skattlagðir fyrr en við sölu, þar er skattgreiðslan látin elta sjóðsflæðið hjá 
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einstaklingnum og þá eru einnig til kaupréttir sem eru einungis skattlagðir sem 

fjármagnstekjur sem bera mun lægri skattprósentu (Internal Revenue Service, 2006). Það er 

því ljóst að kaupréttir á Íslandi virka ekki vel sem hvatatól og sé notkun þeirra á Íslandi borin 

saman við notkun þeirra í Bandaríkjunum og víðar er ljóst að það er himinn og haf er á milli 

notagildis kauprétta. Þá er vegna eðli skattlagningarinnar hægt að segja að um sé að ræða 

framhlaðna skattlagningu sem leggst á áður en raunhagnaður verður til. Kaupréttir nýtast því í 

framkvæmd ekki sem hvatatól og var það einróma mat þeirra viðmælenda sem ræddu 

kauprétti að þeir eru dýr og óhentug leið til þess að umbuna starfsmönnum eða nota sem 

fjármögnunartól.  

4.2.1.3 Launatengd gjöld 

Samhljómur var hjá öllum viðmælendum sem hafa komið að rekstri að launatengd gjöld á 

Íslandi séu há og mikill dragbítur á rekstur fyrirtækja, sérstaklega á upphafsstigum. Þegar rætt 

er um launatengd gjöld er helst átt við tryggingagjald, lífeyrissjóðsframlög og mótframlög í 

séreignasjóði. Hinsvegar eru einnig fleiri launatengd gjöld eins og orlofssjóður, sjúkrasjóður, 

starfsmenntunarsjóður, vísindasjóður, samningasjóður, endurmenntunarsjóður, 

starfsendurhæfingarsjóður og styrktarsjóður. Þessi gjöld eru hinsvegar lægri hlutfallslega og 

verður ekki minnst sérstaklega á þau. Lang mest íþyngjandi launatengda gjaldið er 

tryggingargjaldið. Tryggingagjald er sérstakt gjald sem launagreiðendum ber að greiða af 

heildarlaunum launamanna sinna á tekjuári og eftir atvikum af eigin reiknuðu endurgjaldi. 

Tryggingagjald er almennt innheimt í staðgreiðslu og skiptist í almennt tryggingagjald og 

atvinnutryggingagjald. Á staðgreiðsluárinu 2014 er tryggingagjaldshlutfallið samtals 7,59%. 

Þar af er tryggingagjaldið sjálft 6,04%, atvinnutryggingagjald 1,45%, og síðan bætast við 

gjald í ábyrgðasjóð launa (0,05%) og markaðsgjald (0,05%) (Ríkisskattstjóri 2014). 

Tryggingargjaldi þessu skal síðan skila mánaðarlega til ríkissjóðs. Gjöld þessi setja að mati 

viðmælenda mikla byrði á fyrirtæki þegar kemur að ráðningu starfsfólks og lýstu nokkrir 

viðmælendur því að þeir reyndu að tefja það eins og þeir gætu að ráða nýtt starfsfólk vegna 

þessa gjalda.   

4.2.1.4 Hvatakerfi 

Flestir viðmælendur nefndu að það væri vandamál að litlir sem engir hvatar væri til staðar í 

skattaumhverfinu þegar það kæmi að fjárfestingum. Viðmælendur voru duglegir að benda á 

erlendar fyrirmyndir þar sem hvati í formi skattafsláttar er til staðar þegar kemur að 

fjárfestingu í sprotafyrirtækjum. Hvatar eins og að fjárfestingar í sprotafyrirtækjum eru 

frádráttabærar að hluta eða öllu leyti ef þær mæta ákveðnum skilyrðum t.d. tímamörkum eða 
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að afsláttur er veittur af tekjuskatti af hagnaði af slíkum fjárfestingum. Mælingar á stöðu 

Íslands þegar kemur að áhrifum skattlagningar á hvata til fjárfestinga og vinnu í alþjóðlegum 

samanburði voru neikvæðar en Ísland mælist mjög neðarlega í þessu tilliti eins og farið er 

nánar yfir í kaflanum Rekstrarumhverfið á Íslandi í alþjóðlegum samanburði. Margir 

viðmælendur töldu einnig að áhrif skattlagningar á hvata til að vinna væri mjög neikvæð en 

það er einnig staðfest í alþjóðlegum mælingum. Í þessu tilliti nefndu viðmælendur þætti eins 

og háan tekjuskatt og launatengd gjöld og takmörkun á notkun umbunakerfa eins og 

kaupréttir, bónusar og aðgangur að hlutafé. 

 

4.2.2 Fjármögnun 

Fjármögnunarumhverfið á Íslandi var það viðfangsefni sem var mest rætt af viðmælendum. 

Allir viðmælendur án undantekninga töldu að aðgangur að fjármagni og áhrif skattlagningar á 

aðgang að fjármagni t.a.m. með því hvernig áhrif skattlagningar eru á hvata til fjárfestinga 

væru eitt helsta vandamálið í rekstrarumhverfi hugbúnaðar- og nýsköpunarfyrirtækja á Íslandi 

í dag. Vandkvæðin er snúa að fjármögnuninni tengjast oft skattaumhverfinu en það eru þó 

fleiri þættir sem ber að skoða. 

4.2.2.1 Umbreytanleg skuldabréf 

Umbreytanleg skuldabréf falla að miklu leyti í sama flokk og kaupréttir á Íslandi, þ.e.a.s. að 

þau virka ekki sem skyldi sem hvatatól eða fjármögnunartól. Erlendis eru umbreytanleg 

skuldabréf vinsæl leið til að fjármagna hugbúnaðar- og nýsköpunarfyrirtæki, sérstaklega á 

fyrstu stigunum þar sem óvissan er hvað mest. Umbreytanlegt skuldabréf er skuld sem ber 

vexti, í Bandaríkjunum er algengt að vaxtastigið sé um 4%-8% á ári. Þessir vextir eru oftar en 

ekki greiddir með því að leggjast sem viðbót við höfuðstól í stað þess að vera greiddir út með 

reiðufé. Í fjármögnunarumhverfi hugbúnaðar- og nýsköpunarfyrirtækja er algengt að skuldin 

breytist í hlutafé á fyrirframgefnum tíma eða markmiði sem er þá oft næsti leggur 

fjármögnunnar. Þegar skuldin breytist í hlutafé við næsta legg fjármögnunnar er ekki 

óalgengt að hún beri afslátt. Í Bandaríkjunum er talið að meðal afsláttur sé um 20% (Deeb, 

2014). Með afslætti er átt við að þegar skuldin breytist í hlutafé þá breytist hún í hlutafé fyrir 

andvirði skuldarinnar að viðbættu 20% álagi þannig að skuld upp á 1 milljón krónur myndi 

breytast í hlutafé fyrir 1,2 milljón krónur við nýtingu breytiréttar. Umbreytirétturinn er ekki 

endilega fastur en oft er samið um einhverskonar verðtakmark. Lengd á umbreytanlegum 

skuldabréfum er iðulega á bilinu sex mánuðir til tvö ár á meðan algengasta bilið er 12-18 

mánuðir. Náist ekki seinni fjármögnun er algengast að rétturinn breytist þá sjálfkrafa í hlutafé 
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á fyrirframákveðnum tíma og skilyrðum eða þá að það komi uppgreiðslukrafa í reiðufé. Ekki 

er óvenjulegt að hægt sé að kaupa út umbreytanlega skuld á 150% verði af höfuðstól.  

Helstu kostirnir við umbreytanlegar skuldir sem fjármögnunarfyrirkomulag eru að þessi 

leið er mun einfaldari og fljótvirkari en að gefa út hlutafé, bæði gagnvart skattayfirvöldum og 

vegna þess að með þessu móti er farið framhjá einum erfiðasta hjalla fjármögnunnar á öllum 

stigum sem er að finna sanngjarnt verð á hlutafé. Þá þarf ekki að eiga við þann erfiða 

höfuðverk sem er þynning hluthafa, þeirri glímu er í raun frestað fram að næstu umferð 

fjármögnunnar með svona útgáfu. Með þessu fyrirkomulagi er virðismat fyrirtækisins líka 

sveigjanlegra og getur mætt betur kröfum þeirra fjárfesta sem koma seinna inn og eru venju 

samkvæmt mun stærri fjárfestar. Vaxtagreiðslur þurfa ekki að vera greiddar út í reiðufé 

þannig að fjármögnunin á að skila sér að mesta inn í rekstur fyrirtækisins án þess að setja 

greiðslubyrði í reksturinn.  

Helstu gallar við umbreytanlegar skuldir eru tímapressan sem þessi fjármögnun setur. Eins 

og fram er komið er iðulega settur umbreytitími sem er innan tveggja ára og það er ekkert 

sem segir að sá tímapunktur sé endilega sá heppilegasti til þess að eiga við umbreytikröfuna. Í 

verstu tilvikunum fara lánveitendurnir fram á að skuldin sé greidd upp með reiðufé og geta 

rekstraraðilar fyrirtækisins þá jafnvel þurft að selja fyrirtækið til að mæta þeirri kröfu. 

Algengar er þó að hagur lánveitenda og fyrirtækisins sé jafnari en svo að niðurstaðan endi í 

algjöru öngstræti en það er þó allur gangur á því.  

Umbreytanleg skuldabréf geta gagnast fyrirtækjum vel þegar þau eru á hinu svokallaða 

byrjunarstigi, þegar hugmynd liggur fyrir og áætlun um hvernig á að vinna hana. Það sem 

viðmælendur kvörtuðu meðal annars undan varðandi fjármögnunarumhverfið á Íslandi og þá 

sérstaklega rekstraraðilarnir er að þegar rætt er við væntanlega fjármögnunaraðila þá fer allt 

ferlið í ákveðið mót sem hentar ekki endilega hugbúnaðar- og sprotafyrirtækjum. Sem dæmi 

um hvað er átt við er að iðulega er mikil áhersla sett á gerð viðskiptaáætlana og að verðmeta 

hugmyndina. Í þessum tveim þáttum koma oft upp árekstrar og viðræður stranda þegar 

fjármögnunaraðilar geta ómögulega séð hvernig hugmynd ætti að geta verið x mikils virði og 

þá er reynslan sú samkvæmt viðmælendum að viðskiptaáætlanir eru mjög óáreiðanlegar 

sökum mikilla áhættuþátta. Lausn við framangreindum vandamálum gæti verið útgáfa 

umbreytanlegra skuldabréfa. Ein stærsta hindrun frumkvöðla er oftar en ekki sú að fá fyrstu 

fjármögnun til þess að geta komið hugmynd sinni af stað og smíða einhverskonar frumgerð af 

hugmyndinni. Það sem felst því í fyrsta skrefi fjármögnunar fyrir hugbúnaðar- og 

nýsköpunarfyrirtæki er oftar en ekki að fá nægt fjármagn til þess að geta smíðað einhverja 
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útfærslu af frumgerð hugmyndarinnar. Á þessu stigi fjármögnunnar er nær ógerningur að 

verðleggja fyrirtækið eða að byggja verðmat á viðskiptaáætlunum og getur mun hentugra 

fjármögnunartól heldur en að selja hlutafé inn í fyrirtækið því verið að gefa út umbreytanlegt 

skuldabréf.  

Ýmir Örn Finnbogason er fjármálastjóri hjá Plain Vanilla sem er íslenskt 

tölvuleikjafyrirtæki sem er einna þekktast fyrir að hafa gefið út tölvuleikin QuizUp. Plain 

Vanilla gekk tiltölulega hratt í gegnum öll helstu stig fjármögnunnar sem 

hugbúnaðarfyrirtæki ganga í gegnum en í júní 2012 sótti fyrirtækið eina milljón dollara í 

upphafsfjármögnun í Bandaríkjunum eða svokallað „seed fund“. Fyrirtækið tók síðan fyrsta 

hlutafjárútboð í kjölfarið upp á 2,5 milljónir dollara sem var fylgt eftir með öðru 

hlutafjárútboði upp á 2 milljón dollara. Í lok árs 2013 sótti félagið 22 milljón dollara 

fjármögnun en félagið var þá komið á þannig stað að allir stærstu 

framtaksfjárfestingarsjóðirnir (e. Venture capitalist funds) í Bandaríkjunum vildu taka þátt í 

fjármögnuninni (Ýmir Örn Finnbogason, viðtal 11. febrúar 2014). Ýmir var einn af 

viðmælendum vegna þessa rannsóknar og hefur eins og framangreind frásögn gefur til kynna 

aflað sér töluverðar reynslu af fjármögnunarumhverfinu í hugbúnaðargeiranum í 

Bandaríkjunum. Ýmir sagði að á þeim mörgu fundum sem fyrirsvarsmenn Plain Vanilla 

hefðu átt með fjárfestum í Bandaríkjunum hafi komið skýrt í ljós að hugmyndir eru ekki 

verðmetnar með viðskiptaáætlunum og að fjárfestar vestanhafs hafi gefið það skýrt til kynna. 

Þess vegna gekk fyrstu umferð fjármögnunnarinnar hið svokallaða „seed money stage“ út á 

það að fá fjármagn til þess að geta smíðað frumgerð af vörunni sem um ræddi. Algengar 

fjármögnunarupphæðir á þessu upphafsstigi eru um 500 þúsund - 1 milljón dollarar. Ýmir 

sagði frá því hvernig á þessu stigi í Sílikondal sé algengast að notast sé við umbreytanleg 

skuldabréf. Þar notist allir við sama staðlaða eyðublaðið og þá er auðvelt að safna mörgum 

fjárfestum upp í þá upphæð sem stefnt er að og stýrt er framhjá hinu tímafreka verðmati. Það 

sem þarf að liggja fyrir er þá hvert virði breytiréttarins sé, hámarkið og hvað þarf að taka inn 

mikið í þessari fyrstu umferð. Ýmir benti á að það væri miklu flóknara að taka inn hluthafa 

heldur en að gefa út skuldabréf og með þessum hætti er hægt að láta þetta ganga hratt fyrir sig 

og með þessu formi verði líka hvati hjá þeim fjárfestum sem koma fyrstir inn til þess að 

hjálpa til við að ná næstu fjármögnun í gegn, enda er það þeirra hagur að hún gangi eftir. 

Ýmir benti á að þetta síðasta atriði væri sérstaklega mikilvægt á stórum mörkuðum eins og í 

Bandaríkjunum, þar sem tengslanet fjárfesta getur skipt miklu máli til þess að opna aðgang að 

stærri fjárfestum og meira fjármagni á seinni stigum, með því að ná þessu stigi 
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fjármögnunnar væri því í raun stórt skref stigið í að tryggja öryggi fyrirtækisins til lengri 

tíma. Erfiðasta og mikilvægasta skref frumkvöðlafyrirtækja er því að ná inn þessari fyrstu 

fjármögnun, það er sú fjármögnun sem gerir fyrirtækinu kleift að sjá hvort hugmynd þess er í 

raun einhvers virði. Það er sú fjármögnun sem opnar á tengsl inn í frekari fjármögnun seinna 

meira og það er sú fjármögnun sem setur rekstrargrundvöll undir fyrirtækið til að byrja með. 

Þeir sem oftast koma inn í þessa fyrstu umferð fjármögnunnar í Bandaríkjunum eru 

svokallaðir engla fjárfestar og svokallaðir „seed“ sjóðir. Með englafjárfesti er átt við 

einstakling sem fjármagnar gjarnan fyrstu skref hjá fyrirtækjum og kemur þá oft að 

rekstrinum sem ráðgjafi eða með því að opna tengslanet sitt fyrir fyrirtækið. Algengt er að 

englafjárfestar hafi sjálfir bakgrunn í þeim geira sem þeir fjárfesta í og komi þannig inn með 

sérþekkingu.  

Hugsanlegur hagsmunaárekstur frumkvöðla og upphafsfjárfesta á öðru stigi 

fjármögnunnar gæti verið sá að þá vilja fjárfestar lægra verð svo að þeir eigi meira 

hlutfallslega í fyrirtækinu en frumkvöðlarnir vilja hærra verð. Ýmir benti á að fjárfestirinn á 

að geta búist við lágmarks arði sem er þá umsamið hámark í breytisamningnum og að þetta 

form fjármögnunnar er hentugt fyrir fjárfesta að því leyti að um er að ræða litlar einfaldar 

fjárfestingar sem taka ekki mikinn tíma eða vinnu. Eyðublaðið getur verið ein blaðsíða og 

fjárfestar gætu því með þessu móti fjárfest litlar upphæðir í fjölda fyrirtækja með litlum 

tilkostnaði og tíma ásamt því að vera í sæmilegu öryggisneti með fjárfestingu sína enda eiga 

þeir rétt á vaxtagreiðslum og eru ofar í kröfuhafaröðinni en venjulegir hluthafar á meðan þeir 

eiga skuld á fyrirtækið. Framangreint fyrirkomulag gæti t.a.m. hentað vel inn í 

fjármögnunarfyrirkomulagstillögu sem lögð er fram í niðurstöðukaflanum Englasamvinna. 

Á Íslandi eru umbreytanleg skuldabréf ekki notuð í neinum mæli eins og þau eru notuð t.d. 

í Bandaríkjunum. Ein ástæða þess kann að vera að umbreytanleg skuldabréf á Íslandi eru 

skattskyld á þann hátt að þau eru ekki eins eftirsóknarverð fyrir fjárfesti umfram t.d. hlutafé. 

Sé gefið út skuldabréf á Íslandi sem er 100 krónu virði með breytirétti sem ber 20% afslátt þá 

verður þessi 20% afsláttur, sem væri þá 20 krónur ef bréfið er 100 krónur, skattskyldur hjá 

eiganda bréfsins við umbreytingu sem fjármagnstekjur en skattlagningin byggir á c lið 7. gr. 

tekjuskattslaga nr. 90/2003.1 Í Bandaríkjunum sé dæmi tekið myndast ekki skattskylda fyrr en 

bréfin eru seld (Internal Revenue Service, 2006). Þarna er því enn eitt dæmið um framhlaðna 

skattlagningu enda myndast þessi hluti skattlagningarinnar ekki þegar bréfið er selt og 

raunhagnaður eða greiðsla kemur inn heldur við að bréfinu sé umbreytt. Þetta fyrirkomulag á 

                                                      
1 Rannsakandi sendi erindi til Ríkisskattstjóra í tengslum við rannsóknina og var þessi framkvæmd staðfest. 
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skattlagningu getur skiljanlega verið fráhrindandi fyrir fjárfesta enda horfa þeir þarna upp á 

skattskyldu af bréfum sem þeir hyggjast jafnvel halda til lengri tíma. Sé þetta borið saman t.d. 

við aðra fjárfestingakosti eins og hlutdeild í verðbréfasjóðum að þá er virðisaukning ekki 

skattskyld fyrr en við innlausn. Það er því ljóst að skattlagning þessi getur haft mikil áhrif á 

ákvarðanartöku fjárfesta við mat á fjárfestingakostum um það voru flestir viðmælendur og þá 

sérstaklega þeir sem hafa komið að fjárfestingum sammála. Ein af grunnreglum fjárfesta lýtur 

að tímavirði peninga þ.e. að x upphæð í dag er meira virði en x upphæð eftir ár að öllu jöfnu 

vegna þess að upphæðin getur verið að safna arði allt árið. Aðspurðir hvers vegna 

umbreytanleg skuldabréf sem fjármögnunarleið hjá sprotafyrirtækjum væri ekki algeng á 

Íslandi töldu flestir viðmælendur að það skýrðist fyrst og fremst af vanþekkingu í 

fjármögnunarumhverfinu og annars vegar vegna óhagstæðrar skattlagningar.  

 

4.2.2.2 Aðgangur að fjármögnun - Skörð í fjármögnun 

Nær allir viðmælendur voru sammála um að það eru skörð, á ákveðnum stigum í rekstri 

fyrirtækja, þegar kemur að fjármögnun. Enginn viðmælandi nefndi að fjárfestingarumhverfið 

á Íslandi væri fullnægjandi. Það voru helst tvö stig sem voru nefnd þar sem skörð hafa 

myndast. Fyrsta stigið sem nefnt var er upphafsstigið eða hið svokallaða „seed stage“ þegar 

farið er af stað með hugmynd og það vantar fyrstu fjármögnun. Það voru ekki allir 

viðmælendur sammála um að það væri skarð þegar kemur að þessu fjármögnunarstigi á 

Íslandi en einhverjir töldu að þörfum á þessu stigi væri nokkuð vel mætt af hinum ýmsu 

sjóðum og keppnum sbr. t.d. Gullegginu. Hinsvegar nefndu aðrir að það gæti verið slæmt 

fyrir rekstur fyrirtækja að fá fyrstu fjármögnun sína frá sjóði eða í gegnum keppni vegna þess 

að þær kröfur sem fylgja gjarnan fjármagninu geta haft neikvæðar afleiðingar fyrir fyrirtækin 

og breytt stefnu þeirra á mikilvægum fyrstu skrefum og þá í átt sem jafnvel hentar illa. Davíð 

Lúðvíksson forstöðumaður stefnumótunnar og nýsköpunar hjá Samtökum Iðnaðarins lýsti 

þessu á þá leið að á Íslandi þurfa fyrirtæki að elta slóð af peningapokum sem hægt sé að 

sækja til hinna ýmsu sjóða og í gegnum keppnir og fleira slíkt. Með hverjum peningapoka 

kemur einhverskonar kvöð eða viðmið sem sendir fyrirtækið alltaf lengra og lengra út í móa. 

Síðan klárast slóðin af peningapokum og fyrirtæki þurfa þá oft að eyða löngum tíma og 

fjármagni í að koma sér heim úr móanum (Davíð Lúðvíksson, viðtal 9. apríl 2014). Nokkrir 

viðmælendur telja að fyrstu skref fjármögnunar séu of háð sjóðum og keppnum sem setja oft 

kvaðir sem henta ekki sérstaklega. Þá séu þessi ferli oft tímafrek og takmörkuð t.d. sé bara 

aðgangur að fjármagni á ákveðnum tímum árs o.s.frv. Um seinna stigið voru nær allir 



 

43 

viðmælendur sammála að myndast hefði fjármögnunarskarð. Seinna stigið er hið svokallaða 

millistig eftir fyrstu fjármögnun sem kom fyrirtækinu af stað sem kemur gjarnan áður en farið 

er í mikinn vöxt. Í hugbúnaðargeiranum kemur þetta stig gjarnan þegar það þarf að fara að 

huga að markaðssetningu eða frekari ráðningu starfsfólks til þess að taka vöruþróun á næsta 

stig. Hjálmar Gíslason, stofnandi og framkvæmdarstjóri DataMarket ehf. sagði að eitt helsta 

vandamál í rekstrarumhverfi hugbúnaðar- og nýsköpunarfyrirtækja á Íslandi væri slakt 

aðgengi að fjármagni „…en það á aðallega við um “millistigin” í uppbyggingu rekstrarins. 

Þau stig þar sem þarf að fara að spýta í lófana við sölu- og markaðssetningu og svo 

vaxtarstigin sem fylgja þar á eftir“ (Hjálmar Gíslason, viðtal, 10. febrúar 2014). Helga 

Valfells, framkvæmdarstjóri Nýsköpunarsjóðs Atvinnulífsins orðaði þetta þannig að að helsta 

vandkvæðið sem snýr að rekstri fyrirtækja á Íslandi í dag væri takmarkað aðgengi að 

vaxtarfjármagni (Helga Valfells, viðtal, 19. mars 2014). Helga hélt erindi á viðskiptaþingi 

viðskiptaráðs þann 12. febrúar 2014 þar sem Helga hafði stillt upp skýringarmynd (Mynd 2) 

til þess að sýna hvar framangreint fjármögnunarskarð liggur: 

 

Mynd 2. Fjármögnunarskarð – Höfundur: Helga Valfells 

 

Bláu hringirnir sýna fjármögnunaraðila og táknar fyrsti blái kassinn sem merktur er „3F“ 

algenga fyrstu uppsprettu fjármagns hjá hugbúnaðar- og nýsköpunarfyrirtækjum en 3F 

stendur fyrir: Friends, Family and Fools eða vinir, fjölskylda og flón en með því er átt við 

helsta nærumhverfi rekstraraðila. Síðan koma nöfn og skammstafanir á fjármögnunaraðilum á 
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Íslandi og standa flestar skammstafanirnar fyrir einhverskonar sjóði. Rauða örin táknar 

fjármögnunarskarðið sem um ræðir.  

4.2.2.3 Takmörkuð aðkoma stærstu fjármagnseigenda landsins  

Hrein eign íslensku lífeyrissjóðanna nam 2.656,9 milljörðum í lok desember 2013 samkvæmt 

mælingum Seðlabanka Íslands (2014). Verg landsframleiðsla á Íslandi árið 2013 var 1.786 

milljarðar (Hagstofa Íslands 2014). Þetta þýðir að hrein eign lífeyrissjóðanna er rúmlega ein 

og hálf landsframleiðsla. Lífeyrissjóðirnir eru lang stærstu fjármagnseigendurnir á Íslandi og 

lang stærstu fjárfestarnir á Íslandi. Lífeyrissjóðirnir eiga t.a.m. um þriðjung hlutabréfa í 

Kauphöllinni sem er hlutfall sem margir telja að muni halda áfram að hækka (Vísir.is, 2013). 

Endurfjárfestingarþörf lífeyrissjóðana á næsta ári er almennt talin vera í kringum 100-120 

milljarðar. Samkvæmt 36. grein laga nr. 129/1997 um lífeyrissjóði hafa lífeyrissjóðir heimild 

til að fjárfesta allt að 20% af eignasöfnum sínum í óskráðum bréfum og vera með allt að 15% 

eignahlutdeild í hverju fyrirtæki fyrir sig ef fjárfest er beint í fyrirtæki. Þá mega lífeyrissjóðir 

ekki eiga meira en 15% hver í nýsköpunarsjóð þ.e.a.s. sjóðum sem sérhæfa sig í óskráðum 

eignum. Að lokum má sjóður ekki vera meira en 10% af eignum lífeyrissjóðs ef sjóðurinn 

lýtur ekki opinberu eftirliti en samkvæmt túlkun fjármálaeftirlitsins á 4 ml. 4. mg. laga nr. 

129/1997 vegna fagfjárfestasjóða skv. lögum nr. 128/2011 eru slíkir sjóðir ekki taldir lúta 

opinberu eftirliti (Fjármálaeftirlitið, 2012). Samkvæmt gögnum frá fjármálaeftirlitinu um 

stöðu eignasafna lífeyrissjóðanna í lok árs 2012 voru hlutföll heildareigna lífeyrissjóða  í 

óskráðum verðbréfum með breytilegar tekjur samtals 10,4% og í óskráðum verðbréfum með 

föstum tekjum samtals 4,9%. Þá má einnig geta þess að þó ekki séu til nákvæmar mælingar á 

því hversu hátt hlutfall af fjárfestingum lífeyrissjóðanna í óskráðum bréfum eru í því sem 

gæti flokkast sem nýsköpunar- eða sprotafjárfestingar þá taldi formaður Landssamtaka 

Lífeyrissjóðanna, Gunnar Baldvinsson, að það hlutfall væri innan við 1%.2 Þetta þýðir að af 

heildareignarsafni lífeyrissjóða á landinu er samtals 15,3% af 20% hámarksheimild sem er í 

óskráðum bréfum (Fjármálaeftirlitið, 2014). Þó að 4,7% hljómi ekki sem mikið rými til 

fjárfestinga þá eru það gífurlega háar upphæðir sé það sett í samhengi við stærð eignarsafna 

lífeyrissjóðana en 4,7% af 2.656,9 milljörðum er 124,8 milljarðar. Það er því ljóst að þrátt 

fyrir framangreindar takmarkanir er lífeyrissjóðunum heimilt að fjárfesta í nýsköpun, 

framtakssjóðum og áhætturekstri og að töluvert rými er til staðar til slíkra fjárfestinga. 

                                                      
2 Samtal við rannsakanda 
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Í ljósi þess sem þegar hefur komið fram um fjármögnunarskörð fyrir hugbúnaðar- og 

nýsköpunarfyrirtæki á Íslandi voru margir viðmælendur ósáttir með að stærstu 

fjármagnseigendur og fjárfestingaraðilar landsins, lífeyrissjóðirnir, hafa hingað til viljað hafa 

mjög takmarkaða aðkomu að fjárfestingum í hugbúnaðar- og sprotafyrirtækjum. 

Viðmælendur höfðu mismunandi skýringar á því hvers vegna svona væri fyrirkomið í þessum 

málum en algengustu skýringarnar voru á þá leið að lífeyrissjóðirnir væru að einhverju leyti 

brenndir af áhættufjárfestingum og væru í dag að reyna að hreinsa slíkan stimpil af sér eða þá 

að það hreinlega vantaði þekkingu og betri tengsl við þennan geira. Frosti Sigurjónsson er 

þingmaður Framsóknarflokksins, formaður efnahags- og viðskiptanefndar ásamt því að hafa 

komið víða að í hugbúnaðar- og sprotageiranum á Íslandi. Frosti hefur síðan hann varð 

þingmaður árið 2013 beitt sér fyrir ákveðnum breytingum sem snúa að rekstrarumhverfi 

hugbúnaðar- og sprotafyrirtækja á Íslandi þ.á.m. hefur Frosti skoðað möguleikana á aukinni 

aðkomu lífeyrissjóðanna inn í þá mynd. Frosti flutti erindi á málþingi um fjárfestingar 

lífeyrissjóða í atvinnulífinu á vegum Landssambands Lífeyrissjóða þann 21. mars 2014 þar 

sem Frosti fór yfir það hvers vegna lífeyrissjóðirnir hefðu hag af því að koma í auknum mæli 

að fjárfestingum í nýsköpunargeiranum. Frosti benti á að í ljósi stærðar sinnar þyrftu 

lífeyrissjóðirnir að fara að huga að því hvort og þá hvernig þeir geta stuðlað að auknum 

hagvexti í framtíðinni og þar með aukið ávöxtun sína og jafnvel seljanleika eignasafna sinna í 

framtíðinni. Frosti telur að aðferðafræðin varðandi aðkomu lífeyrissjóðanna skipti máli, 

mikilvægt sé að þeir fari ekki að fjárfesta upp á sitt einsdæmi í stökum áhættusömum 

óskráðum félögum, það myndi vera óþarflega áhættusamt. Eðlilegra væri að fara gætilega af 

stað og stefna að ávöxtun í samræmi við áhættu. Frosti benti á tvær leiðir sem væru 

ákjósanlegar í þessu tilliti: annars vegar að auka heimildir lífeyrissjóða til að fjárfesta á hinum 

svokallaða First North markaði sem er hliðarmarkaður fyrir hlutabréfaviðskipti og hinsvegar 

að fjárfesta í gegnum nýsköpunarsjóði/framtakssjóði.  

4.2.3 Nafnvirði hlutafjár 

Nokkrir viðmælendur kvörtuðu yfir því fyrirkomulagi er varðar nafnvirði hlutafjár á Íslandi. 

Samkvæmt 1. mg. 11. gr. laga um einkahlutafélög nr. 138/1994 og 1. mg. 16. gr. laga um 

hlutafélög nr. 2/1995 má greiðsla hlutar ekki nema minna en nafnverði hans. Guðjón Már 

Guðjónsson stofnandi og framkvæmdarstjóri tæknifyrirtækisins OZ sagði að ýmis vandkvæði 

fylgdu þessu fyrirkomulagi og mætti þá sérstaklega nefna atriði er snúa að samstarfi við 

erlenda fjárfesta. „Félagaform á Íslandi er afar torkennilegt fyrir alþjóðlega fjárfesta sem 

skilja ekki nafnverð reiknað í krónum, heldur alast upp við að fyrirtæki byggi á fjölda útgefna 
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bréfa sem síðan hafa verðmæti í viðkomandi gjaldmiðli. Þetta form veldur misskilningi og 

getur fælt frá sér“ (Guðjón Már Guðjónsson, viðtal, 7. mars 2014). Fleiri viðmælendur 

nefndu að ef fyrirtæki mættu gefa út hluti í samræmi við það sem tíðkast annars staðar að þá 

gæti það t.a.m. auðveldað meðferð hlutafjár í sambandi við fjárfesta og þegar kemur að því að 

veita starfsfólki ákveðna starfshvata eða til þess að laða að starfsfólk. Annar viðmælandi 

nefndi dæmi um framangreint þar sem fyrirtæki er metið á 70 milljónir og starfsmaður er að 

koma inn í það og á að fá 30 prósent hlut. Samkvæmt íslenska kerfinu í dag þyrfti þessi 

starfsmaður því að koma með 30 milljón krónur til þess að greiða fyrir hlut sinn, en 

samkvæmt kerfinu sem fyrirfinnst erlendis t.d. í Bandaríkjunum gæti þessi sami starfsmaður 

greitt t.d. 5 milljón krónur og síðan yrði virði í honum. Nafnvirði hlutafjár var ekki nefnt af 

mörgum viðmælendum sem vandamál. Aðrir viðmælendur nefndu að það væri ákveðið gildi í 

nafnvirðisreglunni vegna þess að hún kemur í veg fyrir misnotkun skattalega séð þar sem 

hægt sé að fara framhjá því að raunvirði berist inn í félagið sem gagngjald fyrir hlutafé.  

4.2.4 Vöntun á sérfræðiþekkingu og erlendum tengslum 

Mikil samstaða var meðal viðmælenda og þá sérstaklega þeirra sem koma að rekstri að á 

Íslandi er mikil vöntun á ákveðnum hæfileikum þ.e.a.s. sérfræðiþekkingu. Viðmælendur lýstu 

þessu vandamáli margir hverjir á þann hátt að á Íslandi væri vöntun á starfsfólki með 

sérþekkingu á ákveðnum sviðum og var ítrekað nefnt skort á þekkingu á markaðssetningu á 

stórum erlendum mörkuðum og að vöntun væri almennt á tæknimenntuðu starfsfólki. 

Viðmælendur sem höfðu reynslu af vöruþróun og markaðssetningu umfram fyrstu stig 

rekstrar nefndu t.a.m. að þegar komið væri á slík stig kæmi oft í ljós augljós vöntun á 

hæfileikum sem leiddi til þess að leita þyrfti út fyrir landsteina að starfsfólki. Aðspurður um 

atriði sem valda fyrirtækjum sem starfa á Íslandi helstu vandkvæðum í rekstri lýsti Hjálmar 

Gíslason, stofnandi og framkvæmdarstjóri DataMarket framangreindu vandamáli svona:  

„Í annað sæti myndi ég setja skort á tæknimenntuðu fólki. Þegar ég lýsi þessu hér 

úti tala ég um “strong but shallow talent pool”. Þetta snýr ekki bara að skólunum, 

heldur líka að því hversu erfitt er að flytja inn starfsfólk (utan Evrópulanda) og 

hversu erfitt er að bjóða fólki sem kemur annars staðar frá samkeppnishæf 

starfskjör (það stafar að vísu nokkuð af höftunum). Með smá alhæfingu leyfi ég 

mér að segja að Íslendingar séu góðir í vöruhönnun og –þróun. Þetta er hin hliðin 

á “strong, but shallow talent pool”. Smæð markaðarins býður ekki upp á mikla 

sérhæfingu og því margir sem hafa breiða þekkingu, a.m.k. yfirborðsþekkingu, 

langt út fyrir sitt sérsvið (Hjálmar Gíslason, viðtal 10. febrúar 2014). “ 

Framangreint vandamál er hægt að leysa með því að færa hluta eða alla starfsemi 

fyrirtækisins erlendis, DataMarket setti t.a.m. upp starfstöð í Boston er sér um 
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markaðssetningu og fleiri íslensk hugbúnaðarfyrirtæki hafa ráðist í sambærilegar aðgerðir,  

eða með því að flytja starfsfólk inn til Íslands. Allir viðmælendur sem höfðu reynslu af því að 

standa í slíkum ferlum sögðu að það væri erfitt að koma starfsfólki til Íslands og voru nokkrar 

ástæður nefndar fyrir því. Í fyrsta lagi væru nú höft á Íslandi sem settu mikið strik í 

reikninginn, í öðru lagi eru háir tekjuskattar á Íslandi og í þriðja lagi er regluverkið ekki þjált 

þegar kemur að því að flytja inn starfsfólk, sérstaklega starfsfólk utan Evrópska 

efnahagssvæðisins. Þeir viðmælendur, sem höfðu framangreinda reynslu af því að standa í að 

finna lausnir á þessu vandamáli, töldu flestir að besta lausnin, fyrir utan það að fyrst þyrfti að 

afnema höftin, væri að koma á laggirnar einhverskonar hvatakerfi er snýr að þessu starfsfólki 

sem væri sambærilegt t.d. við svokallaðar Expert Tax skattlagningar eins og fyrirfinnast víða 

t.d. í Svíþjóð og Kanada. Einfalt dæmi um slíka skattlagningu væri að ef sérfræðingur á sviði 

sem vöntun væri á í landinu kæmi til landsins að vinna fyrir íslenskt fyrirtæki þá gæti hann 

sem dæmi fengið 50% afslátt af tekjuskatti í takmarkaðan tíma t.d. 3-5 ár. Viðmælendur töldu 

að slíkt kerfi myndi reynast vel enda myndi þetta vera gulrót til að koma sérfræðiþekkingu í 

mikilli vöntun til landsins og viðvera slíkra aðila gæti síðan haft margföldunaráhrif þekkingar 

og reynslu inn á íslenskan vinnumarkað. Svona hvatar gætu því gegnt mikilvægu hlutverki 

ekki bara í því að auðvelda fyrirtækjum að sækja sérfræðivinnuafl heldur í að byggja upp 

sérþekkingu í íslenska hagkerfinu sem vöntun væri á.    

Önnur atriði sem viðmælendur nefndu sem snúa að sérfræðiþekkingu voru að tengsl við 

erlenda sérfræðiþekkingu eru takmörkuð á Íslandi ásamt því að það er gjarnan vöntun á 

þekkingu og skilning á rekstri hugbúnaðar- og tæknifyrirtækja meðal innlendra 

fjármögnunaraðila sem myndar oft gjá á milli eigenda og fjárfesta þegar kemur að 

fjárfestingum. Viðmælendur vildu margir sjá meiri og sterkari tengsl og áhrif erlendra 

fjárfesta á Íslandi en einnig að komið væri á laggirnar fleiri og öflugari framtakssjóðum sem 

hefðu mikla sérfræðiþekkingu  á sviði hugbúnaðar- og hátæknifyrirtækja. Sterk tengsl við 

erlenda sérfræðiþekkingu og fjárfesta töldu margir viðmælendur að væri algjör grundvöllur 

fyrir því að eftirsóknarvert væri að stofna metnaðarfull hugbúnaðar- og hátæknifyrirtæki á 

Íslandi því ef og þegar það kæmi að því stigi að það þyrfti að afla fjármögnunar sem ekki 

væri hægt að mæta á Íslandi eða að ná stórum útgöngusölum þar sem fyrirtæki væru seld á 

einu bretti (e. exit), þá yrðu að vera öflug tengsl við erlenda fjárfesta. Margir viðmælendur 

bentu þó á að þetta landslag væri að breytast hratt á Íslandi því síðustu ár hafa íslensk 

fyrirtæki og einstaklingar í síauknum mæli myndað slík tengsl. Nýlegasta dæmið um slíkt er 

fjármögnun Plain Vanilla sem sótt var til Bandarískra framtakssjóða, en stærðargráðan á 
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þeirri fjármögnun sem var yfir 20 milljónir dollara gerði það að verkum að ekki er raunhæft 

að ætla að hægt hefði verið að afla hennar með góðu móti á Íslandi. Fjármálastjóri Plain 

Vanilla, nefndi í viðtali vegna rannsóknarinnar að stjórnendum Plain Vanilla hefði tekist að 

mynda öflugt og gott tengslanet við Bandaríska framtakssjóði og fjárfestanet í þessu ferli sem 

þeir vildu að fleiri íslenskir aðilar gætu notið góðs af. (Ýmir Örn Finnbogason, viðtal 11. 

febrúar 2014) 

4.2.5 Kostnaður við að stofna félag 

Vilji aðili stofna fyrirtæki á Íslandi getur hann sett reksturinn upp í nokkur mismunandi 

félagaform eða sinnt rekstrinum sem einstaklingur á eigin kennitölu. Lang algengasta 

félagaformið á Íslandi er einkahlutafélagaformið. Þó nokkur kostnaður fylgir því að stofna 

félag á Íslandi og bentu margir viðmælendur á það að það væri dýrt að stofna félag á Íslandi í 

alþjóðlegum samanburði og að helstu röksemdafærslur yfirvalda fyrir kostnaði og 

fjárbindingu ættu við veik rök að styðjast. Vilji aðili stofna félag þarf sá hinn sami að mæta 

útgjöldum og kröfum yfirvalda um fjárbindingu. Kostnaður við stofnun mismunandi 

félagaforma á Íslandi er sem hér segir (Ríkisskattstjóri, 2014) : 

Tafla 1. Kostnaður við stofnun mismunandi félagaforma á Íslandi 

Félaga- eða rekstrarform Kostnaður í ISK

Stofnun einkahlutafélags (ehf) 130,500

Stofnun hlutafélags (hf) 256,000

Stofnun sjálfseignarstofnunar í atvinnurekstri (ses) 130,500

Stofnun samvinnufélags (svf) 256,000

Stofnun sameignarfélags (sf) 89,000

Stofnun samlagsfélags (slf) 89,000

Stofnun firma eins manns 67,500  

 

Til viðbótar við framangreinan kostnað er einnig gerð krafa á lágmarkshlutafé við stofnun 

hlutafélaga. Við stofnun einkahlutafélags skal lágmarkshlutafé vera 500.000 kr. og við 

stofnun hlutafélags skal lágmarkshlutafé vera 4.000.000 kr. Vilji aðili eða aðilar stofna 

einkahlutafélag utan um rekstur þarf því að útvega a.m.k. 630.500 kr. til þess eins að geta sett 

löglega upp félag í kringum reksturinn. Meðallaun fullvinnandi launamanna á Íslandi árið 

2012 voru 402.000 krónur samkvæmt launakönnun Hagstofu Íslands og þá er átt við laun 

fyrir skatta (Hagstofa Íslands, 2013). Það er því ljóst að sé miðað við meðalráðstöfunartekjur 

á Íslandi að þá getur það tekið einstakling marga mánuði að safna fyrir þeirri upphæð sem 

krafist er til að geta sett rekstur í félagaform. Viðmælendur bentu eins og áður sagði á að 
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þessi kostnaðarkrafa væri mjög há á Íslandi í alþjóðlegum samanburði. Þessi fullyrðing 

viðmælenda er studd alþjóðlegum mælingum eins og fram kemur í kaflanum 

Rekstrarumhverfið á Íslandi í alþjóðlegum samanburði. Ein helstu rök löggjafans fyrir 

framangreindum kostnaði og hlutafjárbindingu hafa verið að þetta sé leið til þess að berjast 

gegn kennitöluflakki og að með hlutafé séu til einhverjar eignir sem kröfuhafar geta gengið 

að. Í mars 2013 bárust t.a.m. fréttir af því að lagafrumvarp sem ætlað væri að taka á 

kennitöluflakki væri farið til þingflokka stjórnarflokkanna en umræðan var á þá leið að sem 

liður í að berjast gegn kennitöluflakki ætti að hækka lágmarkshlutafé einkahlutafélaga í 

750.000 kr. (Sif Sigmarsdóttir, 2013). Frumvarpið náði aldrei í gegn í framangreindri mynd 

en umræðan gefur mynd af því hvernig hugsun hjá löggjafanum er varðandi lágmarkshlutafé. 

Viðmælendur höfðu margir sterkar skoðanir á lágmarkshlutafjárkröfunni og töldu flestir að 

þetta væri ekki hentug leið til að berjast gegn kennitöluflakki. Kjartan Ólafsson, stofnandi 

Basno og eigandi Volta Labs, sagði að áhugavert væri að bera saman Ísland og Bandaríkin 

þegar kæmi að meðferð á gjaldþrotum fyrirtækja og því sem á Íslandi væri kallað 

kennitöluflakk (viðtal, 5. febrúar 2014). Kjartan telur að stór ástæða þess að kennitöluflakk 

hefur verið vandamál á Íslandi og gjarnan mikið í deiglunni sé að á Íslandi sé mikill 

lántökukúltúr og bankalán séu ekki bara lang algengasta fjármögnunarformið heldur hafi þau 

sögulega séð of oft verið veitt út á krít án þess að fullnægjandi veð liggi fyrir. Þess vegna sé 

það meira samfélagslegt vandamál þegar fyrirtæki verði síðan gjaldþrota og mæta ekki 

skyldum sínum því þá eru það kröfuhafar sem oft eru dreifður hluthafahópur, almenningur, 

sveitarfélög eða hið opinbera sem þurfa að taka á sig tapið. Kjartan bætti því við að í raun 

ættu fyrirtæki sem fara af stað í eins áhættumikin rekstur eins og hugbúnaðarfyrirtæki ekki að 

fá bankalán þar sem fyrstu skref byggja t.d. algerlega á óefnislegum eignum og von um að 

tími og peningar náist til að forrita kóða sem skilar því sem ætlast er til af honum o.s.frv. 

Kjartan útskýrði þetta þannig að ef bankastofnun veitir lán í slíkan rekstur, þar sem ekki eru 

fyrir fullnægjandi veð, að þá er mögulegur ávinningur bankastofnunarinnar væntanlegir 

vextir af láninu sem eru t.d. 5-15% af höfuðstól en áhættan er 100% tap. Slíkar lánveitingar 

eru því aldrei réttlætanlegar. Fjárfestir sem kemur inn í reksturinn með fé og fær hlutdeild í 

félaginu er í allt annarri verðmætastöðu. Það besta sem fyrirtæki sem ekki getur lagt fram 

fullnægjandi veð getur gert er að fá bankalán því þá hefur það fært áhættuna yfir á bankann. 

Baráttan við kennitöluflakk liggur fyrst og fremst í því að tryggja fullnægjandi veð, 

samningsstöðu og aðför ef til þess kemur. Kostnaðurinn við að stofna félög reisa hinsvegar 

hindranir sem geta skipt sköpum fyrir einstaklinga. Margir viðmælendur töldu að þessi 

kostnaður væri ekki bara óþarfa þröskuldur heldur skipti hann máli.  
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4.2.6 Áhættufælni á Íslandi. 

Umræða um áhættu í viðskiptalífinu er ekki ný af nálinni á Íslandi. Mælikvarðar í umræðunni 

hafa hinsvegar nýlega breyst að því leyti að í kjölfar hruns stóru bankanna þriggja sem að 

miklu leyti má rekja til óhóflegrar áhættusækni, er eins og ný lína hafi verið dregin í sandinn 

um það hvernig áhætta skuli metin. Áhættusækni fékk á sig slæman stimpil og um tíma virtist 

öll áhætta vera sett undir sama hatt og álitin glæfraleg. Ljóst er að fjármálakerfið brást við, 

útlán banka snarminnkuðu og kröfur um veð og útlán voru hertar sem er í sjálfu sér ekki 

óeðlilegt, enda ljóst að ákveðin pottur var brotin í því hvernig staðið var að slíkum gerningum 

hér áður fyrr, a.m.k. um tíma. Bestu sönnunargögnin um það liggja líklega í því hversu léleg 

veð voru oft sett fyrir háum lánum í eignasöfnum bankanna og jafnvel veð í bréfum sem verið 

var að lána fyrir sem í eðli sínu eru áhættufjárfestingar. En eins og oft gerist í kjölfar áfalla 

var bakslagið öfgafullt og kvörtuðu t.a.m. flestir viðmælendur undan því að aðgangur að 

fjármagni hefði takmarkast umfram það sem skynsamlegt mætti teljast á sama tíma og 

gífurlega háar fjárhæðir af lausafé lokuðust inn í landinu. Viðbrögð ríkisins voru á svipaða 

leið og var farið í margvíslegar lagasetningar til þess að lágmarka áhættusækni í 

viðskiptalífinu. Ríkisstjórnin sem tók við völdum árið 2009 í kjölfar efnahagshrunsins á 

Íslandi árið 2008 beitti sér t.a.m. fyrir margvíslegum skattabreytingum. Mörgum af þeim 

skattbreytingum var ætlað að takmarka áhættu í viðskiptum t.a.m. með því að takmarka 

svigrúm fyrirtækja til að umbuna starfsfólki og eigendum sínum og með því að gera 

hvatatæki til áhættusækni eins og kaupréttarsamninga nær bitlaus tól. En áhætta er ekki slæm 

fyrir viðskiptalífið, þvert á móti er áhættusækni grundvöllur heilbrigðs viðskiptalífs og 

nýsköpunnar. Áhættu verður þó að stilla í hóf svo hún endi ekki í fífldirfsku eða glæfraskap 

og eru margir fræðimenn á þeirri skoðun að hlutverk ríkisins sé að smíða leikreglur og 

umhverfi sem hvetja til áhættusækni og styðja við hana en refsi þó fyrir fífldirfsku og 

glæfraskap. Munurinn þarna á er stór. Að taka áhættu er að fórna ákveðnum hagsmunum í 

þeirri von að umbunin sé meiri.  

4.2.7 Óstöðugleiki í rekstrarumhverfinu  

Viðmælendur nefndu nokkrir að mikill óstöðugleiki væri í rekstrarumhverfinu á Íslandi til 

lengri tíma og væri hann skapaður af stjórnvöldum. Regluverk sem snýr að rekstri eins og 

skattaumhverfi fyrirtækja væri reglulega breytt sem skapaði óvissu og óþægindi fyrir 

rekstraraðila. Þeir viðmælendur sem höfðu tengsl við erlenda fjárfestingaraðila nefndu að 
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þessi þáttur væri oft stór hluti í fælni erlendra aðila til að koma með fjármagn til landsins og 

felldu viðmælendur þetta undir pólitískan óstöðugleika. Alþjóðlegar mælingar renna stoðum 

undir þetta eins og fram kemur í kaflanum Rekstrarumhverfið á Íslandi í alþjóðlegum 

samanburði.  

 

4.3 Rekstrarumhverfið á Íslandi í alþjóðlegum samanburði 

Í kjölfar þess að niðurstöður viðtala höfðu verið greindar var farið í að bera þær saman við 

alþjóðlegar mælingar. Leitast var eftir því að kanna hvort að alþjóðlegar mælingar renndu 

stoðum undir eða hrökktu fullyrðingar viðmælenda um stöðu rekstrarumhverfisins á Íslandi. 

Niðurstöður alþjóðlegra mælinga voru í miklu samræmi við niðurstöður úr viðtölum. Þá var 

einnig kannað hvernig rekstrarumhverfi á Íslandi er metið almennt samkvæmt alþjóðlegum 

mælingum og hvort niðurstöður slíkra mælinga sýndu fram á einhverja þætti sem ekki hefði 

verið minnst á í viðtölunum. Tvær umfangsmiklar virtar alþjóðlegar mælingar sem eru 

framkvæmdar á hverju ári á vegum Alþjóðabankans og World Economic Forum voru lagðar 

til grundvallar í rannsókninni en einnig var litið til Nordic Growth Entrepreneurship Review 

2012 sem Norræna ráðherranefndin gaf út.  

4.3.1 Doing Business skýrsla Alþjóðabankans 

Alþjóðabankinn (e. World Bank) sendir á hverju ári frá sér umfangsmikla skýrslu sem kallast 

Doing Business sem myndi útleggjast, að stunda viðskipti, þar sem leitast er eftir því að mæla 

hvernig ríki heimsins standa sig í að hlúa að viðskiptalífinu. Skýrslan sem kom út 2014 lagði 

áherslu á lítil og meðalstór fyrirtæki. Í skýrslunni kemur fram að tíu mælikvarðar eru lagðir til 

grundvallar á því hversu gott það er að stunda rekstur í hverju ríki fyrir sig, þessir 

mælikvarðar eru:  

 Að hefja rekstur  

 Að fá byggingarleyfi 

 Aðgangur að rafmagni 

 Skráning eigna  

 Aðgangur að fjármagni  

 Fjárfestavernd 

 Skattkerfið 



 

52 

 Alþjóðaviðskipta 

  Geta til að framfylgja samningum 

  Gjaldþrotameðferðir  

Ennfremur kemur fram í skýrslunni að þau hagkerfi sem skora hæst í skýrslunni séu ekki þau 

hagkerfi sem hafi minnsta regluverkið heldur þar sem ríkisstjórnum hefur tekist að búa til 

reglur sem hvetja til þátttöku í viðskiptalífinu án þess að hindra þróun einkageirans. Í því 

samhengi er litið til tveggja þátta: styrk löggjafans og þeirra stofnana sem ætlað er að 

framfylgja regluverki er snýr að viðskiptalífinu og síðan hversu flókið og kostnaðarsamt 

regluverkið er fyrir viðskiptalífið. Ísland var árið 2013 samkvæmt Alþjóðabankanum 

þrettánda besta ríkið til þess að stunda viðskipti í. Tafla 2 sýnir tuttugu efstu ríkin. 

Tafla 2. Tuttugu bestu ríki til að stunda viðskipti skv. skýrslu Alþjóðabankans 2014. 

Sæti Land

1. Singapúr

2. Hong Kong

3. Nýja Sjáland

4. Bandaríkin

5. Danmörk

6. Malasía

7. Suður Kórea

8. Georgía

9. Noregur

10. Bretland

11. Ástralía

12. Finland

13. Ísland

14. Svíþjóð

15. Írland

16. Taívan

17. Litháen

18. Taíland

19. Kanada

20. Márítíus  

 

 

Á listanum eru 189 ríki og það er alveg ljóst að 13. sæti er alls ekki slæmt sé allt úrtakið 

tekið með. Staða Íslands hefur haldist nokkuð stöðug síðustu ár þrátt fyrir ólgutíma. Árið 

2006 var Ísland í 11. Sæti (World Bank, 2007) en árið 2010 féll Ísland um þrjú sæti niður í 

14. Sæti (World Bank, 2010). Í skýrslunni 2014 kemur fram að styrkur Íslands liggi helst í 
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því að hér er fljótlegt að fá tengingar og skráningar t.d. að fá rafmagn tengt til sín en þar 

trónir Ísland efst á lista. Í töflu þrjú má sjá nánar styrkleika og veikleika Íslands samkvæmt 

skýrslunni 2014. 

Tafla 3. Helstu styrkleikar og veikleikar í rekstrarumhverfi Íslands skv. skýrslu Alþjóðabankans 2014. 

Helstu styrkleikar Sæti

Að fá rafmagn 1

Að framfylgja samningum 3

Að fara í gegnum gjaldþrot/greiðsluþrot 11

Skráning eigna 12

Helstu veikleikar Sæti

Að borga skatta 37

Að fá byggingarleyfi 41

Að fá lán 42

Að stunda alþjóðaviðskipti 50

Að hefja rekstur 52

Fjárfestavernd 52  

 

Sé litið til þeirra þátta sérstaklega sem lagðir eru til grundvallar sem áhersluþættir í 

rannsókn þessari þá er mikill samhljómur með niðurstöðu Alþjóðabankans og þeirra 

viðmælanda sem rætt var við vegna rannsóknarinnar. Viðmælendur nefndu sérstaklega sem 

veikleika þætti sem sneru að því að hefja rekstur, fjárfestavernd, að borga skatta  og aðgang 

að fjármagni sem eru allt þættir sem eru veikleikar hjá Íslandi skv. skýrslunni þ.e.a.s. sem 

Ísland er í sæti 37 eða neðar í alþjóðlegum samanburði. Áhugavert er að skoða þessa þætti 

betur út frá niðurstöðum skýrslunnar. 

4.3.1.1 Aðgangur að fjármagni (alþjóðleg staða 42. sæti) 

Í þeim hluta skýrslunnar (2014) sem mælir aðgang að fjármagni eru lagaleg réttindi 

lánveitenda og lántakenda mæld og eru þá mælikvarðar lagðir til grundvallar eins og öryggi 

millifærslna og aðgangur að og dreifing á fjármálaupplýsingum (e. credit information). 

Kannað er hvernig regluverk er varðandi lánveitingar og eru þá lagðir mælikvarðar til 

grundvallar eins og reglur um veð og gjaldþrotalöggjöf. Mælikvarðinn sem snýr að aðgang og 

dreifingu á fjármagnsupplýsingum lítur til hversu aðgengilegar og áreiðanlegar slíkar 

upplýsingar eru, hvernig kerfi viðhalda þeim og er þá litið bæði til almennra kerfa (e. public 

credit registries) og einkakerfa (e. private credit bureaus). Alþjóðleg staða er síðan mæld út 

frá hlutfallsmeðaltali og er þá miðað við einkunnagjöf í aðgengi að fjármálaupplýsingum (e. 
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depth of credit information index) og lagaleg réttindi (e. strength of legal rights index). 

Gögnum um lagaleg réttindi lánveitenda og lántaka er safnað í gegnum spurningalista sem 

fjármálalögfræðingar (e. financial lawyers) svara og eru þau svör síðan greind og borin saman 

við laga- og regluumhverfi hverju sinni ásamt opinberum upplýsingum um lög er varða t.a.m. 

veð og gjaldþrot. Spurningalistar eru staðfestir með eftirfylgni , staðfestingu þriðju aðila og 

samanburð við opinberar heimildir. Mælikvarðinn um lagaleg réttindi endurspeglar hversu 

vel lög er varða gjaldþrot og veð vernda réttindi lánveitenda og lántakenda og styðja þar með 

við heilbrigða lánveitingu. Gögnum um aðgengi að fjármálaupplýsingum er safnað í tveimur 

stigum. Fyrst er leitað til fjármála- og bankaeftirlitsstofnana og staðfest hvernig staðið er að 

söfnun, aðgengi og dreifingu fjármálaupplýsinga. Síðan er spurningalisti sendur til viðeigandi 

aðila. Spurningalistar eru staðfestir með eftirfylgni, staðfestingu þriðju aðila og samanburði 

við opinberar heimildir. Mælikvarðinn um aðgengi að fjármálaupplýsingum endurspeglar 

hvernig reglur og venjur hafa áhrif á umfang, söfnun og aðgengi að fjármálaupplýsingum 

hvort sem það er í gegnum almenn kerfi eða einkakerfi. Til grundvallar einkunninni eru 

lagðir eftirfarandi sex mælikvarðar:  

1. Aðgangur er að gögnum um bæði einstaklinga og fyrirtæki. 

2. Aðgangur er að bæði jákvæðum og neikvæðum fjármálaupplýsingum. 

3. Aðgengi er að gögnum frá smásölum (e. retailers), þjónustuaðilum (utility companies) 

og fjármálastofnunum (e. financial institutions). 

4. Aðgengi er að upplýsingum meira en tvö ár aftur í tíman.  

5. Aðgengi er að upplýsingum um lánveitingar sem jafngilda minna en 1% af 

meðalinnkomu. 

6. Í gegnum lagasetningu hafa lánveitendur réttindi til að sækja gögn í stærsta 

gagnagrunn sem rekinn er í landinu sem varðar framangreint. 

Tafla 4 sýnir stöðu þeirra samanburðarríkja sem rannsókn þessi nær til. 
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Tafla 4. Aðgangur að fjármagni í samanburðarríkjum skv. skýrslu Alþjóðabankans 2014. 

Land

Alþjóðleg 

staða 

(sæti)

Lagaleg 

réttindi

Aðgangur að 

upplýsingum

Almenn 

skráning

Einka 

skráning

Bretland 1 10/10 6/6 0,0% 100,0%

Bandaríkin 3 9/10 6/6 0,0% 100,0%

Ísrael 13 9/10 5/6 0,0% 100,0%

Írland 13 9/10 5/6 0,0% 100,0%

Kanada 28 7/10 6/6 0,0% 100,0%

Svíþjóð 42 8/10 4/6 0,0% 100,0%

Ísland 42 7/10 5/6 0,0% 100,0%

Aðgangur að fjármagni (e. getting credit)

 

Ísland vermir botn listans hjá samanburðarríkjunum ásamt Svíþjóð. Ísland skorar lægst 

ásamt Kanada þegar kemur að lagalegum réttindum sem hlýtur að teljast áhyggjuefni. Ísland 

er síðan í neðri helmingnum þegar kemur að aðgengi að upplýsingum. Niðurstöðurnar eru í 

fullu samræmi við það sem fram kom í viðtölum vegna rannsóknarinnar, þ.e.a.s. að aðgengi 

að fjármagni á Íslandi sé takmarkað.                                                                                                                                                    

 

4.3.1.2 Að hefja rekstur (alþjóðleg staða 52. sæti) 

Í skýrslu Alþjóðabankans (2014) kemur fram að teknar voru saman upplýsingar um allar 

aðgerðir sem opinberlega þarf til þess að hefja rekstur ásamt þeim tíma og kostnaði sem fer í 

að framkvæma þær aðgerðir. Þá er einnig tekið saman hvort og þá hver krafan sé af hálfu 

ríkisins um fjármagnsbindingu. Undir framangreindar aðgerðir falla t.a.m. leyfisveitingar, 

skýrslur sem þarf að fylla út og kröfur sem eru settar varðandi rekstur. Alþjóðleg staða er 

síðan mæld út frá hlutfallsmeðaltali í hverjum flokki fyrir sig.  

Í skýrslu Alþjóðabankans kemur fram að á Íslandi tekur það að jafnaði 4,5 daga að stofna 

fyrirtæki og að til þess þurfi 5 aðgerðir (e. procedures). Fram kemur að kostnaður við stofnun 

fyrirtækis er að jafnaði 2,7% af meðal innkomu á íbúa. Þá kemur fram að lágmarks 

fjármagnsbinding (e. minimum capital) sé 10,5% af meðal innkomu á íbúa. Með 

fjármagnsbindingu er átt við fjármagn sem þarf að leggja fram eða sýna fram á að sé til staðar 

í tengslum við skráningu og/eða leyfisveitingu rekstrar. Þessar kostnaðartölur eru mjög háar í 

samanburði við þau ríki sem Ísland ber sig gjarnan við. Sé litið til Norðurlanda má benda á að 

í Danmörku er kostnaður við að stofna fyrirtæki 0,2% af meðal innkomu á íbúa, 0,5% í 

Svíþjóð og 1,1% í Finnlandi. Í Noregi er lágmarks hlutafésbinding 5,1% af meðal innkomu á 

íbúa og í mörgum Evrópuríkjum er enginn binding. Í töflu 5 er yfirlit yfir stöðu þeirra 

samanburðarríkja sem rannsókn þessi nær til. 
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Tafla 5. Staða samanburðarríkja þegar kemur að því að hefja rekstur skv. skýrslu Alþjóðabankans 2014.  

Land

Alþjóðleg 

staða 

(sæti)

Dagar til 

að stofna 

fyrirtæki

Fjöldi aðgerða 

til að stofna 

fyrirtæki

Kostnaður 

sem hlutfall 

af innkomu

Lágmarks 

fjármagnsbinding

Kanada 2 5 1 0.4% 0.0%

Írland 12 10 4 0.3% 0.0%

Bandaríkin 20 5 6 1.5% 0.0%

Bretland 28 12 6 0.3% 0.0%

Ísrael 35 14 5 4.1% 0.0%

Ísland 52 4.5 5 2.7% 10.5%

Svíþjóð 61 16 3 0.5% 13.1%

Að hefja rekstur (e. starting a business)

 

 

Ísland  og Svíþjóð eru langt á eftir hinum fimm viðmiðunarríkjunum  í einkunnargjöf 

þegar kemur að því að hefja rekstur, en Ísland sem er í næst neðsta sæti er 17 sætum á eftir 

næsta ríki.  Bæði á Íslandi og í Svíþjóð vegur lang þyngst hversu hár kostnaður er við að 

hefja rekstur  og er  áhugavert að sjá að hjá öllum hinum viðmiðunarríkjunum er engin 

hlutafjárbinding. Ísland með næst hæstan kostnað við að hefja rekstur og næst hæstu 

hlutafjárbindinguna. Niðurstöðurnar eru í fullu samræmi við það sem fram kom í viðtölum 

vegna rannsóknarinnar. Hinsvegar ber að taka fram að að meðaltali í heiminum tekur það 7 

aðgerðir og 25 daga að stofna fyrirtæki og kostar það 32% af meðal innkomu á íbúa (World 

Bank, 2014). Ísland er því ekki illa statt í heildarsamanburðinum en sé miðað við hefðbundin 

viðmiðunarríki sem eru þá helst Vestræn ríki kemur Ísland ekki eins vel út eins og að framan 

greinir.  

4.3.1.3 Fjárfestavernd (alþjóðleg staða 52. sæti) 

Skýrsla Alþjóðbankans (2014) mælir minnihlutavernd og getu minnihlutaeigenda til að 

verja sig gegn misnotkun stjórnar á eignum. Til grundvallar við að meta fjárfestavernd eru 

lagðir þrír mælikvarðar: 

1. Gegnsæi á gerningum tengdra aðila (e. extent of disclosure index) 

2. Ábyrgð stjórnenda (e. extent of director liability index) 

3. Geta hluthafa til að sækja rétt sinn (e. ease of shareholder suits index)  

Við gerð skýrslunnar var gögnum varðandi framangreint safnað og unnið úr þeim á 

sambærilegan hátt og lýst er í aðgangur að fjármagni kaflanum hér að framan.  
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Mælikvarðinn um gegnsæi á gerningum byggir á fimm þáttum: 

1. Hvað það þurfi til að samþykkja gerninga. Hvort það þurfi aðeins samþykki 

framkvæmdarstjóra eða forstjóra eða hvort það þurfi samþykki fleiri eins og 

stjórnar eða hluthafa.  

2. Hvort það sé nauðsynlegt að opinbera tengda gerninga.  

3. Hvort nauðsynlegt sé að skýra frá tengdum gerningum í ársreikning.  

4. Hvort nauðsynlegt sé að skýra stjórn eða hluthöfum frá tengdum gerningum. 

5. Hvort það sé nauðsynlegt að þriðji aðili meti gerninga tengdra aðila áður en þeir 

eiga sér stað.   

Mælikvarðinn um ábyrgð stjórnenda byggir á sjö þáttum: 

1. Hvort hluthafi geti dregið framkvæmdaraðila/stjórnanda til ábyrgðar. 

2. Hvort hluthafi geti dregið ábyrgðaraðila eins og stjórn eða forstjóra til ábyrgðar.  

3. Hvort réttur geti ógilt gerninga í kjölfar kröfu hluthafa. 

4. Hvort aðgerðaraðili þurfi að bæta skaðan sem hann veldur í kjölfar stefnu hluthafa 

sem er samþykkt. 

5. Hvort framkvæmdaraðili þurfi að endurgreiða hagnað vegna gernings sem hluthafi 

hefur stefnt og fengið dæmdan sér í vil.  

6. Hvort að bæði sektir og fangelsisvist geti legið við brotum stjórnenda.  

7. Hvort hluthafar geti sótt rétt sinn beint eða óbeint vegna skaða sem félagið þeirra 

er valdið. 

Mælikvarðinn um getu hluthafa til að sækja rétt sinn byggir á sex þáttum: 

1. Hverskonar skjöl eru aðgengileg hluthöfum sem sækja rétt sinn fyrir dómstólum 

frá sakborningum og vitnum á meðan á réttarhöldum stendur.  

2. Hvort hluthafar sem sækja rétt sinn fái tækifæri til þess að ræða við sakborning og 

vitni á meðan á réttarhöldum stendur.  

3. Hvort hluthafar sem sækja rétt sinn geti fengið aðgengi að viðeigandi skjölum er 

snúa að málinu án þess að þurfa að biðja um hvert skjal sérstaklega.  
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4. Hvort hluthafar sem eiga 10% eða minna í félagi hafi rétt til þess að fara fram á að 

ríkisvaldið skoði gerninga án þess að þurfa að sækja mál fyrir dómstólum.  

5. Hvort hluthafar sem eiga 10% eða minna í félagi hafi rétt til þess að skoða skjöl er 

varða gerninga án þess að til lögsóknar komi.  

6. Hvort sönnunarbyrði fyrir einkamál sé lægri en fyrir opinberar ákærur.  

Mælikvarði á styrk fjárfestaverndar (e. strength of investor protection index) er meðaltalið 

af þremur framangreindum mælikvörðum þ.e. gegnsæi á gerningum tengdra aðila, ábyrgð 

stjórnenda og geta hluthafa til að sækja rétt sinn. 

Í skýrslunni kemur fram eftirfarandi varðandi Ísland: Gegnsæi er metin 7/10. Ábyrgð 

forstjóra er metin 5/10. Hluthafavernd er metin 6/10. Styrkur fjárfestaverndar er metin 6/10. Í 

stuttu máli er Ísland að standa sig illa að þessu leyti í samanburði við þau ríki sem Ísland ber 

sig gjarnan við. Í töflu 6 er að finna yfirlit yfir stöðu þeirra samanburðarríkja sem rannsókn 

þessi nær til. 

Tafla 6. Staða samanburðarríkja þegar kemur að fjárfestavernd skv. skýrslu Alþjóðabankans 2014.  

Land
Alþjóðleg 

staða (sæti)

Aðgangur að 

upplýsingum

Ábyrgð 

forstjóra
Hluthafavernd

Styrkur 

fjárfestaverndar

Kanada 4 8/10 9/10 9/10 8,7/10

Írland 6 10/10 6/10 9/10 8,3/10

Bandaríkin 6 7/10 9/10 9/10 8,3/10

Ísrael 6 7/10 9/10 9/10 8,3/10

Bretland 10 10/10 7/10 7/10 8/10

Svíþjóð 34 8/10 4/10 7/10 6,3/10

Ísland 52 7/10 5/10 6/10 6/10

Fjárfestavernd (e. protecting investors)

 

 

Ísland rekur lestina í fjárfestavernd og er 18 sætum á eftir Svíþjóð sem er 24 sætum á eftir 

næsta samanburðarríki. Ísland skorar áberandi lágt í ábyrgð forstjóra, hluthafavernd og styrk 

fjárfestaverndar. Niðurstöðurnar eru í fullu samræmi við það sem fram kom í viðtölum vegna 

rannsóknarinnar þó að viðmælendur hafi ekki lagt mikla áherslu á framangreinda þætti.  

 

4.3.1.4 Að borga skatta (alþjóðleg staða 37. sæti) 

Skýrsla Alþjóðbankans (2014) leitast við að mæla skattaumhverfi lítilla til meðalstórra 

fyrirtækja á milli ríkja og hversu mikið slík fyrirtæki þurfa að borga á hverju ári og hversu 
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mikil byrði skattkerfið er á rekstur fyrirtækja. Mældir skattar og gjöld eru eftirfarandi: 

fyrirtækjaskattur, lífeyrissjóðsgjöld og önnur gjöld, eignaskatta, atvinnurekstrargjöld, 

arðgreiðsluskatta, fjármagnstekjuskatt, eignatilfærsluskatta, sorphirðuskatta, vegaskatta, 

ökutækjaskatta og fjármagnstilfærsluskatta. Til einföldunnar má benda á að mæld eru öll 

gjöld sem skylt er að greiða og snúa að hefðbundnum rekstri. Þetta er umfangsmeiri mæling 

en flest ríki stunda sem mæla skattbyrði vegna þess að þessi mæling tekur tillit til allra 

raungjalda sem fyrirtæki þurfa að standa skil á vegna löggjafar ríkisvaldsins. Dæmi um þetta 

er að þegar flest ríki kynna skattbyrði á fyrirtæki þá er ekki tekin með launatengd gjöld sem 

þarf að greiða vegna starfsmanna t.a.m. lífeyrisskuldbindingar, skýrsla Alþjóðabankans tekur 

þessi gjöld með vegna þess að það endurspeglar betur raunbyrði á rekstur fyrirtækisins af 

hálfu löggjafans. Hér verður þó einnig að benda á að flestar tegundir af virðisaukaskatt eru 

ekki teknar með nema hann sé ekki endurheimtanlegur. Ástæðan fyrir þessu er að 

virðisaukaskattlagning hefur ekki áhrif á bókhaldshagnað (e. accounting profits) þ.e. þeir eru 

ekki endurspeglaðir í rekstrarreikning. Virðisaukaskattlagning er samt tekin með í útreikning 

á tíma og aðgerðum er snúa að skattlagningu enda auka þeir á lagalegu byrðina við að mæta 

kröfum skattkerfisins. Einkunnagjöf tekur hlutfallslegt meðaltal af þeim mælikvörðum sem 

eru lagðir til grundvallar sem eru: 

1. Tími sem fer í að mæta kröfum skattkerfisins mælt í klukkustundum á ári. 

2. Fjöldi aðgerða við að mæta kröfum skattkerfisins 

3. Skattahlutfall af hagnaði 

4. Tíminn sem fer í að mæta kröfum skattkerfisins er mældur þannig að tekið er mið 

af því hvað það tekur langan tíma að sinna eftirfarandi skyldum: 

5. Safna upplýsingum um og reikna út hvað þarf að greiða í skatt. 

6. Fylla út skattskýrslur og önnur gögn sem krafist er vegna greiðslu opinberra gjalda. 

7. Að greiða skattana. 

8. Gera sérstakt skattbókhald sé þess krafist. 

Skattahlutfallið af hagnaði er reiknað þannig að mælt er hver heildarskattbyrðin og hver 

skyld opinber gjöld vegna reksturs er á öðru ári reksturs og er það þá mælt sem hlutfall af 

rekstrarhagnaði eða nettó hagnaði fyrir skatta. Heimilaður frádráttur og undanþágur eru 

reiknaðar inn í hlutfallið. Skattinum sem er hluti af heildarhlutfallinu er hægt að skipta í fimm 

flokka: 
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1. Hagnaður / fyrirtækjaskattur (e. corporate income tax) 

2. Launatengd gjöld og annar kostnaður vegna starfsmannahalds (e. social 

contributions and labor taxes) 

3. Eignaskattar (e. property taxes) 

4. Veltuskattar (e. turnover taxes) 

5. Aðrir skattar, t.a.m. útsvar og fylkjaskattar. 

Heildarskatthlutfallið af hagnaði er reiknað út með það í huga að mæla hver sé 

heildarskattbyrðin sem reksturinn þarf að bera. Þröskuldur er lagður á þriðja mælikvarðann, 

skattahlutfallið. Þröskuldurinn er hæsta skatthlutfallið í topp 15% hagkerfa í skattskori. 

Þröskuldurinn vegna 2014 skýrslunnar er 25,5% sem þýðir að öll ríki sem hafa 25,5% eða 

lægra skatthlutfall af hagnaði fá sama skorið. Þetta er gert til þess að reyna að hreinsa út 

skekkjur sem kunna að myndast vegna ríkja sem þurfa ekki að sækja skatttekjur af 

fyrirtækjum vegna þess að þau afla megintekna sinna á annan hátt t.d. með skattlagningu á 

erlend fyrirtæki eða ákveðna geira eða vegna tekna af auðlindum eins og olíusölu.  

Fram kemur í skýrslunni að meðal fjöldi skattgreiðslna á ári fyrir fyrirtæki á Íslandi eru 

26. Sá tími sem fer í að borga skatta á Íslandi eru 140 klst. á ári og heildar meðal 

skatthlutfallið er 29,9% af hagnaði. Séu þessi gildi borin saman við þau ríki sem Ísland ber 

sig gjarnan saman við kemur í ljós að skattkerfið hér virðist útheimta mikinn tíma og vinnu 

en vera með fremur lága skattprósentu. Í Danmörku eru meðal greiðslurnar tíu talsins og 

skatthlutfallið 27% af hagnaði. Í Noregi eru greiðslurnar ekki nema fjórar talsins en 

skatthlutfallið er hærra eða 40,7%. Í Svíþjóð eru greiðslurnar fjórar en skatthlutfallið 52%. Í 

töflu 8 er yfirlit yfir stöðu þeirra samanburðarríkja sem rannsókn þessi nær til þegar kemur að 

því að borga skatta en skatthlutföll af hagnaði í nokkrum öðrum vestrænum ríkjum má sjá í 

töflu 7 (World Bank, 2014). 
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Tafla 7. Skattahlutfall af hagnaði í nokkrum vestrænum ríkjum skv. skýrslu alþjóðabankans 2014. 

Króatía 19,8%

Lúxemborg 20,7%

Kýpur 22,5%

Kanada 24,3%

Írland 25,7%

Danmörk 27%

Sviss: 29,1% 

Ísrael 29,9%

Ísland 29,9%

Bretland 34%

Lettland 35,9%

Serbía 36,8%

Holland 39,3%

Finnland 39,8%

Noregur 40,7%

Pólland 41,6%

Grikkland 44,4%

Bandaríkin 46,3%

Slóvakía 47,2%

Tékkland 48,1%

Þýskaland 49,4%

Ungverjaland 49,7%

Svíþjóð 52%

Belgía 57,5%

Spánn 58,6%

Frakkland 64,7%

Ítalía 65,8%



 

62 

Tafla 8. Staða samanburðarríkja þegar kemur að því að borga skatta skv. skýrslu Alþjóðabankans 

2014. 

Land
Alþjóðleg 

staða (sæti)

Fjöldi 

greiðslna

Tími sem fer í 

að borga skatta

Skatthlutfall 

af hagnaði

Írland 6 9 80 25,7%

Kanada 8 8 131 24,3%

Bretland 14 8 110 34%

Ísland 37 26 140 29,9%

Svíþjóð 41 4 122 52%

Bandaríkin 64 11 175 46,3%

Ísrael 93 33 235 29,9%

Að borga skatta (e. paying taxes)

 

Ísland er á miðjum lista varðandi skattaumhverfið og eru niðurstöðurnar í takt við það 

sem fram kom hjá nokkrum viðmælendum vegna rannsóknarinnar þ.e.a.s. að Ísland er 

með lágt skattahlutfall en hinsvegar er skattkerfið ekki nógu þægilegt en Ísland og Ísrael 

bera algjörlega af í fjölda greiðslna og er Ísland með rúmlega tvöfalt fleiri greiðslur en 

ríkið sem kemur næst. Þó ber að taka fram að nokkrir viðmælendur telja að 

skattaumhverfið á Íslandi sé fremur einfalt samanborið við önnur ríki. Í skýrslunni er 

sérstaklega talið Íslandi til tekna að skattkerfið var einfaldað árið 2013 og skattahlutfallið 

lækkað en Ísland færist upp um listann á milli ára í þessum flokk úr 41. sæti í 37. sæti og 

skýrist sú breyting af því að greiðslum fækkaði og skatthlutfall lækkaði á milli ára.  

4.3.2 Fleiri mælikvarðar – World Economic Forum  

Fleiri alþjóðlegar mælingar hafa verið gerðar á rekstrarumhverfi og samkeppnishæfni 

Íslands í alþjóðlegu samhengi. Ein stærsta og mest tilvitnaða skýrslan sem mælir 

framangreinda þætti er World Economic Forum Global Competitiveness Report sem 

myndi útleggjast sem Alþjóðlega samkeppnisskýrsla Alþjóðlegu hagfræðistofnunarinnar 

(WEF) en hún er gefin út hvert ár. Skýrslan mælir samkeppnishæfni ríkja með því að 

meta stofnanir, löggjöf og aðra þætti sem hafa áhrif á samkeppnishæfni og núverandi 

hagsæld og getu til að skapa hagsæld til meðal langs tíma. Niðurstöður skýrslunar sem er 

nær 600 blaðsíður á lengd fyrir 2013-2014 er fengnar þannig að safnað er gögnum frá 

fjölda alþjóðastofnana víðsvegar um heiminn ásamt því að WEF leggur fyrir könnun á 

hverju ári (e. annual executive opinion survey). Könnunin sem er unnin á ekki ósvipaðan 

hátt og könnunin hjá Alþjóðabankanum er lögð fyrir í öllum ríkjunum sem eru mæld og 

er samkeppniseinkun síðan reiknuð þar sem lagt er til grundvallar niðurstaðan úr 

könnuninni auk fjölda annarra alþjóðlegra mælinga og má þar helst nefna: Global 
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Competitiveness Index, Networked Readiness Index, Enabling Trade Index, Travel & 

Tourism Competitiveness Index, the Financial Development Index og Gender Gap Index 

svo eitthvað sé nefnt auk upplýsinga úr fjölda innlendra gagnagrunna í hverju ríki fyrir 

sig. Árlega könnun WEF hefur verið framkvæmd í meira en þrjátíu ár og er hún 

umfangsmesta könnun sem framkvæmd er á þessu sviði í heiminum. 13.683 framámenn í 

viðskiptum (e. business leaders) svöruðu könnuninni fyrir 2013-2014 (World Economic 

Forum, 2013).  

Í skýrslunni fyrir 2013-2014 er Ísland í 31. sæti af 148 þjóðum sem mældar voru. 

Samkvæmt skýrslunni eru allir þeir þættir þar sem Ísland nær hærri einkunn en 31. Sæti, 

þættir sem hægt er að flokka sem samkeppnisforskot (e. competitive advantage) fyrir 

Ísland. Þessi mælikvarði á við um ríki sem mælast í 11.-50. sæti í heildarmælingunni. Í 

skýrslunni kemur fram að á eftir gjaldeyrishöftum og verðbólgu eru þættir eins og 

aðgangur að fjármögnun og skatthlutfall og skattalöggjöf þeir þættir sem valda mestum 

vandkvæðum við samkeppnishæfni íslenska hagkerfisins. Fleiri áhugaverðar mælingar 

koma fram í skýrslunni sem snúa að þeim þáttum sem farið er yfir í rannsókn þessari. Í 

skýrslunni kemur fram að af þeim 148 löndum sem mæld voru er Ísland í 124 sæti þegar 

kemur að áhrifum skattlagningar á hvata til fjárfestinga. Þetta þýðir að rúmlega 83% af 

mældum ríkjum eru fyrir ofan Ísland í þessu tilliti. Myndin heldur áfram að vera dökk 

þegar litið er til annarra þátta er snúa að fjárfestingu en þegar kemur að áhrifum löggjafar 

á erlenda fjárfestingu er Ísland í 144. sæti eða neðstu meðal neðstu 3%. Hafa verður þó í 

huga að gjaldeyrishöft spila stóran hluta í þessum þætti. Þetta endurspeglast síðan í því 

að þegar kemur að erlendu eignarhaldi er Ísland í 141 sæti. Séu áhrif skattlagningar á 

hvata til þess að vinna skoðuð er Ísland í 117 sæti. Hvað varðar getu til þess að laða að 

hæfileika (e. talent) erlendis frá þá mælist Ísland í 73 sæti sem er fyrir miðju en hinsvegar 

mælist Ísland í 24. sæti þegar kemur að því að halda hæfileikum í landinu sem er í topp 

16%. Þegar kemur að aðgangi að fjármagni er myndin ekki álitleg heldur en Ísland er 

fyrir miðju að meðaltali þegar þeir þættir eru skoðaðir sem er mun neðar en 

samanburðarlönd. Ísland er í 70. sæti þegar kemur að fjármögnun í gegnum 

hlutabréfamarkað, 73. sæti þegar kemur að aðgengi að lánum og 68. sæti þegar kemur að 

aðgengi að framtaksfjármagni (e. Venture Capital). Sé litið til jákvæðra þátta sem hafa 

afgerandi áhrif á rekstur sprota- og hugbúnaðarfyrirtækja má nefna að Ísland skorar mjög 

hátt þegar kemur að tækniviðbúnaði (e. Technological readiness) en þar er Ísland t.d. í 

öðru sæti þegar kemur að tileinkun fyrirtækja á tækni við rekstur, fimmta sæti þegar 

kemur að bandvídd og gagnaflutningshraða og áfram má telja. Fleiri þættir er varða þetta 
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mælast einnig hátt en Ísland er að mælast að meðaltali í topp 20% þegar kemur að 

nýsköpun (e. innovation). Í rými fyrir nýsköpun mælist Ísland í 32. sæti, í gæði 

rannsóknarstofnanna mælist Ísland í 28. sæti, í aðgengi að verkfræðingum og 

raungreinamenntuðu fólki mælist Ísland í 28. sæti, í umsóknum um einkaleyfi m.v. fjölda 

íbúa mælist Ísland í 17. sæti og í samstarfi háskólasamfélagsins með atvinnulífinu í 

þróunum og rannsóknum mælist Ísland í 25. sæti. Framangreindar mælingar renna 

stoðum undir það sem fram kom hjá viðmælendum að Ísland er að fullu samkeppnishæft 

og í raun einn af betri stöðum í heiminum til þess að hefja rekstur fyritækja sem reiða sig 

þætti eins og tækni, nýsköpun, rannsóknir, internetið o.s.frv. út frá framangreindum 

þáttum. Hinsvegar kreppir skóinn að þegar kemur að þáttum eins og fjárfestingu, hvötum 

og skattlagningu. Skýrsla WEF tekur saman vel yfir hundrað mælikvarða og snúa margir 

þeirra ekkert sérstaklega að þáttum er varða að miklu leyti rekstrarumhverfi hugbúnaðar- 

og sprotafyrirtækja. Í samantekt á niðurstöðum sem fylgir hér á eftir hafa verið teknir út 

þeir þættir sem taldir eru hafa teljandi áhrif á rekstrarumhverfi nýsköpunar- og 

hugbúnaðarfyrirtækja og er viðmið m.a. sótt úr mati viðmælenda. Í töflu 9 er 

samanburður á niðurstöðum valdra mælikvarða úr skýrslu WEF meðal viðmiðunarríkja. 

Tölurnar í dálkunum sýna stöðu hvers ríkis og er því betra að hafa lága tölu.  
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Tafla 9. Helstu niðurstöður skýrslu WEF 2014 meðal viðmiðunarríkja. 

Land Ísland Írland Kanada Bretland Svíþjóð Bandaríkin Ísrael

Heildarsæti (öll skýrslan): 31 28 14 10 6 5 27

Skattaumhverfi

Áhrif skattlagningar á hvata til fjárfestinga 124 18 26 29 23 40 50

Áhrif skattlagningar á hvata til að vinna 117 90 28 41 20 38 66

Meðaltal: 120.5 54 27 35 21.5 39 58

Aðlaðandi umhverfi

Geta til að laða að hæfileika erlendis frá 73 40 19 13 10 4 49

Geta til að halda hæfileikum 24 12 9 4 25 6 67

Byrði opinbers löggjafar og regluverks 111 29 52 45 22 80 109

Meðaltal: 69.3 27.0 26.7 20.7 19.0 30.0 75.0

Fjármögnun

Fjármögnun í gegnum hlutabréfamarkað 70 87 15 12 11 5 50

Aðgengi að lánum 73 127 26 82 10 17 66

Aðgengi að framtaksfjármagni 68 69 23 20 5 3 8

Áhrif löggjafar á erlenda fjárfestingu 144 1 58 11 29 55 26

Meðaltal: 88.8 71.0 30.5 31.3 13.8 20.0 37.5

Tækniviðbúnaður (e. Technological readiness)

Aðgengi að nýjustu tækni 7 30 19 5 2 6 17

Tileinkun fyrirtækja á tækni við rekstur 2 25 34 24 1 9 5

Bandvídd og gagnaflutningshraði 5 30 11 20 13 17 32

Meðaltal: 4.7 28.3 21.3 16.3 5.3 10.7 18

Nýsköpun (e. innovation)

Rými fyrir nýsköpun 32 20 27 8 7 5 4

Gæði rannsóknarstofnanna 28 14 16 3 15 5 1

Samstarf háskóla og atvinnulífs í R&Þ 25 13 18 5 10 3 8

Aðgengi að verkfræði- og raungreinamenntuðu fólki 28 20 9 23 10 6 8

Umsóknir um einkaleyfi miðað við fjölda 17 21 20 18 1 12 5

Meðaltal: 26 17.6 18 11.4 8.6 6.2 5.2

World Economic Forum Global Competitiveness Report - valdir mælikvarðar

 

 

Ísland er neðst viðmiðunarríkja sé litið til skýrslunnar í heild sinni í 31. sæti. Ísland 

skorar hæst af viðmiðunarríkjunum í tækniviðbúnaði og hlýtur það að teljast 

aðdáunarvert að tileinkun íslenskra fyrirtækja á tækni er sú næst besta í heiminum. Þá er 

aðgangur að tækni og bandvídd og gagnaflutningshraði sem eru þættir sem geta skipt 

rekstur hugbúnaðarfyrirtækja miklu máli í topp tíu. Þegar kemur að aðlaðandi umhverfi 

er Ísland næst neðst viðmiðunarríkja rétt á eftir Ísrael þrátt fyrir að geta okkar til þess að 

halda hæfileikum í landinu sé góð. Ísland skorar lang neðst í að laða að sér hæfileika 

erlendis frá og er neðst þegar kemur að byrði löggjafar. Í öllum öðrum flokkum er Ísland 

neðst meðal viðmiðunarríkjanna og oft er bilið mjög stórt. Ísland er t.a.m. 66,5 sætum á 

eftir næsta viðmiðunarríki í þeim mælikvörðum er snúa að skattaumhverfinu. Ísland er 74 
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sætum á eftir næsta viðmiðunarríki þegar kemur að áhrifum skattlagningar á hvata til 

fjárfestinga og 27 sætum á eftir næsta viðmiðunarríki þegar kemur að áhrifum 

skattlagningar á hvata til að vinna. Í báðum þessum flokkum er Ísland í neðsta fjórðungi 

af þeim 148 ríkjum sem mæld eru. Þegar kemur að fjármögnun er Ísland neðst 

viðmiðunarríkja rétt eins og það var í mælingu Alþjóðabankans. Ísland er áberandi verst 

statt þegar kemur að áhrifum löggjafar á erlenda fjárfestingu en þar er Ísland í 144. sæti 

eða neðstu 3 prósentunum af öllum mældum ríkjum en hafa ber í huga áhrif 

gjaldeyrishafta. Þegar kemur að aðgengi að fjármögnun er Ísland að mælast fyrir miðju af 

öllum 148 ríkjunum sem mæld voru. Í aðgengi að lánum, framtaksfjármagni og 

fjármögnun í gegnum hlutabréfamarkað er Ísland á bilinu 68.-73. sæti. Þegar kemur að 

nýsköpun er Ísland að skora nokkuð hátt, en meðalskorið er 26. sæti sem er gott sé miðað 

við heildarúrtakið eða topp 20 prósent., en meðal viðmiðunarríkjanna er Ísland neðst, átta 

sætum á eftir næsta ríki að meðaltali. Niðurstöður skýrslu WEF eru í nær fullu samræmi 

við niðurstöður úr viðtölum. Mikið áhyggjuefni er hversu lágt Ísland skorar þegar kemur 

að áhrifum skattlagningar á hvata til fjárfestinga og vinnu og að laða að erlenda 

fjárfestingu og byrði opinbers regluverks en í þessum flokkum er Ísland meðal neðstu 

ríkja í allri mælingunni.    

4.3.3 Fleiri mælikvarðar – Nordic Growth Entrepreneurship Review 2012 

Árið 2013 gaf Norræna ráðherranefndin út skýrslu um frumkvöðlastarfsemi á 

norðurlöndunum sem kallaðist Nordic Growth Entrepreneurship Review 2012 (Nordic 

Innovation, 2013). Ein af aðal niðurstöðum skýrslunnar er að aðgangur nýsköpunar- og 

sprotafyrirtækja að fjármagni er lang lakastur hér á landi af öllum norðurlöndunum. 

Aðgangur að fjármagni er skilgreindur í skýrslunni sem hver sá fjárstuðningur sem 

stendur frumkvöðlum til boða hvort sem það er í formi lána, fjármögnunar í gegnum 

hlutabréfamarkað eða áhættufjármögnunar. Til viðbótar við það að Ísland komi verst 

norðurlanda út í framangreindu tilliti er það einnig niðurstaða skýrslunnar að það almennt 

skortir á aðgang að fjármagni fyrir nýsköpunar- og sprotafyrirtæki á öllum 

norðurlöndunum. Ísland mælist því neðst í hópi ríkja sem mælist illa. Í skýrslunni kemur 

einnig fram að á norðurlöndunum er eitt helsta vandamálið sem snýr að nýsköpunar- og 

sprotafyrirtækjum vöntun á þekkingu og hæfileikum. Þetta er í fullu samræmi við 

niðurstöður úr viðtölum. 
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4.3.4 Niðurstöður úr alþjóðlegum samanburði 

Niðurstöðurnar úr þeim alþjóðlegum mælingum sem farið hefur verið yfir hér að framan 

ríma að nær öllu leyti við þá mynd sem kom út úr viðtölum sem tekin voru. Áberandi 

veikleikar í rekstrarumhverfi á Íslandi snúa að eftirfarandi þáttum. 

4.3.4.1 Áhrif skattlagningar á hvata til fjárfestinga og hvata til vinnu 

Þetta var eitt af fyrstu atriðunum sem meirihluti viðmælenda nefndi sem vandkvæði fyrir 

rekstrarumhverfið á Íslandi. Ísland mælist í neðsta fjórðungi allra mældra ríkja í þessu 

tilliti hjá WEF eða í 124. sæti þegar kemur að áhrifum skattlagningar á hvata til að 

fjárfesta og 117. sæti þegar kemur að áhrifum á hvata til að vinna.  

4.3.4.2 Aðgangur að fjármagni 

Ein skýrasta útkoman úr alþjóðlega samanburðinum er að aðgangur að fjármagni á 

Íslandi er takmarkaður og að Ísland stendur ekki vel að því leyti m.v. viðmiðunarríki. 

Eins og fram er komið kemur fram í skýrslu WEF að á eftir gjaldeyrishöftum og 

verðbólgu eru aðgangur að fjármögnun og skatthlutfall og skattalöggjöf þeir þættir sem 

valda mestum vandkvæðum við samkeppnishæfni íslenska hagkerfisins. Niðurstöður 

Alþjóðabankans voru þær að í heildina er Ísland neðst viðmiðunarríkja þegar kemur að 

aðgengi að fjármagni eða í 42. sæti. Ísland var einnig neðst viðmiðunarríkja þegar kemur 

að fjármögnun skv. WEF eða að meðaltali í 88. sæti. Munurinn á mælingunum skýrist af 

því að aðrir þættir eru lagðir til grundvallar matinu eins og fram kemur í yfirferðinni hér 

að framan. Takmarkaður aðgangur að fjármagni á Íslandi var síðan einnig staðfestur í 

skýrslu Norrænu ráðherranefndarinnar.  Framangreindar niðurstöður ríma að öllu leyti 

við niðurstöður úr viðtölum en flestir viðmælendur töldu aðgang að fjármagni vera helsta 

vandamálið í rekstrarumhverfi hugbúnaðar- og sprotafyrirtækja. 

4.3.4.3 Byrði opinberrar löggjafar og regluverks 

Í skýrslu WEF er Ísland í 111. sæti þegar kemur að mælingum á byrði löggjafar og 

regluverks. Ísland er því neðst viðmiðunarríkja í þessum flokki og í neðsta fjórðungi af 

þeim 148 ríkjum sem mæld voru. Nokkrir viðmælendur nefndu þennan þátt einnig sem 

veikleika í rekstrarumhverfinu á Íslandi en þó voru fleiri sem nefndu óstöðugleika sem 

vandamál sem eflaust fellur undir þennan flokk. Viðmælendur nefndu að það væri mjög 

óþægilegt að á Íslandi er skattalöggjöf og ýmsum reglum sem snúa að rekstrarumhverfi 

breytt mjög reglulega sem skapar óvissu og óþægindi í rekstri. 



 

68 

4.3.4.4 Neikvætt umhverfi gagnvart erlendu fjármagni og hæfileikum 

Samkvæmt skýrslu WEF er Ísland í 73. sæti þegar kemur að getu til að laða að hæfileika 

eða sérfræðikunnáttu erlendis frá sem er lang neðst viðmiðunarríkja. Ísland er síðan í 

144. sæti þegar kemur að áhrifum löggjafar á erlenda fjárfestingu sem er aðeins fjórum 

sætum frá botninum. Hér verður þó að hafa í huga að gjaldeyrishöft hafa líklega mikil 

áhrif á þennan mælikvarða.  

4.3.4.5 Kostnaður við að stofna fyrirtæki 

Þrátt fyrir að vera eitt af þeim ríkjum, þar sem það tekur hvað fæstar aðgerðir og stystan 

tíma að stofna fyrirtæki, var Ísland í 52. sæti á mælikvarða Alþjóðabankans er snýr að 

því að hefja rekstur. Ástæða þess að Ísland er svona neðarlega er að kostnaður við að 

stofna fyrirtæki og krafan um fjárbindingu vegna þess er há í alþjóðlegum samanburði. 

Ísland skorar næst neðst af viðmiðunarríkjum í báðum þessum flokkum en á Íslandi 

kostar það að meðaltali 2,7% af árstekjum að stofna fyrirtæki og 10,5% af árstekjum að 

meðaltali er krafist í sem lágmarks fjárbindingar í kringum það ferli. Hér má einnig 

benda á að í lang flestum viðmiðunarríkjum, ekki bara þeim sem eru tekin til viðmiðunar 

í þessari rannsókn heldur einnig flestum vestrænum ríkjum er ekki krafist neinnar 

lágmarks fjárbindingar. Framangreindar niðurstöður eru í fullu samræmi við áhyggjur 

viðmælenda af því að kostnaður við að stofna fyrirtæki á Íslandi sé of hár.  

 

Alþjóðlegur samanburður var Íslandi þó ekki alsæmur, langt í frá. En þættir sem hafa 

teljandi áhrif á rekstrarumhverfi hugbúnaðar- og nýsköpunarfyrirtækja sem Ísland 

skoraði áberandi hátt í eru eftirfarandi: 

4.3.4.6 Tækniviðbúnaður og nýsköpunarumhverfi 

Ísland stendur vel að vígi þegar kemur að nýsköpun og tækniviðbúnaði. Ísland skoraði 

hæst viðmiðunarríkja í tækniviðbúnaði í skýrslu WEF og þrátt fyrir að vera neðst 

viðmiðunarríkja í nýsköpun að þá skorar Ísland hátt þar í alþjóðlegu samhengi. Ísland er 

síðan efst allra ríkja þegar kemur að aðgengi að rafmagni samkvæmt skýrslu 

Alþjóðabankans.  

4.3.4.7 Skattahlutfall 

Ísland er með tiltölulega lágt skattahlutfall á fyrirtæki í alþjóðlegum samaburði en Ísland 

er með 29,9% skatthlutfall af hagnaði sem er nokkuð lágt ef litið er til vestrænna ríkja og 
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sérstaklega lágt ef litið er til norðurlanda. Sé litið til viðmiðunarríkja er Ísland í miðjunni 

þegar kemur að skattahlutfalli á hagnað fyrirtækja.  
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5 Umræða - lausnir 

Það kom rannsakanda á óvart hversu afgerandi niðurstöður fengust úr rannsókninni. Nær 

allar niðurstöður úr viðtölum voru staðfestar af alþjóðlegum mælingum að einhverju 

leyti. Myndin er í raun afskaplega skýr; þegar kemur að rekstrarumhverfi hugbúnaðar- og 

sprotafyrirtækja á Íslandi felast veikleikarnir fyrst og fremst í ófullnægjandi 

fjármögnunarumhverfi, vanköntum á skattaumhverfinu og takmörkuðum aðgangi að 

sérfræðiþekkingu. En Ísland hefur líka marga styrkleika á þessum vettvangi og eru 

styrkleikarnir margir hverjir fólgnir í þáttum sem eru ekki eins breytanlegir og 

veikleikarnir eins og menningu, smæð, tengslum og aðgangi. Við rannsóknina voru 

ýmsar lausnir ræddar og rannsakanda bent á margar fyrirmyndir sem mögulega kynnu að 

gagnast Íslandi. Eftirfarandi kaflar kynna nokkrar af helstu lausnum og fyrirmyndum sem 

rannsakandi telur að geti verið til gagns á Íslandi.  

 

5.1 Fjármögnunarleiðir 

Alvarlegasta vandamálið sem snýr að rekstrarumhverfi hugbúnaðar- og 

nýsköpunarfyrirtækja á Íslandi í dag varðar fjármögnun fyrirtækja. Eins og fram kom í 

viðtölum þá eru fjármögnunarskörð í fjármögnunarumhverfinu, fyrst og fremst á því stigi 

rekstrar sem kemur eftir fyrstu fjármögnun sem kom fyrirtækinu af stað og er gjarnan 

áður en farið er í mikinn vöxt. Slíkt fjármögnunarskarð er einnig á upphafsstigum 

rekstrar eða hinu svokallaða sprotastigi, þó það fjármagnsskarð virðist ekki vera eins 

alvarlegt. Fjármögnunin á millistiginu er stundum kölluð vaxtafjármögnun, þar sem oft er 

um að ræða það stig sem kemur á undan helsta vaxtaskeiði fyrirtækis. Þá er vöntun á 

hvötum til fjárfestinga og eru ákveðnar hindranir í skattaumhverfinu sem gera notkun 

algengra fjármögnunar- og hvatatóla erlendis eins og kauprétta og umbreytanlegra 

skuldabréfa minna aðlaðandi hérlendis. Alþjóðlegar mælingar renna stoðum undir það að 

framangreindir þættir séu ekki í ásættanlegu horfi á Íslandi. Ein skýrasta útkoman úr 

alþjóðlega samanburðinum er að aðgangur að fjármagni á Íslandi er takmarkaður og að 

Ísland stendur ekki vel m.v. viðmiðunarríki. Í samkeppnis skýrslu WEF kemur t.a.m. 

fram að á eftir gjaldeyrishöftum og verðbólgu eru aðgangur að fjármögnun og 

skatthlutfall og skattalöggjöf þeir þættir sem valda mestum vandkvæðum við 

samkeppnishæfni íslenska hagkerfisins. Niðurstöður Alþjóðabankans voru þær að í 
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heildina er Ísland neðst viðmiðunarríkja þegar kemur að aðgengi að fjármagni eða í 42. 

sæti. Ísland var einnig neðst viðmiðunarríkja þegar kemur að fjármögnun samkvæmt 

mælingum WEF eða að meðaltali í 88. sæti. Munurinn á mælingunum skýrist af því að 

aðrir þættir eru lagðir til grundvallar matinu.  Ísland mælist síðan í neðsta fjórðungi allra 

mældra ríkja hjá WEF þegar kemur að áhrifum skattlagningar á hvata til að fjárfesta eða í 

124. sæti af 148 mældum ríkjum. Við rannsókn á mögulegum lausnum m.a. með athugun 

á erlendum fyrirmyndum kom ýmislegt í ljós sem ætla mætti að gæti hentað vel á Íslandi 

til þess að mæta framangreindum vanköntum á rekstrarumhverfinu.   

5.1.1 Sprotahröðun – Y Combinator módelið, Techstars og Startup Chile 

Viðmælendur kvörtuðu margir undan því að á Íslandi vantaði oft þekkingu og skilning á 

meðal fjárfesta á geiranum sem þeir starfa í. Þá kvörtuðu nokkrir viðmælendur undan því 

að það gæti verið erfitt og of mikið af óhentugum kvöðum háð að fá upphafsfjármagn, 

hið svokallaða sprotafjármagn, á Íslandi. Til þess að mæta sambærilegum vandamálum 

var Y Combinator sprotahraðallinn (e. seed accelerator) stofnaður í mars árið 2005 í 

Bandaríkjunum. Y Combinator útvegar sprotafjármagn, ráðgjöf og tengslanet í gegnum 

tvö þriggja mánaða ferli ár hvert. Sem gagngjald fyrir framangreint tekur hraðallinn 

iðulega 6 prósent eignahlutdeild í félaginu sem fjárfest er í. Frá 2005 hefur Y Combinator 

fjármagnað yfir 630 fyrirtæki og er sjóðurinn margverðlaunaður og var t.a.m. valin besta 

nýsköpunar útungunarvélin (e. Startup incubator) árið 2012 af Forbes tímaritinu (Geron, 

2012). Síðan Y Combinator kom fram á sjónarsviðið hefur fjöldin allur af aðilum út um 

allan heim tileinkað sér hið svokallaða hröðunarmódel. Það er erfitt að fylgjast með 

nákvæmlega hversu margir hraðlar eru núna starfandi en vefsíðan f6s.com sem er 

þjónustusíða fyrir hraðla og nýsköpunarstuðningsverkefni skráir ríflega 2.500 slík 

verkefni víða um heim (f6s.com, 2014). Y Combinator er frægasti hraðallinn en siðan 

hafa einnig verið sett upp svokölluð hraðlatengslanet (e. Accelerator networks) og er 

frægasta tengslanetið TechStars tengslanetið en þangað hefur t.a.m. Arion banki leitað og 

fengið stuðning við að setja upp Startup Reykjavík en Startup Reykjavík hefur tileinkað 

sér hluta af módelinu (Startup Reykjavík, 2014). Hraðlatengslanet í anda TechStars 

minna oft meira á námsstofnanir en fyrirtækjarekstur. Fólk vinnur gjarnan saman í 10-12 

manna bekkjum með leiðbeinanda viðstaddan og á þremur mánuðum er mikið af 

námskeiðum og fundum og fyrirlestrum með leiðbeinendum sem síðan verða mögulega 

svokallaðir lærifeður (e. Mentor) fyrir verkefnið (The Economist 2014). 
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5.1.1.1 Verklagið 

Þegar Y Combinator kom fram á sjónarsviðið kynntu þeir nýtt módel af 

sprotafjármögnun. Tvisvar sinnum á hverju ári fjárfestir hraðallinn upphæð á bilinu 14-

20 þúsund dollara í fjölda fyrirtækja í einu ásamt því að fjárfestar setja 80 þúsund dollara 

til þeirra sem klára módelið (Rao, L. 2012).  Í síðustu umferð ársins 2013 voru 68 

fyrirtæki sem fengu fjárfestingu (Graham, P. 2013). Fyrirtækin flytja síðan til Sílikondals 

í þrjá mánuði og á því tímabili vinnur hraðallinn með þeim í að koma þeim sem hraðast 

áfram og undirbúa fyrirtækin til þess að fara inn í næstu umferð fjármögnunar hjá stærri 

fjárfestum. Þegar hverri umferð lýkur síðan eftir þrjá mánuði er haldin svokallaður 

kynningardagur (e. demo day) þar sem fyrirtækin kynna viðskiptaáætlanir sínar fyrir 

lokuðum hópi sem Y combinator kallar saman. Takmark Y Combinator er s.s. að koma 

góðum hugmyndum á laggirnar og gefa aðstandendum þeirra allt sem til þarf á fyrstu 

skrefum til að geta haldið áfram og sótt þá þekkingu, fjármagn og tengsl sem þarf til að 

geta komið hugmyndinni og fyrirtækinu eins langt og hægt er (Graham 2013). Verklagið 

í hverri umferð eða hring (e. cycle) eins og það er kallað er á þá leið að vikulega eru 

haldnir kynningarfundir þar sem Y Combinator fær einhvern aðila sem gjarnan hefur 

mikla reynslu eða þekkingu úr geiranum og oftar en ekki er um að ræða aðila sem hefur 

stofnað og komið á laggirnar stóru fyrirtæki, til þess að koma og vera með erindi. Þessir 

fundir eru notaðir sem einskonar mælikvarðar á framgang fyrirtækjana hverju sinni ásamt 

því að þarna gefst tækifæri til þess að ræða mál, spyrja spurninga og kynna hugmyndir. 

Að öllu jöfnu hafa síðan fyrirtækin aðgang að sérfræðiteymi Y Combinator allan tíman á 

meðan á hverjum hring stendur og geta þau þá pantað skrifstofutíma með ráðgjafa hverju 

sinni. Y Combinator teymið er með sérfræðinga úr ýmsum áttum t.a.m. tvo lögfræðinga 

sem veita lögfræðiráðgjöf og aðstoð frítt.  

 

5.1.1.2 Áhugaverðar fyrirmyndir 

Startup Reykjavík hefur rutt brautina á Íslandi með hröðunarmódelinu en ljóst er m.a. 

vegna fjölda umsækjenda og þeim takmarkaða tímaramma á árinu sem Startup Reykjavík 

starfar í að það er svigrúm fyrir fleiri hröðunarmódel og þá jafnvel með mismunandi 

útfærslum. Upprunalega Y Combinator módelið gæti vissulega hentað á Íslandi, 

lykilatriðið er að fólkið sem stendur á bakvið hraðalinn hafi næga þekkingu og reynslu til 

þess að geta annarsvegar metið góðar hugmyndir á sínu sérfræðisviði og hinsvegar veitt 

stuðning sem gagn er af. Það eru ekki bara einkaaðilar sem hafa stillt upp 

hröðunarmódelum heldur hafa ríki og sveitarfélög einnig stillt upp áhugaverðum 



 

73 

módelum víða um heim. Það sem gerir hröðunarmódelið eftirsóknarvert sem ríkisframtak 

er einkum tvennt. Í fyrsta lagi er um að ræða fjárfestingu í nýsköpun og þ.a.l. verkefnum 

sem geta leitt til tækninýjunga og vaxtar í nýjum iðnaði en í öðru lagi sem er jafnvel 

mikilvægara er hröðunarmódelið kjörið dæmi um góða menntun. Dave McClure sem er 

stofnandi 500 Startups, sem er hraðall í Sílíkondal orðaði þetta svona: „Ég myndi frekar 

vilja fá 100 þúsund dollara til að framkvæma rannsókn heldur en að borga 100 þúsund 

dollara til að lesa um rannsókn“ (The Economist, 2014). Eins og forstjóri CCP benti á á 

iðnþingi 2014, þegar hann sýndi hversu mörg fyrirtæki hefðu orðið til út frá 

tæknifyrirtækinu OZ, að hvort sem hugbúnaðar- og nýsköpunarfyrirtæki fara á hausinn 

eða ekki þá er fylgifiskur við rekstur þeirra eðli síns vegna að þau búa til nýja þekkingu 

og reynslu sem heldur áfram að smitast í gegnum hagkerfið. Hraðlar stuðla að framgangi 

slíkrar smitunar.  

Jóhann Tómas Sigurðsson vann hjá einu stærsta tæknifyrirtæki í heimi, Google, í 

hartnær 10 ár. Jóhann flutti síðan heim árið 2011 og hefur sett upp 

sprotafjárfestingarfélagið Investa á Íslandi. Jóhann telur (viðtal 16. apríl 2014) að á 

Íslandi sé mikill skortur á tæknimenntuðu fólki og telur Jóhann að eitt mest aðkallandi 

verkefni íslenskra stjórnvalda til stuðnings viðskiptalífinu og þá sérstaklega hugbúnaðar- 

og sprotageirann sé að efla menntakerfið. Áhugaverð leið til þess að mæta skorti á 

tæknimenntun í menntakerfinu eru módel eins og hröðunarmódelið þar sem menntunin er 

mjög markvisst miðuð inn á það svið sem einstaklingar hafa valið sér að sækja fram á og 

menntunin er í formi þjálfunar og leiðbeiningar í tilteknum verkefnum sem eru líkleg til 

að skila vexti í hagkerfið. Það er ekki að ástæðulausu að Forbes hefur kallað sprotahraðla 

valkost á móti MBA gráðum (Forbes, 2012). Eitt af þeim ríkismódelum sem hefur vakið 

hvað mesta athygli og náð áhugaverðum árangri er Startup Chile en hér mætti einnig 

nefna fleiri módel eins og Startup Wise Guys í Eistlandi og Oasis500 í Jórdaníu. 

Startup Chile er sprotahraðall sem var settur á laggirnar af stjórnvöldum í Chile. 

Verkefninu er stýrt af Efnahagsþróunar stofnun Chile (e. Chilean Economic 

Development Agency) og er takmarkið að hvetja til nýsköpunar og framtakssemi til þess 

að örva framleiðni í Chile. Verkefnið er fjármagnað í gegnum þrjú mismunandi ráðuneyti 

og var hleypt á stokk árið 2010 með því að bjóða 22 sprotafyrirtækjum (e. Startups) frá 

14 mismunandi löndum til Chile og fékk hvert fyrirtæki 40 þúsund dollara styrk og eins 

árs atvinnuleyfi til að þróa verkefnið sitt í sex mánuði. Þau fyrirtæki sem eru valin fara í 

24 vikna verkefni þar sem þau hljóta ráðgjöf, skrifstofurými og aðgang að upplýsinga- og 
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fjármálatengslaneti landsins. Verkefnið er opið öllum bæði innlendum sem erlendum en 

hingað til hafa flest fyrirtæki sem hafa verið valin inn verið erlendis frá. Yfirlýst 

markmið verkefnisins er að gera Chile að nýsköpunar- og frumkvöðlamiðstöð Suður 

Ameríku með því að laða að heimsins bestu frumkvöðla til að tengja rekstur, hugmyndir 

og fyrirtæki sín í hagkerfi Chile. Önnur markmið snúa að því að tengja hagkerfi Chile 

betur inn í alþjóðasamfélagið og efla frumkvöðlamenningu og nýsköpun í Chile. 

Valferlið fer fram hjá valnefnd sem er skipuð innlendum sérfræðingum og sérfræðingum 

úr Sílíkondal og er áhersla lögð á að velja verkefni sem talin eru hafa alþjóðlega burði (e. 

Global potential) þ.e.a.s. geti orðið útflutningsvara en ekki eingöngu starfað á 

heimamarkaði. Útdeiling fjármagns fer fram þannig að þegar fyrirtæki komast inn í 

hraðalinn fá þau helming af styrk fjárhæðinni 20 þúsund dollara, þrem mánuðum seinna 

er síðan útdeilt hinum helming fjárhæðarinnar en þá upphæð fá aðeins þau fyrirtæki sem 

eru talin standa sig vel. Það eru yfirleitt fimm til tíu fyrirtæki sem ekki ná seinni 

upphæðinni (Start-up Chile, 2014). 

 

5.1.1.3 Árangur 

Y Combinator er almennt talin vera sá hraðall sem hefur náð bestum árangri í heiminum. 

Samkvæmt stofnanda Y Combinator Paul Graham er góður vöxtur á meðan á Y 

Combinator hringnum stendur eða um 5-7% á viku og er þá átt við vöxt í tekjum eða 

fjölda viðskiptavina en Graham segir að einnig þekkist dæmi um 10% vöxt á viku 

(GrowHack.com, 2012). Meðal virði fyrirtækis sem hefur hlotið stuðning Y Combinator 

var 45,2 milljón dollarar árið 2012 (Geron, T. 2012). Y Combinator hefur átt þátt í að 

koma mjög stórum fyrirtækjum af stað og má þar t.d. nefna Dropox og Airbnb. Sequoia 

Capital, sem er einn stærsti og farsælasti framtakssjóður í heimi, hefur fjárfest í gegnum 

Y Combinator.  

Árangur Techstars hefur verið mældur nokkuð ítarlega og heldur Techstars úti 

tölfræðisíðu þar sem hægt er að fara yfir tölfræði er snýr að þeim fyrirtækjum sem hafa 

hlotið fjármögnun í gegnum hraðal á þeirra vegum (Techstars, 2014). Töflur 10 og 11 

sýna stöðu þeirra fyrirtækja sem Techstars hefur fjármagnað og ýmsa tölfræði er varða 

fyrirtækin.  
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Tafla 10. Staða fyrirtækja sem Techstars hefur fjármagnað 

Staða Fjöldi fyrirtækja Hlutfall

Virk 229 78,42%

Tekin yfir 33 11,3%

Mislukkuð 30 10,27%

Staða fyrirtækja sem Techstars hefur fjármagnað

 
 

 

 

Tafla 11. Ýmis tölfræði frá Techstars 

Heildarfjöldi fyrirtækja 292

Samtals fjármögnun náð 577.505.533 USD

Meðal fjármögnun fyrirtækja 1.977.759 USD

Störf sköpuð 2.581

Tölfræði frá Techstars

 
 

 

Startup Chile er í dag orðið stærsta sprotasamfélag í heimi og er almennt talið hafa 

skilað góðum árangri. Það getur þó verið erfitt að mæla árangur á ýmsum sviðum en 

yfirvöld í Chile vinna nú að frekari mælingum á árangri verkefnisins með því að reyna að 

kortleggja hvernig staða þeirra fyrirtækja er í dag sem hafa farið í gegnum hraðalinn. Það 

liggja engu að síður fyrir nokkrar tölur sem hægt er að skoða. Seinni part 2013 höfðu 

meira en 700 verkefni farið í gegnum hraðalinn frá 65 löndum. Af 663 sprotafyrirtækjum 

í fyrstu sjö kynslóðum Chile hraðalsins hafa 12,7% þeirra landað fjárfestingu fyrir 32 

milljón dollara samtals (Stewart, E. 2013). Árangur fyrstu kynslóðarinnar sem tók þátt í 

Startup Chile árið 2010 var mældur tveim árum eftir útskrift en um var að ræða 22 

sprotafyrirtæki og voru niðurstöðurnar eftirfarandi (Lustig, N. 2012): 

 10 fyrirtæki (45%) voru að stunda viðskipti í Chile.  

 7 fyrirtæki (32%) höfðu safnað meira en fjórum milljónum dollar í fjármögnun 
samtals. 

 12 fyrirtæki (55%) voru með hagnað á rekstri eða hafði tekist að safna 
töluverðum fjárhæðum. 

 3 fyrirtæki (14%) fóru á hliðina.  

 1 fyrirtæki (4,5%) hafði verið yfirtekið. 

 19 fyrirtæki (86%) voru með einhverskonar viðskiptaleg tengsl við Chile.  
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 Að minnsta kosti 16 ný störf höfðu verið sköpuð í Chile. 

Árangur fyrstu umferðar er því góður að mörgu leyti. En það eru einnig aðrir þættir 

sem eru illmælanlegir sem geta skipt hvað mestu máli varðandi gagn af sambærilegum 

verkefnum og snúa þeir þættir að langtímahagnaði í formi starfa, þekkingar, reynslu, 

tengsla o.s.frv. Yfirlit yfir umræðuna um árangur af Startup Chile gefur til kynna að fáir 

efast um að verkefnið sé ekki að uppfylla eitt af grunnmarkmiðum sínum þ.e. að tengja 

hagkerfi Chile betur inn í alþjóðasamfélagið og efla frumkvöðlamenningu og nýsköpun í 

Chile. Það er of snemmt að mæla langtímaárangur fyrir hagkerfið í formi aukinnar 

framleiðni. 

Flestir hraðlar koma fram árið 2010 og seinna og er því takmörkuð gögn til sem mæla 

árangur vegna þeirra. Hægt og bítandi eru samt að koma fram betri gögn. Jed 

Christiansen sem vinnur fyrir Google hefur kortlagt og fylgst með framvindu og árangri 

182 hraðla sem hafa stutt yfir þrjú þúsund fyrirtæki. Þessi fyrirtæki hafa sín á milli aflað 

3,2 milljarða dollara í frekari fjármögnun eftir þátttöku í hraðli og hafa útgöngusölur eða 

svökölluð exit farið fram fyrir að andvirði 1,8 milljarða dollara. Y Combinator og 

Techstars eru leiðandi hraðlar í heiminum í þessu tilliti eins og sjá má á mynd 2 (The 

Economist, 2014). 

 

 

Mynd 3. Fjármögnun fyrirtækja sem koma frá hröðlum – heimild: Seed-DB 

 



 

77 

5.1.2 Englasamvinna 

Algengt er erlendis að svokallaðir englar komi að fjármögnun og stuðningshlutverki við 

framtaksfyrirtæki og þá sérstaklega á fyrstu stigum. Með englafjárfesti er átt við 

einstakling sem fjármagnar gjarnan fyrstu skref hjá fyrirtækjum og kemur þá oft að 

rekstrinum sem ráðgjafi eða með því að opna tengslanet sitt fyrir fyrirtækið. Algengt er 

að englafjárfestar hafi sjálfir bakgrunn í þeim geira sem þeir fjárfesta í og komi þannig 

inn með sérþekkingu. Áhugavert er að skoða skiptingu fjármögnunar þegar kemur að 

svokallaðri upphafsfjármögnun3 í Sílíkondal í Bandaríkjunum árið 2012 (Mynd 4). 

Stærsti einstaki fjárfestahópurinn eru englar með 25% af sprotafjármögnun.  

 

Mynd 4. Skipting sprotafjármögnunnar í Sílíkondal í Bandaríkjunum 2012 – heimild: Startup 

ecosystem report 2012. 

Áður fyrr var framlag englafjárfesta hvorki mikið né skipulagt, en á seinni hluta 

níunda áratugarins fóru englar að mynda svokallaða englahópa (e. Angel groups) sem 

höfðu það að takmarki að deila upplýsingum, hjálpa hvor öðrum að framkvæma grunn 

athuganir á fjárfestingum (e. due dilligence) og setja fjármuni saman í púkk í stærri 

fjárfestingar. Fljótlega fóru þessir hópar að hafa meiri áhrif og tengjast betur inn í 

fjármögnunarumhverfið en árið 1996 voru um tíu slíkir hópar starfandi í Bandaríkjunum 

og tíu árum seinna, árið 2006, voru þeir orðnir yfir 200 talsins (Lee, 2006). Hugmyndin 

með tengingun englana í hóp er sú að englarnir hafa mismunandi sérþekkingu og reynslu 

sem nýtist. Engill A hefur t.d. sérþekkingu á líftækni á meðan engill B hefur sérþekkingu 

                                                      
3 Þessi fjármögnun er stundum kölluð sprotafjármögnun (e. seed funding) 
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á hugbúnaði. Ef engill A fær inn á borð til sín fjárfestingartækifæri sem varðar hugbúnað 

getur hann notað tengslanetið innan hópsins og beint tækifærinu til engils B sem er betur 

til þess fallinn að meta fjárfestinguna. Að sama skapi getur engill A metið fjárfestingu 

sem varðar líftækni og framkvæmt grunn athuganir og í kjölfarið mælt með fjárfestingu 

til hinna englana í hópnum ef hann telur að um álitlega fjárfestingu sé að ræða.  

Frosti Sigurjónsson, þingmaður Framsóknarflokksins, hefur komið að fjárfestingum 

víða í hlutverki engils. Frosti hefur bent á (2014) að engill leggur mest af mörkum fyrstu 

1-3 árin en á Íslandi séu hinsvegar flestir englar fastir með fjárfestingu sína í 5-15 ár og 

eru flestir íslenskir englar óvirkir af þessari ástæðu. Í viðtölum vegna rannsóknarinnar var 

gjarnan rætt um engla og töldu viðmælendur margir að englar á Íslandi væri í kringum 

100 talsins. Hinsvegar töldu flestir viðmælendur einnig að englar á Íslandi væru lítið 

skipulagður hópur og margir tóku undir með Frosta að meirihluti engla hér á landi í dag 

væri í raun fastur með fjármagn sitt og tíma í nokkrum verkefnum til lengri tíma. Sé litið 

til hefbundins hlutverks engla þá er það rétt sem Frosti segir að áhrif þeirra og aðstoð 

vegur gjarnan þyngst á fyrstu stigum, þegar rekstraraðilar eru óreyndir og vantar aðgang 

að þekkingu og tengslaneti og lægri upphæðum fjármögnunnar en oft er þörf seinna í 

rekstrinum. Þegar rekstur hefur þroskast, tengslanet og þekking hefur myndast og það 

þarf að afla meiri fjármögnunar þá minnkar virði engils töluvert og því orðið meira gagn 

af honum ef hann myndi koma sér út úr fyrirtækinu og byrja að hjálpa öðru fyrirtæki að 

fóta sig. Í ljósi þess sem framan greinir gæti verið skynsamlegt að skoða hentugar lausnir 

sem gætu gagnast við það að: a) gera engla á Íslandi að skipulegari og skilvirkari 

stuðnings- og fjárfestahóp fyrir framtaksfyrirtæki og b) að losa engla út úr fjárfestingum 

sínum þegar þeir hafa sinnt meginhlutverki sínu. Fyrri hlutinn, að koma á englahóp, ætti í 

sjálfu sér ekki að vera mjög flókinn í framkvæmd og má líta til englahópa sambærilegum 

þeim sem lýst hefur verið í Bandaríkjunum. Þá mætti einnig skoða nýtt form af 

englasamvinnu sem hefur verið að ryðja sér til rúms erlendis og kallast Angel Syndicates 

eða Englasamtök. Englasamtök virka þannig að engill A safnar fólki sem treystir honum 

til þess að meta fjárfestingar og gefur honum vilyrði um blinda fjármögnun t.d. að aðili B 

er tilbúinn að fjárfesta 5 þúsund dollara í það verkefni sem engill A er tilbúinn að 

fjárfesta sjálfur í. Engill A safnar síðan í samtökin sín t.d. 10 fjárfestum og hver þeirra 

gefur vilyrði fyrir t.d. 5 þúsund dollurum. Engill A finnur síðan fjárfestingu sem honum 

lýst vel á og er það þá gjarnan þannig að engillinn er að meta fjárfestingar á sínu sérsviði. 

Engill A ákveður að fjárfesta 50 þúsund dollara og virkjar síðan samtökin sín sem hafa þá 

samtals 50 þúsund dollara fjárfestingargetu til viðbótar í verkefnið. Engill A fær síðan 
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hluta af hagnaði heildarupphæðarinnar sem hann fjárfesti áður en öðrum hagnaði er deilt 

út, þannig að í þessu tilviki er hann búinn að afla 100 þúsund dollara fjármögnun og þá 

fær hann t.d. 20% af hagnaði af þessum 100 þúsund dollurum áður en hagnaði er síðan 

deilt út til annarra. Vefsíðan angel.co hefur verið leiðandi vettvangur þar sem englar og 

aðrir fjárfestar skipuleggja englasamtök en þar kemur fram að hagnaðarhlutdeild engils 

sem kallað er Carry er vanalega á milli 5% og 20%. Hugmyndin á bakvið englasamtök er 

að fjárfestar fá aðgang að fjárfestingartækifærum, engillinn fær hvata til að leita uppi 

fjárfestingartækifæri á sama tíma og hann fær aðhald að gera það vel og fyrirtæki og þá 

sérstaklega framtaksfyrirtæki fá fjármögnun.  

Seinna viðfangsefnið, að losa engla út þegar þeir hafa sinnt hlutverki sínu, snýr fyrst 

og fremst að því að það sé einhverskonar viðskiptavaki sem ýti undir markaðsverð og 

sölu á bréfum. Ef horft væri til þess að skynsamleg þróun fjármögnunar hjá 

framtaksfyrirtæki væri að þegar fyrirtækinu hefur verið komið af stað og það er tilbúið í 

hið svokallaða vaxtarstig að þá gætu komið inn stærri og þróaðari fjárfestar eins og 

framtakssjóðir sem gætu þá losað út minni fjárfesta á því stigi samanber því sem gjarnan 

þekkist t.d. í Bandaríkjunum að þá eru tvær lausnir sem gætu verið ásættanlegar. Í fyrsta 

lagi væri það að koma á laggirnar skilvirkari fjármögnunarumhverfi þar sem ekki eru 

áberandi fjármögnunarskörð, en þörfum á framangreindu fjármögnunarstigi á Íslandi 

virðist ekki vera mætt. Mögulegar lausnir við því verða ræddar í næsta hluta 

Framtaksfjármögnun – aðrar lausnir. Annars vegar væri hægt að koma á fót skilvirku 

markaðsumhverfi með óskráð bréf en í því samhengi er hægt að líta til First North 

markaðar kauphallarinnar. Aukin notkun umbreytanlegra skuldabréfa gætu síðan verið 

hentug tól í framangreindri samvinnu vegna þeirra eiginleika sem farið er yfir í kaflanum 

Umbreytanleg skuldabréf.  

 

5.1.3 Framtaksfjármögnun – aðrar lausnir 

Á Íslandi eru starfandi framtakssjóðir, má þar t.d. nefna sjóðina Frumtak og 

Nýsköpunarsjóð Atvinnulífsins. Með framtakssjóð er átt við það sem er kallað á ensku 

Venture Capital Fund en það sem einkennir þessa sjóði er að þeir stýra fjármagni frá 

fjárfestum og fjárfesta í óskráðum fyrirtækjum sem eru iðulega lítil til meðalstór og hafa 

mikla vaxtamöguleika. Fjárfestingar slíkra sjóða eru áhættusamar en geta að sama skapi 

skilað mjög háum arði og er ekki óalgengt að arður af fjárfestingum sé mældur í 

margföldunum í stað prósenta.  
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5.1.3.1 2/20 módelið 

En þrátt fyrir að á Íslandi séu starfandi framtakssjóðir eru ekki starfandi neinir 

svokallaðir tveir og tuttugu sjóðir sem eru þekktir sem helstu framtakssjóðir þegar kemur 

að hugbúnaðar- og nýsköpunargeiranum í Bandaríkjunum. Eins og nokkrir viðmælendur 

höfðu orð á í einni eða annarri mynd að þá eru engir alvöru framtakssjóðir á Íslandi. 

Framangreindri fullyrðingu eru vissulega ekki allir viðmælendur sammála. Slíkir sjóðir 

virka þannig að þeir eru iðulega stofnaðir af fáum einstaklingum sem hafa þá gjarnan 

mikla reynslu og þekkingu bæði úr þeim geira sem þeir ætla sér að fjárfesta í og einnig af 

fjárfestingum, þessir aðilar eru kallaðir virkir eigendur (e. active partners) en þeirra 

hlutverk er að sigta út góðar fjárfestingar og fylgja þeim síðan eftir með stuðning og 

aðgangi að tengslaneti sínu og þekkingu. Inn í myndina koma síðan takmarkaðir eigendur 

(e. limited partners) sem eru þeir aðilar sem koma með megnið af fjármagninu inn. 

Eignaskiptingin á milli virkra og takmarkaðra eigenda er oftast á bilinu 5/95 eða 10/90 

þar sem virku eigendurnir eru minnihlutaeigendur, þessi hlutföll geta þó vissulega verið 

með öllu móti. Virku eigendurnir eru sérfræðingarnir sem stýra fjárfestingunum og fá 

þeir gjarnan 20% af hagnaði (e. Carry fee / Outperformance fee) sem ræðst þá af árangri 

þeirra ásamt því að fá 2% af framlögðu fjármagni sem rekstrarkostnað (e. Managment 

fee). Vandamálið á Íslandi virðist vera að hér vantar að koma þekkingu, árangri og 

tengslaneti saman í sjóð að mati nokkurra viðmælenda. Til þess að svona sjóðir gangi 

síðan þurfa þeir að vera af ákveðinni stærðargræðu eins og einn viðmælandi benti á:  

Sjóðirnir munu einnig þurfa að vera að þeirri stærðargráðu að "2 & 20" VC 

módelið gæti gengið upp. Þ.e.a.s. þessi 2% af stærð sjóðsins þarf að geta 

greitt fyrir allan rekstur, sbr. launakostnað, ráðgjöf, ferðalög, ráðstefnur, 

lögfræðikostnað, o.s.frv. Þess vegna þurfa sjóðirnir að vera stærri en 5 

milljarðar. Það er mikilvægt að stjórnendur sjóðanna séu faglegir aðilar og að 

pólítík sé ekki að þvælast fyrir (Guðjón Már Guðjónsson, viðtal 7. mars 

2013) . 

 

5.1.3.2 Nýsköpun í sjóðamyndun á Íslandi 

Viðmælendur sem hafa staðið í rekstri á þessu sviði töluðu margir um að það væri gjá á 

milli fjármagns og hugbúnaðar- og sprotageirans á Íslandi þegar kæmi að þekkingu og 

skilning á rekstrinum. Þá töluðu nokkrir viðmælendur um að það vantaði aðila sem hafa 

langa reynslu og hafa getað sýnt fram á ítrekaðan árangur t.d. með því að stofna og loka 

sjóð með hagnaði og endurtaka svo leikinn. Ólafur Sigurðsson framkvæmdarstjóri Stafa 
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og formaður eigna- og áhættustýringarnefndar Landssambands Lífeyrissjóða orðaði þetta 

á þá leið (viðtal 15. apríl 2014) að rekstrarsaga nýsköpunarsjóða á Íslandi sé stopul. Sé 

farið aftur rúmlega 20 ár þegar fyrstu slíku sjóðirnir komu fram og fóru að fárfesta í 

verkefnum eins og laxeldi og minnkarækt og sagan síðan rakið alveg til dagsins í dag 

kemur í ljós að í fyrsta lagi er sagan stutt og í öðru lagi eru ekki margir aðilar sem hafa 

rekið marga sjóði með góðum árangri. Tæknibyltingin svokallaða í kringum síðustu 

aldamót skilaði nokkrum slíkum sjóðum en sjóðirnir skiluðu ekki mörgum 

hátæknifyrirtækjum sem entust (Ólafur Sigurðsson, viðtal 15. apríl 2014). Sé hinsvegar 

litið til Bandaríkjanna sem hefur án vafa þróaðasta umhverfi framtaksfjármögnunar í 

heiminum þá hafa framtakssjóðir þar þróast í sér geira með mikla sérþekkingu og er til 

fjöldin allur af aðilum sem hafa stofnað og rekið marga farsæla sjóði í röð. Ólafur benti á 

að vöntun væri á þessu á Íslandi: „Hringrás áhættufjármagns hefur aldrei skilað sér 

almennilega á Íslandi, fjárfestingarnar hafa ekki verið sjálfbærar“ (Ólafur Sigurðsson, 

viðtal 15. apríl 2014). Ólafur útskýrði að með þessu ætti hann við að fjármagn er sett inn 

í óskráð vaxtarfyrirtæki en nær síðan ekki að klára hringinn þ.e.a.s. að fyrirtækin vaxi og 

skili arði á fjárfestinguna sem er þá tekin út og sett inn í nýjar fjárfestingar í sama geira 

t.d. með því að loka framtakssjóði með hagnaði og opna nýjan öflugari sjóð fyrir 

hagnaðinn. Það eru nokkrar kenningar uppi meðal viðmælenda um hvers vegna ekki 

hefði náðst stöðugra og skilvirkara fjármagnsumhverfi á Íslandi þegar kemur að 

áhættufjármögnun. Helstu skýringar viðmælenda voru tvær: annars vegar vantar réttu 

aðilana til að ráðast í verkefnin þ.e.a.s. aðila með sérþekkingu og reynslu í þessum geira 

og með margar farsælar fjármagnsstýringar undir beltinu t.d. með því að hafa opnað og 

lokað nokkrum sjóðum í röð með hagnaði og hinsvegar hafa ekki verið kynnt og notuð 

réttu tólin til fjármögnunnar áhættufyrirtækja á Íslandi. „Það skortir nýsköpun í 

sjóðamyndun á Íslandi“ (Ólafur Sigurðsson, viðtal 15. apríl 2014). 

5.1.3.3 Aðkoma lífeyrissjóða 

Nokkrir viðmælendur töldu að á Íslandi vantaði einfaldlega að fjármagnseigendur í 

landinu vildu hafa aðkomu að hugbúnaðar- og sprotageiranum. Fyrirtæki í áhættusömum 

rekstri eins og sprota- og hugbúnaðargeiranum eiga lítið með að vera að sækja sér 

bankalán, til þess er reksturinn alltof áhættusamur og það er of mikil óvissa um 

sjóðsflæði ásamt því að lítil sem engin veð eru til lengri tíma í rekstrinum. Það er ekki að 

ástæðulausu að langalgengasta leiðin til að fjármagna slík félög er í gegnum 

hlutafjáröflun. Á Íslandi gnæfir einn hópur fjárfesta yfir alla aðra, bæði hvað varðar stærð 
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og umfang fjárfestinga og eru þetta lífeyrissjóðirnir. Með rúmlega eina og hálfa 

landsframleiðslu í eignasöfnum sínum og rúmlega þriðjungs hlutdeild í skráðum 

hlutafélögum á Íslandi eru þetta aðilarnir sem geta haft úrslitaáhrif á aðgengi að 

fjármögnun. Margir viðmælendur kvörtuðu undan því að lífeyrissjóðirnir hafa hingað til 

haft takmarkaða aðkomu að áhættufjárfestingum í óskráðum bréfum innanlands. Umræða 

hefur skapast hvort lífeyrissjóðirnir hafi nægar heimildir til slíkra fjárfestinga. Formaður 

Landssamtaka lífeyrissjóða, Gunnar Baldvinsson, og Ólafur Sigurðsson, formaður eigna- 

og áhættustýringarnefndar Landssamtaka lífeyrissjóða telja þó báðir að slíkar heimildir 

séu til staðar en þó með ákveðnum takmörkunum (Gunnar Baldvinsson, samtal 11. apríl 

2014 & Ólafur Sigurðsson, viðtal 15. apríl 2014).  

Endurfjárfestingarþörf lífeyrissjóðana á næsta ári er almennt talin vera í kringum 100-

130 milljarðar. Eins og fram kemur í kaflanum Takmörkuð aðkoma stærstu 

fjármagnseigenda landsins þá er lífeyrissjóðunum þrátt fyrir ákveðnar takmarkanir 

heimilt að fjárfesta í nýsköpun, framtakssjóðum og áhætturekstri og er töluvert rými til 

staðar til slíkra fjárfestinga. Flestir viðmælendur sem inn á það komu töldu að það væri 

óábyrg stefna ef lífeyrissjóðir færu að fjárfesta beint í fyrirtækjum, til þess skorti þá 

sérþekkingu og myndu einnig auka áhættu eignasafna töluvert ásamt því að í ljósi þess að 

lífeyrissjóðir eru í raun almannaeign myndi framangreint fyrirkomulag vissulega bjóða 

upp á freistnivanda sem samrýmist illa hlutverki sjóðanna. Hér má t.d. sjá fyrir sér að 

sjóðir í litlum bæjarfélögum færu að fjárfesta í einstökum fyrirtækjum sem væru 

handvalin af fámennri stjórn og gæti aðkoma þeirra skekkt staðbundin 

samkeppnismarkað. Eðlilegra væri að lífeyrissjóðirnir myndu halda áfram á svipaðri 

braut og þeir hafa fetað í áhættufjárfestingu með þátttöku sinni í framtakssjóðnum 

Frumtaki. Ólafur Sigurðsson (viðtal, 15. apríl 2014) sagði að mikilvægt væri að 

skilgreina ávöxtun og áhættu, horfa til stærðar, líftíma og sjóðsstreymis. Vegna stopulrar 

rekstrarsögu slíkra sjóða hér á landi getur verið erfitt að framkvæma þær mælingar sem 

væru æskilegar en Gunnar Baldvinsson, formaður Landssamtaka lífeyrissjóða, hefur 

skoðað forsendur þess að lífeyrissjóðir fjárfesti í auknum mæli í nýsköpun og hefur 

Gunnar m.a. bent (2013) á umfangsmikla bandaríska rannsókn sem kom út árið 2002 því 

til stuðnings að mögulega ættu lífeyrissjóðir að líta meira til fjárfestinga í nýsköpun og 

þar með talið sprota- og hugbúnaðarfyrirtækjum. Rannsóknin sem um ræðir kallast 

Venture Capital and its role in Strategic Asset Allocation og var hún birt í Journal og 

Portfolio Management árið (Cheng, Baierl og Kaplan, 2002). Gögnin í þessari 

umfangsmiklu rannsókn spanna hartnær 40 ár á tímabilinu 1960-1999. Rannsakendur 
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söfnuðu gögnum um 900 framtakssjóði (e. Venture funds) þ.a. 148 sjóði sem höfðu lokið 

starfsemi eða selt eignir og er fyrst og fremst stuðst við gögn frá þeim sjóðum. Meðaltími 

fjárfestinga var um 14 ár þar sem sá lengsti var 39 ár og sá stysti 7 ár. Miðgildi innri 

ávöxtunnar (e. Internal Rate of Return) var 8,5%, meðaltal 10% þar sem hæsta gildi var 

74% og lægsta gildi neikvætt um 72%. Framangreindar niðurstöður rannsóknarinnar voru 

sambærilegar fyrri rannsóknum á þessu sviði. Meðaltal ávöxtunnar var hæst hjá þeim 

sem fjárfesta í nýsköpun eða sprotum (e. Venture) en Gunnar tók saman skýringarmynd 

(Mynd 5) upp úr niðurstöðum rannsóknarinnar sem hann kynnti í fyrirlestri sem hann 

hélt á vegum Landssamtaka lífeyrissjóða í lok árs 2013 sem bar yfirskriftina Eru 

fjárfestingar í nýsköpun heppilegar fyrir lífeyrissjóði sem sýnir skiptingu 

meðaltalsávöxtunnar eftir fjárfestaflokkum samkvæmt rannsókninni.  

 

 

Mynd 5. Meðaltal ávöxtunnar nýsköpunarsjóða. – höfundur: Gunnar Baldvinsson 

Eins og sést á myndinni er meðaltalsávöxtun (e. annual arithmetic average return) 

nýsköpunarfjárfestinga 45% sem er tölvuert fyrir ofan aðra fjárfestingarflokka. Gunnar 

tók saman aðra mynd upp úr rannsókninni sem sýnir sögulega meðalávöxtun 

nýsköpunarsjóða/framtakssjóða (e. Venture funds) en eins og sést á myndinni (mynd 6) 

er hún svipuð og á meðal skráðra hlutabréfa. 
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Mynd 6. Söguleg meðalávöxtun nýsköpunarsjóða – höfundur: Gunnar Baldvinsson 

Sveiflur í ávöxtun nýsköpunarsjóða voru mun meiri en í öðrum eignaflokkum sem 

skýrir muninn á meðaltali og meðalávöxtun en staðalfrávik þeirra var 115,6 á móti 21,6 í 

alþjóðlegum hlutabréfum og 15,65 í S&P500 (Cheng, Baierl og Kaplan, 2002). 

Samkvæmt rannsókninni er fylgni (e. Correlation coefficient) við skráð hlutabréf lítil eins 

og sjá má á mynd 7 eða aðeins 0,04%.  

 

 

Mynd 7. Fylgni við S&P 500 – höfundur Gunnar Baldvinsson 
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Ein af áhugaverðari niðurstöðum rannsóknarinnar eru að fjárfestingar í 

nýsköpunarsjóðum upp á 2-9% af eignasöfnum eiga að geta hækkað ávöxtun án þess að 

auka markaðsáhættu. Mynd 8 sýnir niðurstöðu framlínugreiningar með mismunandi 

hlutfallaskiptingu eignasafna.  

 

Mynd 8. Hámarsávöxtun m.v. áhættu, fjárfestingar í framtakssjóðum – heimild (Cheng, Baierl og 

Kaplan, 2002) 

Gunnar lauk áhugaverði samantekt sinni á því hvort fjárfestingar í nýsköpun væru 

heppilegar fyrir lífeyrissjóði með því að benda á að vægi innlendra hlutabréfa væri nú 

nálægt 10% af eignasöfnum lífeyrissjóðanna og að kostnaður hefði töluverð áhrif 

sérstaklega ef litið er til áskriftarsjóða. Máli sínu til stuðnings birti Gunnar 

skýringarmynd (mynd 9) sem sýnir hvernig kostnaður hefur étið upp stóran hluta af 

hækkunum síðustu ára. Að lokum benti Gunnar á að erfitt væri að áhættudreifingu á 

Íslandi vegna fárra fyrirtækja og væri mótaðilaáhættan tiltölulega há.  
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Mynd 9. Kostnaður hefur áhrif – árleg hækkun eigna lífeyrissjóðanna. – höfundur: Gunnar 

Baldvinsson 

Í ljósi stærðar sinnar þurfa lífeyrissjóðirnir að fara að huga að því hvort og þá hvernig 

þeir geta stuðlað að auknum hagvexti í framtíðinni og þar með aukið ávöxtun sína og 

jafnvel seljanleika eignasafna sinna í framtíðinni. McKinsey skýrslan benti á að Ísland 

verði að fara að skara fram úr í að búa til ný fyrirtæki og ef miðað væri við 

framtaksfjárfestingar í Bandaríkjunum þyrfti að fjárfesta í kringum þrjá milljarða á ári í 

slíkum fjárfestingum á Íslandi: “Iceland needs to excel at creating new companies. 

Taking venture capital investment levels in the US as a benchmark, Iceland would need 

to invest around 3 Billion ISK annually (McKinsey, 2012)”. Ljóst er að þrír milljarðar 

eru afskaplega lítill hluti af eignasafni lífeyrissjóðanna eða rétt rúmlega 0,1% og á milli 

2-3% af endurfjárfestingarþörf lífeyrissjóðanna en 2% er eimitt lægri mörkin í 

framtaksfjárfestingum í niðurstöðum rannsóknarinnar hér að framan sem talin voru geta 

skilað aukinni ávöxtun án aukinnar áhættu.  

Rannsakandi leggur að lokum til að heimildir lífeyrissjóða til fjárfestinga verði auknar 

og er helsta hindrunin í þessu samhengi þær hlutfallstakmarkanir sem lífeyrissjóðunum 

eru settar. Fyrst af öllu má nefna þá takmörkun að lífeyrissjóðir megi aðeins eiga 15% í 

nýsköpunarsjóðum. Þetta þýðir að ef það á að setja saman nýjan sjóð á Íslandi og fá 

lífeyrissjóði til að leggja til fjármagnið þá þarf að ná 7 lífeyrissjóðum saman með 

hámarksþáttöku hver. Þetta getur verið gífurleg takmörkun þegar kemur að því að setja 
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saman nýja sjóði og er lagt til að þessi heimild verði rýmkuð og önnur hlutföll sem kynnt 

voru í kaflanum Aðkoma lífeyrissjóð verði endurskoðuð. 

5.1.3.4 Afkoma og samsetning evrópskra framtakssjóða 

Myndin er nokkuð ólík ef skoðuð er afkoma evrópskra nýsköpunarsjóða/framtakssjóða 

miðað við bandarískja en afkoma þeirra hefur ekki verið eins góð. European Private 

Equity and Venture Capital Association (EVCA) sem gæti útlagst sem Bandalag 

evrópskra fjárfestasjóða með óskráð hlutabréf eru samtök sem samanstanda af yfir 650 

evrópskum þátttakendum. EVCA hefur ásamt Thomson Reuters tekið saman 

greinargóðar upplýsingar um samsetningu og árangur evrópska fjárfestingarsjóða með 

óskráð hlutabréf. Í mjög umfangsmikilli mælingu á tímabilinu 1980-2012 voru 

niðurstöðurnar þær að þeir sjóðir sem standa sig best eru sjóðir á stærðarbilinu 250-500 

milljón evrur en þar var afkoma (Internal Rate of Return) 19,91% að meðaltali. Þegar 

kemur að framtakssjóðunum eða „venture funds“ þá eru það minni sjóðstærðir sem 

standa sig best eða í kringum 50 milljón evrur. Athygli vekur að framtakssjóðir hafa í 

Evrópu staðið sig verr en aðrir sjóðir með óskráð hlutabréf (e. Private equity). 

Samanburður á árangri bandarískra  og evrópskra framtakssjóða er nokkuð afgerandi. 

Evrópskir framtakssjóðir eru með fremur veikan árangur, en sé litið til yfirtakna (e. 

Buyouts) þá er afkoma þeirra 2,48% á tímabilinu 1980-2012 en sé litið til bandarískra 

sjóða er afkoman 7,42%. Í framtakssjóðunum sjálfum er afkoma evrópsku sjóðanna         

-1,13% en bandarísku sjóðanna 3,61%, bilið á milli afkomu bandarískra og evrópskra 

sjóða er því töluvert. Framangreindar tölur eru ekki mjög aðlaðandi þegar kemur að því 

að meta afkomu fjárfestinga almennt, en eins og bent er á í skýrslunni komu 

framtakssjóðir illa út úr svokölluðum tæknibólum á tímabilinu sem er mælt þ.e.a.s. 1980-

2012 og toga mislukkaðir sjóðir útkomuna hressilega niður. Sé t.d. litið til afkomu (IRR) 

framtakssjóða í efsta fjórðungi yfir sama tímabil var hún 18,49% (EVCA & Reuters, 

2013). Ýmsar tilgátur hafa verið settar fram um það hvers vegna bandarískir 

framtakssjóðir standa sig almennt mun betur en evrópskir. Sú tilgáta sem kemur hvað 

oftast upp snýr að því að bandarískir framtakssjóðir eru betur fjármagnaðir og fjármagna 

fyrirtæki sín betur en evrópskir sjóðir. Evrópsk nýsköpunarfyrirtæki afla lægri 

fjármögnunnar að meðaltali en nýsköpunarfyrirtæki í Sílíkondal séu öll stig 

fjármögnunnar tekin með. Þetta getur skipt miklu máli eins og Axel Brabers yfirmaður 

viðskiptasviðs hjá Evrópska framtakssjóðnum GIMV benti á þegar hann sagði að til þess 

að ná mjög háaum upphæðum fyrir sölu að þá tæki það jafnframt iðulega hárra 
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fjárfestinga og að það væri beint samband þarna á milli (Brabers 2012). Fulltrúar annarra 

evrópskra framtakssjóða hafa bent á að ein helsta ástæða þess að mun hærra verð fæst 

fyrir t.d. bandarísk og ísraelsk fyrirtæki heldur en evrópsk sé að evrópsk fyrirtæki nái 

ekki nægilegri fjármögnun eins og þau bandarísku og ísraelsku gera (Pelly og fl. 2012). 

Samkvæmt mælingum Startup Ecosystem Report (2012) skýrslunni eru Sílikondalur í 

Bandaríkjunum og Tel Aviv í Ísrael langöflugust nýsköpunarhagkerfin í heiminum. Í 

skýrslunni kemur fram að það sé ekkert fjármögnunarskarð (e. Funding gap) í þessum 

hagkerfum og það sé ein stærsta ástæða þess að þau njóti öflugs forskots gagnvart öðrum 

nýsköpunarhagkerfum víða um heim. Í Sílikondal sem dæmi eru fyrirtæki að meðaltali 

yfir öll stig fjármögnunar að afla 32% meira fjármagns en fyrirtæki annarstaðar. Það 

skiptir ekki máli við hvern er talað, hvort það séu sjóðstjórar í Evrópu, engla fjárfestar í 

Bandaríkjunum eða rekstraraðilar á Íslandi, langflestir segja að fullnægjandi aðgangur að 

fjármögnun sé lykilþáttur í að búa til öflugt og samkeppnishæft framtakshagkerfi.  

Í skýrslunni 2012 Pan-European Private Equity and Venture Capital Activity sem 

tekin var saman af EVCA (2012) er samantekt á samsetningu evrópskra sjóða með 

óskráð bréf. Í skýrslunni kemur m.a. fram að lífeyrissjóðir lögðu til 20% af fjármögnun 

slíkra sjóða árið 2012 en hlutfallið er þó töluvert lægra ef einungis er litið til þátttöku 

lífeyrissjóða í framtakssjóðum (e. Venture funds) en þar var það 5,3% sem er þó mun 

hærra hlutfall en íslenskir sjóður leggja til. Mynd 4 sýnir hlutfallsskiptingu 

fjármögnunaraðila á evrópskum sjóðum með óskráð bréf árið 2012. 
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Mynd 5: hlutfall á fjármögnun evrópskra  sjóða með óskráð bréf 2012 – heimild: EVCA 

5.1.3.5 BIRD og Yozma verkefnin 

Ef Ísland ætti að leita til einhvers ríkis að fyrirmyndum þegar kemur að fjármögnun 

sprotafyrirtækja þá er Ísrael svo sannarlega áhugaverður kandídat. Ísrael er með hæsta 

hlutfall af nýsköpunar og sprotafyrirtækjum (e. startups) í heiminum m.v. höfðatölu eða 

eitt fyrirtæki fyrir hverja 1844 Ísraela ásamt því að eiga sex fleiri fyrirtæki á NASDAQ 

hlutabréfamarkaðinum heldur en öll Evrópa samanlagt og næst flest fyrirtæki þar í 

heiminum á eftir Bandaríkjunum (Senor & Singer, 2009). Ísraelsk sprotafyrirtæki mælast 

reglulega sem best fjármögnuðu sprotafyrirtæki í veröldinni og Tel Aviv skorar t.a.m. 

hæst ásamt Sílíkondal samkvæmt Startup Ecosystem skýrsunni (2012) fyrir 

nýsköpunarhagkerfi þegar kemur að fjármögnun. Sem dæmi um framangreint er hægt að 

benda á að árið 2008 voru framtaksfjárfestingar (e. venture capital investments) m.v. 

höfðatölu í Ísrael 2,5 sinnum hærri en í Bandaríkjunum og meira en 30 sinnum hærri en í 

Evrópu. Það sama ár var nær 2 milljörðum bandaríkjadala fjárfest í sprotafyrirtækjum í 

Ísrael sem hefur aðeins 7,1 milljón íbúa en það er sambærileg upphæð og fjárfest var í 

Bretlandi sama ár með sína 61 milljón íbúa eða í Þýskalandi og Frakklandi samanlagt 

(Senor & Singer, 2009). 

Í lok níunda áratugs síðustu aldar gekk Ísrael í gegnum mjög svipuð vandamál og þau 

sem viðmælendur í þessari rannsókn lýstu á Íslandi í dag. Yigal Erlich er vísindamaður 

sem vann fyrir Ísraelska ríkið í lok níunda áratugarins lýsir ástandinu í nýsköpunar- og 
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sprotaumhverfinu á þeim tíma þannig: „Á meðan Ísraelar voru mjög góðir í að þróa nýja 

tækni þá kunnu þeir ekki að stjórna fyrirtækjum eða markaðssetja vörur sínar erlendis. 

(Senor & Singer, 2009).“ Ísraelskir frumkvöðlar stóðu frammi fyrir vandamálum sem 

sneru að því hvernig væri hægt að aðlaga vörur sínar að stærri erlendum mörkuðum og 

hvernig ætti að markaðssetja og dreifa vörum utan heimalandsins ásamt því að fjármagn 

vantaði gjarnan á seinni stigum sprotafyrirtækja þ.e. þegar kom að markaðssetningu utan 

Ísraels, ekki ólíkt því sem margir viðmælendur töluðu um að væri ein helsta áskorun 

íslenskra sprotafyrirtækja þegar þau komast upp úr fyrstu skrefum rekstrar. Til þess að 

geta sinnt framangreindu vantaði í Ísrael betri aðgang að framtaksfjármögnun og erlendri 

sérfræðiþekkingu og tengslaneti. Á þessum tíma voru tvær megin uppsprettur 

fjármögnunnar fyrir sprotafyrirtæki. Önnur leiðin var sú að hægt var að sækja um styrk 

hjá Office of the Chief Scientist sem var þannig úthlutað að jafnað var annað framlag í 

fyrirtækið. Þessir styrkir voru hinsvegar takmarkaðir og tryggðu ekki nægt fjármagn til 

verkefna þeim afleiðingum að flest fyrirtæki sem fengu styrki mislukkuðust. Skýrsla sem 

ríkisstjórnin tók saman um árangur af þessum styrkjum staðfesti þetta en helsta 

niðurstaða skýrslunnar var að 60% af þeim fyrirtækjum sem fengju styrki næðu ekki 

framhaldsfjármögnun til að markaðssetja vörur sínar (Senor & Singer, 2009).  

Hin leiðin til að sækja fjármagn á þessum tíma var í gegnum svokallaða BIRD styrki 

sem komið var á laggirnar eftir 110 milljón dollara fjárframlag frá ísraelska og 

bandaríska ríkinu. BIRD verkefnið varð milliliður á milli ísraelska frumkvöðla og 

bandarískra markaðs- og dreifingaraðila. Verkefnið virkaði þannig að þeir sem fengu 

styrki fengu á bilinu 500 þúsund til eina milljón dollara á tveggja til þriggja ára tímabili. 

BIRD tengiliðir unnu svo að því að opna tengingar inn í Bandaríkin við dreifingar- og 

markaðsaðila til þess að koma vörum fyrirtækjana á alþjóðlegan markað. Þá var það 

gulrót fyrir bandarísku aðilana að BIRD greiddi helming af þeirra kostnaði við verkefnið. 

BIRD verkefnið fékk síðan einskonar rétthafagreiðslur (e. royalties) tilbaka frá þeim 

verkefnum sem nutu velgengni. Árið 2009 hafði verið fjárfest í gegnum BIRD verkefnið 

fyrir yfir 250 milljón dollara í 780 verkefnum sem hafði leitt til 8 milljarða dollara í 

beinum og óbeinum sölum (Senor & Singer, 2009). Þrátt fyrir að framangreindur árangur 

sé mjög aðdáunarverður þá voru það hliðaráhrif verkefnisins sem líklega hafa skilað 

mestum ábata fyrir Ísrael. BIRD verkefnið kenndi ísraelskum fyrirtækjum hvernig á að 

stunda viðskipti á Bandaríkjamarkaði ásamt því að opna mikil og verðmæt tengsl inn á 

þennan stærsta og þróaðasta markað í heimi sem Ísraelar búa svo sannarlega að í dag. 

Mörg ísraelsk fyrirtæki nýttu t.a.m. BIRD verkefnið til þess að senda starfsfólk sitt til 
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bandarískra samstarfsaðila til þjálfunnar og opnuðu jafnvel tímabundið skrifstofur hjá 

þeim. Árið 1992 voru 75% ísraelskra fyrirtækja sem voru skráð NASDAQ fyrirtæki sem 

höfðu hlotið stuðning í gegnum BIRD verkefnið.  

BIRD verkefnið opnaði á tengsl og þekkingu en fjármögnunin var enn af skornum 

skammti, sérstaklega fyrir þá sem lengra voru komnir og þurftu hærri upphæðir en 500 

þúsund til 1 milljón dollara. Aðstandendur BIRD verkefnisins voru sannfærðir um að það 

þyrfti að byggja upp alvöru framtaks fjárfestingarumhverfi í Ísrael og að eina lausnin 

væri að feta svipaða leið og í gegnum BIRD þegar kæmi að því að skipuleggja 

umhverfið, það þyrfti s.s. að vera sterk tengsl við erlenda fjármögnunaraðila þannig að 

ekki eingöngu ísraelskir frumkvöðlar myndu fá erlend tengsl og þekkingu heldur einnig 

ísraelskir fjármögnunaraðilar. Lausnin var hugmynd sem fæddist í fjármálaráðuneyti 

Ísrael og var nefnd Yozma sem er hebreska og þýðir frumkvæði. Hugmyndin var sú að 

ísraelska ríkið myndi fjárfesta 100 milljón dollurum til að koma á laggirnar tíu 

framtakssjóðum (e. venture funds). Til þess að uppfylla kröfur ríkisins varð hver sjóður 

að hafa fulltrúa frá þremur sviðum: ísraelskum framtaksfjárfestum í þjálfun, erlendum 

framtakssjóði og ísraelsku fjárfestingarfélagi eða banka. Til að byrja með bauð ísraelska 

ríkið 1,5 á móti 1 í mótframlag þannig að ef ísraelsku samstarfsaðilarnir gátu útvegað 12 

milljón dollara í fjárfestingar þá myndi ríkið leggja fram 8 milljónir á móti. Þetta var 

síðan hækkað í  2 á móti 1 eða 16 milljónir á móti 8 frá ríkisstjórninni sem dæmi. Aðal 

aðdráttaraflið fyrir erlenda framtaksfjárfesta var hinsvegar möguleg afkoma en ríkið tók 

40% eignahlut í sjóðunum en bauð síðan hluthöfum að kaupa ríkið út ódýrt ásamt því að 

bjóða árlega vexti eftir fimm ár ef sjóðurinn skilaði hagnaði (Senor & Singer, 2009). 

Þetta voru mjög góð kjör út frá fjárfestingarsjónarhóli. Margir telja að þetta hafi verið 

lykillinn að árangri Yozma verkefnisins þ.e.a.s. að það voru innbyggðir valkostir að 

komast auðveldlega inn og út. 

Tíu Yozma sjóðum var komið á legg á árunum 1992 til 1997 og söfnuðu þeir yfir 200 

milljón dollurum í fjárfestingar með aðstoð ríkisins. Sjóðirnir voru keyptir út eða 

einkavæddir innan fimm ára og árið 2009 stýrðu þeir yfir 3 milljörðum dollara í 

eignasöfnum sínum ásamt því að styðja við hundruði ísraelskra fyrirtækja. Yozma 

verkefnið er talið megin ástæða þess að Ísrael komst inn í framtaksfjárfestingarumhverfið 

í Bandaríkjunum og að hafa búið til þróaðan og öflugan framtaksfjárfestingargeira í 

Ísrael. Í dag eru a.m.k. 45 framtakssjóðir starfandi í Ísrael. Mörg ríki hafa horft til Yozma 

verkefnisins sem mögulegt módel til að koma fjármagni og erlendum tengingum í gang á 
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sínum heimasvæðum og má hér sem dæmi nefna að árið 2008 settu Írar á laggirnar 500 

milljón evra sjóð sem var byggður á Yozma módelinu (Senor & Singer, 2009). 

Takmarkið var og er að laða að erlendar fjárfestingar og erlend tengslanet ásamt því að 

laða að öflug sprotafyrirtæki inn í heimahagkerfið.   

Það kom rannsakara á óvart hversu keimlík vandamálin sem Ísraelskt sprotaumhverfi 

stóð frammi fyrir í lok níunda áratugarins voru þeim vandamálum sem viðmælendur 

lýstu hér á Íslandi. Árangur af BIRD og Yozma verkefnunum er mjög aðdáunarverður og 

Ísrael mælist nær alltaf í öðru sæti á eftir Bandaríkjunum þegar kemur að aðgengi að 

framtaksfjármögnun. Viðmælendur kvörtuðu undan því að aðgengi að erlendri 

sérfræðiþekkingu væri takmörkuð hér, að aðgengi að framtaksfjármagni á ákveðnum 

stigum væri takmarkað og að hér skorti þekkingu og reynslu í framtaksfjárfestingar. Það 

liggur því beint við að skoða módel eins og Yozma módelið og til viðmiðunar er hægt að 

skoða árangur af nýrri útfærslu af Yozma módelinu sem sett var á laggirnar í Írlandi. 

5.1.3.6 First North 

First North er hliðarmarkaður fyrir hlutabréfaviðskipti sem hefur ekki verið mjög 

virkur undanfarin ár. Frosti Sigurjónsson, alþingismaður og englafjárfestir, hefur bent á 

að með því að opna á að lífeyrisjóðir geti auðveldlega fjárfest á First North og að First 

North myndi þá falla undir skráð bréf vegna þess að það eru það miklar kröfur á First 

North, þá sé hægt að gera fjármögnunarumhverfið á Íslandi meira aðlaðandi á margan 

hátt (viðtal 26. apríl 2014). Í dag er lítill hvati til að skrá sig á First North ef enginn 

lífeyrissjóður getur keypt þar hlutabréf. Það er flöggunarskylda og krafist meiri aga og 

gegnsæji í stjórnarháttum og meiri krafa er gerð til uppgjöra þeirra fyrirtækja sem skrá 

sig þar. Þetta er því kostnaðarsamt ferli og ekki ætti ekki að vera gert nema ávinningur sé 

fyrirsjáanlegur fyrir hluthafa. Væntanlegur ávinningur hluthafa við skráningu á First 

North væri þá að þetta væri leið til að finna meira vaxtafé og auka seljanleika fyrir 

hluthafa. Með því að opna greiðari leið fyrir stærstu fjárfesta landsins til að kaupa á First 

North myndu aukast líkur á að smá og meðalstór fyrirtæki myndu vilja nýta sér þennan 

möguleika. Á móti geta lífeyrissjóðir dreift áhættu sinni víðar. Í dag kaupa lífeyrisjóðir fá 

og stór félög þegar kemur að skráðum bréfum og óttast margir verðbóluhttu vegna þessa. 

Með framangreindum hætti væri hvati fyrir lítil og meðalstór félög til að vera á markaði 

og um leið myndi gegnsæji í rekstri þeirra aukast og að sama skapi geta lífeyrisjóðir haft 

fjölbreyttari aðgang að gagnsærri félögum sem fjárfestingarkosti.  
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5.2 Skattar 

Skattaumhverfið veldur nokkrum vanda er lýtur að rekstrarumhverfi hugbúnaðar- og 

sprotafyrirtækja á Íslandi í dag. Helstu vandamálin sem snúa að skattkerfinu varða hvata 

en eins og viðmælendur bentu á er skattaumhverfið nokkuð óhentugt þegar kemur að 

hvötum til að fjárfesta og vinna. Þetta er staðfest í alþjóðlegum mælingum en Ísland 

mælist í 124. sæti af þeim 148 löndum sem mæld voru í samkeppnisskýrslu WEF um 

áhrif skattlagningar á hvata til fjárfestinga sem þýðir að rúmlega 83% af mældum ríkjum 

eru fyrir ofan Ísland í þessu tilliti, þá mældist Ísland í 117. sæti í áhrifum skattlagningar á 

hvata til að vinna. Aðrir veikleikar í rekstrarumhverfinu snúa að svokallaðri framhlaðinni 

skattlagningu sem fylgir ekki greiðsluflæði en dæmi um þetta sem geta snert beint á 

rekstrarumhverfi hugbúnaðar- og sprotafyrirtækja snúa að kaupréttum, umbreytanlegum 

skuldabréfum og hugsanlega reiknuðu endurgjaldi eins og fram kemur í kaflanum 

Skattkerfið. Við rannsókn á mögulegum lausnum og yfirferð yfir erlendar fyrirmyndir 

kom ýmislegt í ljós sem ætla mætti að gæti hentað vel á Íslandi til þess að mæta 

framangreindum vanköntum.   

5.2.1 Lausn varðandi umbreytanleg skuldabréf 

Eins og fram kemur í kaflanum Umbreytanleg skuldabréf kann að vera töluvert gagn í 

aukinni notkun umbreytanlegra skuldabréfa við fjármögnun hugbúnaðar- og 

sprotafyrirtækja á Íslandi, sérstaklega á upphafsstigum. Í dag er skattlagning er snýr að 

hinum svokallaða afslætti sem oft er veittur við notkun þessa bréfa nokkuð fráhrindandi 

fyrir fjárfesta. Þegar breytiréttur á umbreytanlegu skuldabréfi er nýttur er ekki óalgengt 

að veittur sé afsláttur t.d. 20% þannig að skuldabréfið breytist í hlutafé að nafnvirði 

skuldabréfs að viðbættu 20% álagi. Eins og staðan er í dag er þessi afsláttur 

tekjuskattskyldur hjá fjárfestinum við umbreytingu sem þýðir að þó að fjárfestir hafi ekki 

selt nein bréf eða fengið út neinn raunhagnað þ.e.a.s. ekki eingöngu pappírshagnað að þá 

þarf hann að standa skil á opinberum gjöldum (Lög um tekjuskatt, 2003). Eins og bent 

hefur verið á þekkist þetta fyrirkomulag t.d. ekki í Bandaríkjunum þar sem þessi tegund 

fjármögnunar er mikið notuð á upphafsstigum sprota- og hugbúnaðarfyrirtækja. Lagt er 

til að skattlagningunni sé frestað fram að sölu bréfa, slíkt myndi gera þennan 

fjármögnunarkost mun meira aðlaðandi fyrir fjárfesta ásamt því að skattlagningin verður 

sanngjarnari en auðveldlega er hægt að sjá dæmi þar sem fjárfestir þarf að greiða skatt af 

tapi í núverandi kerfi, lækki bréfin í verði fram að væntum söludegi.  
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5.2.2 Lausn varðandi kauprétti 

Eins og fram kemur í kaflanum Kaupréttir hefur dregið mikið úr notagildi kauprétta á 

Íslandi með skattlagningu. Í dag eru kaupréttir á Íslandi skattlagðir sem tekjur og telst þá 

til skattskyldra tekna mismunur á kaupverði samkvæmt kaupréttarsamningi og gangverði 

bréfanna þegar kaupréttur er nýttur (Lög um tekjuskatt, 2003). Þetta þýðir að ef 

starfsmanni fyrirtækis er boðið kaupréttur þá þarf hann um leið og hann nýtir kaupréttinn 

að greiða fullan tekjuskatt af mismuninum á kaupréttarverðinu og verði bréfanna eins og 

þau eru á þeim tíma. Hinsvegar hefur á þeim tímapunkti ekki myndast neinn 

raunverulegur hagnaður fyrir starfsmanninn, mögulegur hagnaður myndast ekki fyrr en 

bréfin sem fengin voru í gegnum kauprétt verða seld. Þetta þýðir að á Íslandi geta þeir 

einstaklingar sem þiggja kauprétt þurft að taka lán til þess að geta nýtt kaupréttinn og 

staðið undir skattbyrðinni og síðan getur það einnig gerst að virði kaupréttarins er 

neikvætt eða minna virði en skattgreiðslan sagði til um ef bréfin lækka síðan í verði fram 

að sölu. Kaupréttir hafa sögulega séð verið mikilvægt tól við fjármögnun og til þess að 

laða þekkingu og hæfileika að hugbúnaðar- og sprotafyrirtækjum sérstaklega á fyrstu 

skrefum rekstrar. Viðmælendur bentu með skýrum hætti á mikilvægi þess að 

kaupréttarformið væri nothæft. Lagt er til sambærileg lausn og varðandi umbreytanlegu 

skuldabréfin þ.e. að horfið sé frá framhlaðinni skattlagningu í þeirri mynd sem hér hefur 

verið lýst og að skattlagningu sé frestað fram að sölu bréfanna eins og tíðkast í flestum 

ríkjum sem Ísland ber sig saman við.  

5.2.3 Reiknað endurgjald 

Í ljósi þess að ekki reyndist unnt að fá afgerandi upplýsingar frá skattayfirvöldum um það 

hvernig staðið er að veitingu undanþága vegna reiknaðs endurgjalds er ekki hægt að 

fullyrða hvort reiknað endurgjald teljist vera form af framhlaðinni skattlagningu eða ekki. 

Það er alveg ljóst af ef til þess kemur að rekstraraðilar þurfa að greiða sér laun án þess að 

velta dugi til þess að greiða þau laun sem krafist er af skattayfirvöldum, að þá er um 

framhlaðna skattlagningu að ræða sem eltir ekki greiðsluflæði og getur lagt mikla byrði á 

rekstur. Í ljósi þess sem fram kom við rannsóknina að ekki virðist vera skýrt hvernig 

staðið er að veitingu undanþága og að slík ferli geta verið tímafrek og flókin er lagt til að 

ekki þurfi að greiða reiknað endurgjald fyrr en ákveðnu tekjulágmarki hefur verið náð. 

Hér væri t.d. hægt að stilla upp hvatakerfi sem væri þannig að öll fyrirtæki fái fyrsta árið 

frítt frá greiðslu reiknaðs endurgjalds þar til tekjur ná ákveðnu lágmarki. Þetta gæti gefið 

aukna hvatningu til að fara út í rekstur og rekstraraðilar væru ekki, eins og nokkrir þeirra 
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lýstu í viðtölum, að hafa áhyggjur af því að geta ekki mætt kröfu um reiknað endurgjald, 

þegar litlar sem engar tekjur væru að koma inn. Útfærsla á þessu gæti t.a.m. tekið mið af 

framkvæmd í samkeppnisrétti í því sem kallast hópundanþágur þar sem sett eru fram 

viðmið og ef fyrirtæki uppfylla þau fá þau undanþágu. Ekki er ólíklegt að framangreind 

framkvæmd myndi auka hagkvæmni í skattaeftirliti og minnka óvissu í 

rekstrarumhverfinu.  

5.2.4 Sérfræðiskattlagning 

Ein af skýrari niðurstöðum rannsóknarinnar var sú að á Íslandi vantar sérfræðiþekkingu á 

ákveðnum sviðum. Íslenskir rekstraraðilar kvörtuðu undan því að erfitt væri að finna 

ákveðna tegund af þekkingu og var sérstaklega nefndir þættir er snúa að markaðssetningu 

á stórum erlendum mörkuðum og að vöntun væri almennt á tæknimenntuðu starfsfólki og 

þyrfti þá að leita út fyrir landsteina. Hinsvegar sögðu viðmælendur að erfitt væri að koma 

starfsfólki til Íslands og væru þar helst þrjár ástæður sem valda því: höft, háir tekjuskattar 

og flókið og hægvirkt regluumhverfi sérstaklega sem snýr að starfsfólki utan evrópska 

efnahagssvæðisins. Það þarf ekki að fara mörgum orðum um mikilvægi þess að fá inn 

erlenda sérfræðiþekkingu þegar vöntun er á henni. Ef auðvelt er að flytja inn slíka 

þekkingu minnkar það líkurnar á að fyrirtækin sem hana þurfa flytji úr landi að hluta til 

eða öllu leyti. Þá mun aukin aðgangur að slíkri þekkingu auka innlenda þekkingu enda 

eru margföldunaráhrif af innflutning á þekkingu vel þekkt. Að lokum er auðvelt að sjá 

hvernig hagkerfið getur grætt á aukinni þekkingu og tengslaneti sem getur fylgt slíku 

starfsfólki til lengri tíma. Hér má einnig minna á að samkvæmt skýrslu WEF mælist 

Ísland í 73. sæti þegar kemur að því að laða að hæfileika (e. talent) erlendis frá en 

hinsvegar mælist Ísland í 24. sæti þegar kemur að því að halda hæfileikum í landinu sem 

er í topp 16%. Sérfræðiskattlagning gæti styrkt fyrri stöðuna.  

Nokkrar leiðir eru til sem taka á framangreindu vandamáli. Fyrir utan það að afnema 

höft og gera regluverkið þægilegra við að flytja inn erlenda þekkingu er hægt að koma á 

svokallaðri expert tax eða sérfræðiskattlagningu sem virkar sem gulrót fyrir erlenda 

sérfræðiþekkingu. Sérfræðiskattlagningar þekkjast víða og eru dæmi um slíka 

framkvæmd í löndum eins og Danmörku, Svíþjóð og Kanada og síðan er útfærsla til 

staðar í Bretlandi sem kallast NonDom sem er í svipuðum stíl. Einfalt dæmi um slíka 

skattlagningu væri að ef sérfræðingur með þekkingu sem vöntun væri á í landinu kæmi til 

landsins að vinna fyrir íslenskt fyrirtæki þá gæti hann sem dæmi fengið 50% afslátt af 

tekjuskatti í takmarkaðan tíma t.d. 3-5 ár. Rannsakandi telur að sérfræðiskattlagning sé 
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verðmætt tól, sérstaklega fyrir lítið land eins og Ísland þar sem ekki er hægt að ætlast til 

þess að menntakerfið geti mætt öllum þörfum nútíma hagkerfis. Rannsakandi telur í raun 

að sérfræðiskattlagning sé ein af auðframkvæmanlegri lausnum sem hægt er að stilla upp 

til þess að gera rekstrarumhverfi hugbúnaðar- og sprotafyrirtækja betra sérstaklega ef 

litið yrði til hugsanlegs ávinnings af slíku kerfi. Framkvæmdin gæti þá verið á þann veg 

að yfirvöld myndu í samráði við atvinnulífið kortleggja hver vöntunin væri og stilla upp 

t.d. þrem sérsviðum þar sem hægt væri að sækja um slíka skattlagningu t.d. 

verkfræðingar, forritarar og læknar. Þau fyrirtæki eða stofnanir sem vanta slíkt starfsfólk 

geta síðan sótt um sérfræðistöðu fyrir fulltrúa sem kæmu inn. Ef heimild væri veitt á 

grundvelli fyrirfram skilgreindra krafna myndi sérfræðingurinn fá fellda niður t.d. 50% af 

tekjuskatti til þriggja ára og 25% af tekjuskatti til tveggja ára eftir það. Reglurnar gætu 

síðan verið endurskoðaðar á tveggja til fimm ára fresti með þarfir atvinnulífsins í huga. 

Mikilvægt er að reglurnar yrðu einfaldar og þægilegar í framkvæmd en sænska 

ríkisstjórnin endurskoðaði sínar reglur árið 2011 og var þá helsta niðurstaðan að það 

þyrfti að einfalda reglurnar svo þær virki sem best en ein aðal tillagan til að einfalda 

kerfið var einmitt að það yrðu bara skýrir mælikvarðar sem lægju til grundvallar en ekki 

huglægt úrskurðarvald skattyfirvalda hverju sinni (Nylander, 2011).  

5.2.4.1 Sænska útgáfan 

Ýmsum útgáfum af sérfræðiskattlagningu væri hægt að beita á Íslandi. Í Svíþjóð t.a.m. er 

lágmarks launagólf sem sérfræðingur þarf að ná til að vera gjaldgengur og var það 85.600 

sænskar krónur á mánuði árið 2011. Í Svíþjóð njóta atvinnurekendur þess einnig að borga 

lægri launatengd gjöld vegna erlendu sérfræðinganna ásamt því að kostnaður sem hlýst 

að því að flytja sérfræðingana til og frá landinu er undanskilin skatti s.s. flutnings- og 

ferðakostnaður og skólagjöld fyrir börn. Í Svíþjóð eru hlutföllin þannig að veittur er 25% 

afsláttur af tekjuskatti til þriggja ára og er þá átt við allar tekjur sérfræðingsins hvort sem 

það eru launatekjur, hlunnindi, kaupréttir eða annað. Sérfræðingurinn fær búsetuleyfi til 

fimm ára og er ekki ætlast til þess að hann búi lengur en það í landinu. Samkvæmt 

sænska viðskiptaráðinu veita sérfræðiafslættirnir sænskum fyrirtækjum aukna getu til að 

bjóða alþjóðlega samkeppnishæf laun og getu til að byggja starfsemi á heimsmælikvarða 

gæðalega séð í heimalandinu (The Swedish Trade and Invest Council, 2014).  
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5.2.5 Hvatar 

Skattalegir hvatar geta skipt miklu máli þegar kemur að því hvar fjárfestingar enda og 

hvernig uppbygging atvinnugreina gengur. Flestir viðmælendur voru sammála um að á 

Íslandi væru mjög lítið af skattalegum hvötum þó vissulega væri fagnað endurgreiðslu 

hluta skatta vegna þróunarkostnaðar. Sé litið til þeirra samanburðaríkja sem eru til 

skoðunar í rannsókn þessari kemur í ljós að ekki er óalgengt að einhvers konar 

skattalegra hvata njóti við. Í kjölfar alþjóðlegu fjármálakrísunnar sem hófst árið 2008 

hafa mörg ríki endurskoðað löggjöf sína er snýr að sprotum og nýsköpun í þeim tilgangi 

að reyna að efla og laða að fyrirtæki í þessum geira. Margar áhugaverðar lagabreytingar 

hafa fylgt og þá sérstaklega er snúa að skattaumhverfinu og skattalegum hvötum. 

5.2.5.1 Skattalegir hvatar til að byggja upp fjárfestingarsjóði 

Eins og skýrt hefur komið fram í rannsókn þessari þá er fjármögnunarskarð til staðar á 

Íslandi í hugbúnaðar- og sprotageiranum og vilja margir meina að lausnin við því skarði 

sé að koma á laggirnar fleiri og öflugari framtaksfjárfestingarsjóðum. Í kaflanum 

Fjármögnunarleiðir er farið yfir ýmsar leiðir sem mögulegar væru til þess að byggja upp 

slíka sjóði. Hinsvegar er alltaf ákveðin áhættustuðull fyrir hendi og ljóst eins og fram 

kom í viðtölum að ákveðin fælni er meðal fjárfesta að taka þátt í slíkum sjóðum. Til þess 

að hjálpa til við uppbyggingu betri fjármögnunarumhverfis á Íslandi væri hægt að nota 

skattalega hvata til þess að styðja við uppbyggingu framtakssjóða. Ein leið til þess að ná 

slíku markmiði væri að bjóða hvata fyrir fjármagnseigendur til að setja fé inn í slíka sjóði 

t.d. með því að bjóða hagnað af slíkri fjárfestingu skattfrjálsa að hluta til eða öllu leyti og 

þá mögulega til takmarkaðs tíma. Skilyrði í þessu tilliti gætu t.a.m. verið að binda þyrfti 

fé í sjóðunum í a.m.k. 5 ár og að sjóðirnir sjálfir þyrftu að uppfylla ákveðin skilyrði um 

framtaksfjárfestingar. Sambærilegar fyrirmyndir af fjárfestingarhvötum eru til staðar víða 

um heim og má þar m.a. nefna í Bandaríkjunum og Bretlandi. 

5.2.5.2 Léttir frumkvöðulsins (e. entrepreneurs´ relief) 

Það er í raun hægt að fara ótal leiðir þegar kemur að því að veita hvata til fjárfestinga í 

sprotageiranum. Ein af leiðunum sem farin var í Bretlandi í þessu tilliti snýr að því að 

veita afslátt á hagnaði af sölu nýsköpunar- og sprotafyrirtækja. Í stuttu máli þarf 

einstaklingurinn sem ætlar að fá afsláttinn að uppfylla eftirfarandi skilyrði: 

 Eiga a.m.k. 5% í fyrirtækinu í heilt ár fyrir sölu. 

 Vera í stjórn eða starfsmaður fyrirtækisins.  
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Sé framangreindum skilyrðum mætt ásamt því að félagið uppfylli skilyrði um að vera 

sprotafyrirtæki þá getur eigandinn fengið að greiða einungis 10% skatt af hagnaði af sölu 

á bréfum í félaginu upp að hámarki 10 milljón punda. Þessi leið er kölluð 

entrepreneurs´relief eða léttir frumkvöðulsins og var komið á árið 2011 í Bretlandi 

(Gov.uk, 2014).  

5.2.5.3 Seed Enterprise Investment Scheme 

Breska ríkisstjórnin kom á fleiri skattalegum hvötum fyrir sprotageirann en létti 

frumkvöðulsins og voru árið 2012 kynntar ansi framsæknar hvatareglur sem kölluðust 

Seed Enterprise Investment Scheme (SEIS) í Bretlandi. Samkvæmt SEIS geta 

einkafjárfestar (e. private investors) sett upp í 100 þúsund pund í sprotafyrirtæki og fá þá 

fyrirfram 50% skattaafslátt. Dæmi um þetta væri ef fjárfestir A setur 100 þúsund pund í 

sprotafélag 1 að þá fær hann 50 þúsund pund í afslátt af tekjuskatt. Að sama skapi sleppa 

fjárfestar við að greiða hagnað af öðrum fjárfestingum ef þeir endurfjárfesta í 

sprotafyrirtækjum. Þá er enginn fjármagnstekjuskattur greiddur af hagnaði af bréfum sem 

hefur verið haldið lengur en þrjú ár. Fari fyrirtækið sem fjárfest er í á hausinn geta 

fjárfestar fengið því sem samsvarar helming af þeirri upphæð sem fjárfest var fyrir 

margfaldaða með skattprósentunni bætta. Kröfur eru gerðar á bæði fyrirtækin og 

fjárfestana sem eru gjaldgeng í afslættina (HM Revenue and Customs, 2014). 

Fjárfestar: 

 Mega ekki hafa verið starfsmenn fyrir hlutafjáraukninguna, nema þeir hafi 
verið framkvæmdarstjórar. 

 Mega ekki eiga meira en 30% í fyrirtæki. 

Fyrirtækin: 

 Mega ekki safna meira en 150 þúsund pundum í gegnum þessa leið. 

 Mega ekki hafa meira en 25 starfsmenn. 

 Mega ekki eiga eignir fyrir meira en 200 þúsund pund fyrir 
hlutafjáraukninguna. 

 Mega ekki hafa verið skráð fyrir meira en tveim árum. 

Framangreindar reglur gefa til kynna hvernig hvatarnir eiga að nýtast, en stefnt var að 

því að hvatarnir myndu nýtast litlum og nýjum sprotafyrirtækjum sem hafa ekki aflað 

öflugrar fjármögnunar. SEIS verkefnið hefur mælst vel fyrir í heimalandinu og verið 
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mært af mörgum, sérstaklega innan fjárfestingarsamfélagsins. Í janúar 2014 höfðu meira 

en 1.250 sprotafyrirtæki fengið fjármögnun í gegnum SEIS verkefnið (Payton, 2014) 

5.2.5.4 Startup NY 

Í október 2013 tilkynnti fylkisstjóri New York fylkis nýtt verkefni sem kallast Start-up 

NY. Markmið Start-up NY er að búa til skattfrjáls svæði sem munu laða að og styðja ný 

fyrirtæki. Verkefnið er unnið í samstarfi með háskólum í New York og virkar þannig að 

þau fyrirtæki sem uppfylla skilyrði um þátttöku fá alla skatta fellda niður í tíu ár að 

undanskildum svokölluðum alríkis sköttum (e. Federal tax). Þetta þýðir að tekjuskattur, 

fyrirtækjaskattur, eigna- og söluskattur er felldur niður í tíu ár. Starfsmenn borga engan 

tekjuskatt fyrstu fimm árin og seinni fimm árin borga þeir engan tekjuskatt upp að 2-300 

þúsund dollurum á ári en skiptingin fer eftir fjölskyldustöðu. Hugmyndin er að New 

York fylki búi til hraðal fyrir fyrirtæki sem geta vaxið og skapað störf og nýja þekkingu. 

Fyrirtækin sem taka þátt í verkefninu koma til með að vinna með háskólum og starfa á 

sértilgreindum svæðum á vegum háskólanna og er hugmyndin að fyrirtækin og 

háskólarnir vinni saman að því að rannsaka og búa til nýja þekkingu og vörur. 

Hugmyndin er því að verkefnið virki í báðar áttir, þ.e.a.s. að þetta hjálpi nemendum að 

stofna rekstur út frá rannsóknum sínum og vinnu í háskólum og að tengja atvinnulífið 

betur við háskólana og þá sérfræðiþekkingu sem þar finnst. Til þess að vera gjaldgengt í 

verkefnið þarf fyrirtæki að uppfylla eftirfarandi skilyrði (Cuomo, 2013): 

 Vera sprotafyrirtæki (e. startup company). 

 Vera fyrirtæki staðsett fyrir utan New York sem ætlar að flytja til New York 
eða vera nýr armur af núverandi fyrirtæki í New York þ.e.a.s. sem er að hefja 
nýja framleiðslu eða sambærilegt eða nýtt fyrirtæki frá New York. Hugmyndin 
er að fyrirtækin þurfa að vera líkleg til að flytja inn eða búa til ný störf á fyrsta 
árinu sem þau starfa en ekki bara færa til störf innan fylkisins.  

 Komast að samkomulagi um verklag við þann háskóla sem það ætlar að sækja 
um hjá og vera í takt við væntingar og starfsumhverfið sem stillt er upp þar. 

Startup NY verkefnið er mjög framsækið og stórt í sniðum. Því hefur almennt verið 

tekið mjög vel og eru þegar farin að koma fram fyrirtæki sem  hafa gengið vel í gegnum 

verkefnið. Það er hinsvegar enn og snemmt að segja til um hvort langtímaábati verði af 

verkefninu. Hinsvegar er um áhugaverða fyrirmynd að ræða sem Íslendingar gætu 

mögulega litið til. 



 

100 

5.2.5.5 Skattalegir hvatar á Norðurlöndunum 

Í Svíþjóð og Finnlandi voru árið 2013 tekin í gildi skattafsláttarkerfi vegna 

hlutabréfakaupa einstaklinga. Sambærileg kerfi eru ekki til staðar í Noregi eða 

Danmörku. Í Noregi er hinsvegar til staðar stuðningskerfi við nýsköpun í formi frádráttar 

frá tekjuskatti sambærilegt því sem tekið var upp á Íslandi árið 2010 enda sótti íslenska 

kerfið fyrirmyndina þangað en slík kerfi eru t.a.m. ekki til staðar í Svíþjóð eða Finnlandi. 

Hvatakerfið sem tekið var upp í Svíþjóð árið 2013 virkar þannig að einstaklingar sem 

fjárfesta í litlum fyrirtækjum geta fengið skattafslátt að ákveðnum skilyrðum uppfylltum. 

Hver einstaklingur getur að hámarki fjárfest fyrir 1,3 milljón sænskar krónur á ári og er 

þá hvatinn sá að heimilt er að draga 50% af fjárfestingunni frá fjármagnstekjum en ef 

engar eru fjármagnstekjurnar þá færist heimildin yfir á aðrar tekjur. Einstaklingurinn má 

ekki vera tengdur fyrirtækinu sem hann fjárfestir í og greiða verður fyrir fjárfestinguna 

með reiðufé (European Commission, 2013). Í Finnlandi virkar kerfið þannig að skilyrðin 

eru ansi svipuð og í Svíþjóð en þar máttu hinsvegar fresta skattlagningu fjármagnstekja 

vegna fjárfestingar í litlum fyrirtækjum (European Commission, 2013). Í ljós þess hversu 

stutt er síðan þessum hvötum var komið á er lítill mælanlegur árangur til staðar.    

5.2.5.6 Skattalegir hvatar til að fjárfesta í sprotafyrirtækjum á Íslandi 

Lang flestir viðmælendur voru sammála um að það yrði mikið gagn í því ef stjórnvöld 

myndu koma á laggirnar einhverskonar skattalegum hvötum til að fjárfesta í 

sprotafyrirtækjum. Í ljósi þess að mesti veikleikinn í rekstrarumhverfinu er aðgangur að 

fjármagni er þetta ekki óeðlileg beiðni. Nokkur vinna hefur farið fram í stjórnsýslunni á 

síðustu árum við að skoða möguleikana á beitingu slíkra hvatatóla og má þar helst nefna 

að í desember 2013 gaf starfshópur á vegum fjármálaráðuneytisins um skattaívilnanir til 

einstaklinga vegna kaupa á hlutabréfum í litlum fyrirtækjum í vexti út greinagerð. Í 

greinagerð starfshópsins er farið yfir hvernig hægt sé að koma í framkvæmd 

skattaívilnunum til einstaklinga vegna kaupa á hlutabréfum í litlum fyrirtækjum í vexti en 

í stuttu máli var slíkt reynt með lagasetningu árið 2010 en frestað eftir athugasemdir frá 

eftirlitsstofnun EFTA (ESA).  

Tillagan sem starfshópur fjármálaráðuneytisins leggur fram í lok greinagerðar sinnar 

er sú að til að stuðla að vexti lítilla nýsköpunarfyrirtækja verði lögfest hvatakerfi sem 

felur í sér skattafslátt til þeirra einstaklinga sem lagt hafa nýsköpunarfyrirtækjum til 

hlutafé. Skilyrðin sem þarf að uppfylla eru eftirfarandi (fjármálaráðuneytið, 2013): 

Kerfið nær til hlutafélags/einkahlutafélags sem uppfyllir eftirtalin skilyrði:  
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1. Er á vaxtarskeiði.  

2. Hefur 50 starfsmenn eða færri eða er með veltu undir 10 milljónum evra 

á ári eða efnahagsreikning að hámarki 10 milljónum evra.  

3. Er stofnað á Íslandi, á EES svæðinu eða í Færeyjum.  

4. Stundar starfsemi á Íslandi.  

5. Er ekki skráð á hlutabréfamarkað.  

6. Á ekki í fjárhagsvandræðum (bókað með fyrirvara um nánari útfærslu).  

7. Stundar ekki einvörðungu inn- og útflutning á vörum sem framleiddar 

eru af öðrum. (Nýsköpunar- og hönnunarfyrirtæki sem sjálf þróa vöru en 

láta framleiða fyrir sig erlendis til alþjóðlegrar markaðssetningar falla þó 

innan rammans)  

8. Stundar ekki starfsemi á sviði skipasmíða, kola- og stáliðnaðar.  

Fjárfesting þarf að uppfylla eftirtalin skilyrði 

1. Heildarfjárfesting í hverju félagi getur að hámarki orðið X kr. á þriggja 

ára tímabili.4 

2. Allt það hlutafé sem fellur innan kerfisins verður að vera nýtt hlutafé og 

það má ekki veita forgangsrétt af neinu tagi.  

3. Allt það hlutafé sem fellur innan kerfisins verður að vera að fullu greitt í 

reiðufé og innan viðkomandi rekstrarárs (ekki framtalsárs).  

4. Allt það hlutafé sem fellur innan kerfisins verður að vera nýtt í þágu 

atvinnurekstrarins og til að viðhalda eða fjölga störfum.  

Einstaklingur getur öðlast rétt til skattafsláttar ef hann uppfyllir öll eftirtalinna 

skilyrði:  

1. Ber ótakmarkaða skattskyldu á Íslandi á því ári sem hann gerir kröfu um 

skattafsláttinn (framtalsári).  

2. Skráir sig fyrir hlutafé í einkahlutafélagi/hlutafélagi sem uppfyllir 

skilyrði kerfisins og greiðir fyrir hlutaféð að fullu með reiðufé.  

3. Er ekki tengdur félaginu á þeim tíma sem sótt er um skattafsláttinn (þau 

framtalsár sem eignarhaldstíminn spannar).  

                                                      
4 Í athugasemd með þessum lið er bent á að hámark skv. gildandi reglum ESA sé 2,5 milljón evra á 12. mánaða 

tímabili. 
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Skattafsláttur  

Einstaklingur sem skráir sig fyrir hlutafé öðlast rétt til frádráttar frá 

tekjuskattsstofni enda séu öll framangreind skilyrði uppfyllt.  

Frekari skilyrði skattfrádráttar eru þessi:  

1. Fjárfestingin er að lágmarki kr. 100.000 og að hámarki kr. Y (getur 

verið í fleiri en einu félagi).  

2. Afslátturinn er í formi frádráttar frá tekjuskattstofni.  

3. Hámarksfrádráttur hvers einstaklings er ákveðið hlutfall af fjárfestingu 

hvers skattárs.  

i) Ef einstaklingur selur eða afsalar á annan hátt því hlutafé sem veitti rétt 

til skattfrádráttar innan þriggja ára verður skattfrádrátturinn dreginn til 

baka.  

Framangreindar tillögur starfshópsins eru svo sannarlega af hinu góða og leiða 

vonandi, komist þær í framkvæmd, til þess að fjármögnunarumhverfi hugbúnaðar-og 

sprotafyrirtækja batnar á Íslandi. Notkun á þeim hvötum sem kynntir eru að framan mun 

velta að miklu leyti á því hvernig hlutföll og hámörk verða heimiluð í væntanlegum 

lögum, t.a.m. hversu mikið má að hámarki eiga  og fjárfesta í félögum. Lokatakmörkunin 

sem minnst er á í tillögunum um að ef einstaklingur selji eða afsali sér á annan hátt 

hlutafé ógildi frádráttinn er eðlileg svo lengi sem hún taki ekki til heildarsölu á félaginu 

sjálfu t.d. ef það yrði selt til erlendra fjárfesta í heilu lagi. Vonandi stefnir því í betra 

fjármögnunarumhverfi á Íslandi en framangreindar tillögur snúa þó einungis að hluta af 

vandamálinu t.a.m. nær þessi hvati ekki til stærri fjárfesta og sjóða og er ólíklegt að 

einstaklingar geti einir borið uppi það fjármagnsskarð sem myndast hefur á Íslandi í 

þessum geira og lýst er í þessari rannsókn.  Innlendir aðilar gætu því skoðað eitthvað af 

þeim fyrirmyndum og tillögum sem kynntar eru hér að framan sem mögulega  lausnir við 

þeim vandkvæðum.  

5.2.6 Tvískattlagning hlutafélagahagnaðar 

Á Íslandi eins og víðar er hlutafélagahagnaður tvískattlagður. Með tvískattlagningu er átt 

við að útgreiðsla t.a.m. arðs er skattlögð hjá greiðanda sem úttektarskattlagning en einnig 

móttakanda sem úthlutunarskattlagning. Almennt er talið að slík tvískattlagning hafi 

óæskilegar afleiðingar fyrir viðskiptalífið. Ólíkt því sem gerist víðar hefur ekki verið 

reynt að milda tvískattlagninguna á Íslandi. Í gegnum tíðina hefur ýmsum leiðum verið 



 

103 

beitt til að milda tvískattlagningu í öðrum ríkjum og hefur einkum fjórum aðferðum verið 

beitt (Ásmundur Vilhjálmsson, 2014): 

1. að leyfa félagi að draga greiddan arð frá tekjum  

2. að leyfa hluthafa að undanþiggja móttekinn arð skatti 

3. með samblandi af báðum þessum aðferðum 

4. með því að endurgreiða  hluthafa þann skatt er félag hefur greitt vegna 

hlutareignar hans - Avoir fiscal 

Á Íslandi er engum af þessum aðferðum beitt og telja margir þ.á.m. þekktir 

skattasérfræðingar að tvískattlagning fyrirtækjahagnaðar hafi gengið alltof langt 

(Ásmundur Vilhjálmsson, 2014). Því er lagt til að skoðað verði að beita einhverjum af 

framangreindum leiðum til þess að milda tvískattlagningu hlutafélagahagnaðar og jafna 

þar með samkeppnisgrundvöll íslenskra fyrirtækja við erlend viðmiðunarríki. 

 

5.3 Félagaform 

Flestir viðmælendur voru sammála að félagaformið á Íslandi væri þægilegt og fremur 

einfallt. Frosti Sigurjónsson, alþingismaður og englafjárfestir, benti t.a.m. á að á Íslandi 

væri það um tveggja daga vinna að stofna fyrirtæki, víða er það meira mál með miklu 

flækjustigi. Frosti tók sem dæmi Frakkland þar sem hann þekkir til og sagði hann að það 

væri ekki stofnað fyrirtæki á minna en þrem mánuðum og fyrstu starfsmenn sem þyrfti að 

ráða í Frakklandi væru lögfræðingar og endurskoðendur til að geta sinnt 

skrifræðiskröfunum. Frosti bætti því við að í Frakklandi væri ekki hægt að stofna 

fyrirtæki án þess að fá styrk, á Íslandi þyrfti það ekki því það er svo einfallt. Alþjóðlegar 

mælingar renna stoðum undir lýsingar Frosta en Ísland var það ríki sem það tók fæsta 

daga að stofna félag af samanburðarríkjum og þá var Ísland fyrir miðju í 

samanburðarríkjum en ofarlega í allri mælingunni þegar kemur að fjölda aðgerða til að 

stofna félag og er þetta ekkert nema jákvætt. Hinsvegar eru nokkrir þættir er snúa að 

félagaumgjörðinni sem mætti taka til endurskoðunnar.  

5.3.1 Kostnaður við að stofna fyrirtæki 

Kostnaðurinn við að stofna félag er vandamál á Íslandi skv. rekstrarviðmælendum og þar 

mældist Ísland ekki nógu vel í alþjóðlegum samanburði. Viðmælendur höfðu hinsvegar 

mjög misjafnar skoðanir á þessum kostnaði og töldu sumir viðmælendur hreinlega að 

hann væri ekki nógu hár, enda ætti að vera ákveðið aðhald að þeim sem stofna fyrirtæki 
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svo þeir gætu ekki bara stofnað fyrirtæki út um allt til að svindla á kerfinu. Eins og farið 

er yfir í köflunum Kostnaður við að stofna félag og Að hefja rekstur þá getur þessi 

kostnaður verið töluverð hindrun fyrir venjulegt fólk sem vill hefja rekstur og kostnaður 

er í flestum viðmiðunarríkjum ekki sambærilegur. Hinsvegar eru kröfur og aðhald 

ríkisins að rekstraraðilum mismunandi á milli ríkja og vegur það upp á móti þessum 

kostnaði. Eins og áður er komið fram er einfallt að stofna fyrirtæki á Íslandi og getur í 

raun hver sem er gert það burtséð frá sinni rekstrar- eða skuldarsögu. Þá telja 

sérfræðingar margir hverjir að sögulega hafi skattyfirvöld ekki verið nógu dugleg að 

ganga að rekstraraðilum sem skulda opinber gjöld og skila ekki lögbundnum skýrslum.5 

Við þessu hefur þó verið brugðist á margvíslegan hátt undanfarin ár t.d. með því að loka 

virðisaukaskattsnúmerum rekstraraðila sem ekki standa réttilega í skilum mun fyrr og 

skilvirkar en áður þekktist og með því að leggja á auknar sektir á slíka aðila. Í dag er t.d. 

hægt að loka á fyrirtæki sem ekki hafa skilað ársreikningum í lengri tíma, þá hafa kröfur 

á endurskoðendur verið auknar og áfram má telja. Margir telja að þessar aðgerðir séu að 

skila góðum árangri t.d. í baráttunni gegn kennitöluflakki. Það er skoðun rannsakara að 

svona aðhald sé eðlilegara til að koma í veg fyrir slík vandamál fremur en að reisa 

aðgangshindrun á að stofna fyrirtæki í formi fjárútláta, slíkt vekur margar spurningar um 

sanngirni og samkeppnishæfni. Að lokum má benda á að í leiðara Tíundar, fréttablaðs 

Ríkisskattstjóra frá 22. apríl 2014 kemur fram að í dag geta allir á Íslandi stofnað félag og 

komist á virðisaukaskattskrá á meðan margir þessara sömu aðila myndu ekki fá grænt 

ljós hjá fjármálastofnunum. Þarna kann að vera kjarni málsins, að í stað þess að refsa 

öllum núna og í framtíðinni sem vilja stofna til atvinnureksturs með því að hafa stífa 

kostnaðarkröfu til að bregðast við svindli og slugsagang nokkurra aðila að þá væri e.t.v. 

eðlilegra að aðhald og kerfi væri þess eðlis að slíkt svindl væri ekki eins 

auðframkvæmanlegt hvort sem það er í formi lána án fullnægjandi veða með lítilli 

eftirfylgni eða eftirlátssemi skattyfirvalda í að skila ekki lögbundnum gjöldum og 

gögnum. Framangreint stendur þó vissulega til bóta eins og fram er komið og verður 

líklega ekki eins mikið vandamál í framtíðinni og það hefur sögulega verið bæði vegna 

aukins aðhalds hjá fjármálastofnunum og skattyfirvöldum. Hinsvegar væri það skref 

afturábak að ætla að fara að hækka kostnaðarkröfur til að stofna til atvinnurekstrar.   

                                                      
5 Samtal rannsakanda við Kristín Norðfjörð skattasérfræðing ásamt samtölum við fleiri aðila innan skattkerfisins 

sem vildu ekki láta nafna sinna getið. 
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5.3.2 Skráning hluthafa 

Það var ekkert sérstaklega lögð áhersla á skráningu hluthafa í viðtölunum og er því ekki 

minnst á það í niðurstöðukafla viðtala en nokkrir aðilar minntust sérstaklega á ákveðin 

vandkvæði er snúa að þessu. Í ljósi þekkingar og reynslu rannsakara er talið nauðsynlegt 

að benda á ákveðin vankant í þessum málum og mögulega lausn á móti. Í dag er 

hluthafaskrá félaga geymd hjá félögunum sjálfum. Þetta minnkar gegnsæi í rekstri 

félagana ásamt því að minnka öryggi hluthafa og minnka seljanleika bréfa. Komi 

ókunnugur fjárfestir að félagi og vill meta stöðu þess þá má ætla að það sé fráhrindandi 

að vita til þess að hann þarf að treysta á framangreint fyrirkomulag. Það eru til ótal sögur 

á Íslandi þar sem hlutafés skráning hefur verið með vafasömum hætti. 

Ef ríkið myndi halda utan um hluthafaskráningu t.d. hjá fyrirtækjaskrá Ríkisskattstjóra 

þá má sjá í hendi sér að slíkt myndi auka seljanleika bréfa, færa meira öryggi til fjárfesta 

og auðvelda skattaeftirlit. Þá gæti þetta líka hjálpað til við öflugari verðmyndun 

sprotafyrirtækja. Fjárfestar sem væru að íhuga að fjárfesta í félögum gætu t.d. skoðað 

hvernig eignaskipting félaga væri. Gagnrýnisraddir á svona opinbera skráningu snúa fyrst 

og fremst að því að það komi öðrum ekki við í hverju einstaklingar fjárfesta. Þessi 

gagnrýni á rétt á sér og mætti hugsanlega bregðast við henni með því að hafa 

uppsetninguna þannig að félagið sjálft þarf að veita aðilum aðgang að skráningunni, en 

skráningin væri engu að síður hjá yfirvöldum.  

5.3.3 Auðveldara að skiptast á hlutum 

Það er óskráð rekstrarregla að stofna ekki félag fyrr en nauðsyn krefur og er gjarnan 

miðað við þann tímaramma þegar skrifa þarf út fyrsta reikning. Ástæðan fyrir þessari 

reglu er sú að stofnun félags er kostnaðarsöm og stofnar til kvaða frá ríkisvaldinu. Fram 

að stofnun félags getur samt verið töluverð vinna í gangi við að undirbúa rekstur og er 

algengt form á skiptingu eignahlutdeildar í félögum að það fari eftir vinnuframlagi 

manna fram að stofnun félags ásamt fjárframlagi þeirra. Sem dæmi eru þrír aðilar að 

vinna að því að stofna fyrirtæki og allir leggja þeir fram 500 þúsund krónur í stofnfé og 

stefna því að því að þegar félagið verður stofnað þá muni hver þeirra eignast þriðjungs 

hlutdeild í félaginu. En það líður ár fram að stofnun félagsins og á því tímabili leggur A 

fram tvisvar sinnum meiri vinnuframlag að stofnun félagsins en aðilar B og C. Aðilarnir 

koma sér því saman um að auka hlutdeild A í félaginu sem þeir ætla að stofna í takt við 

vinnuframlag hans. Þetta er að sjálfsögðu löglegt og vekur enga skattskyldu. En um leið 
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og félag er stofnað er þetta ekki lengur hægt án þess að mynda skattskyldu. Eðlilegra 

væri að starfsmenn félaga gætu í einhverri mynd stundað framangreint án kostnaðar.   

5.4 Hraðallinn og þúsundfaldarinn Ísland 

Á Íslandi er gott að stofna fyrirtæki, aðgangur er að góðu tengslaneti, styttra er í 

prufumarkaði en almennt gengur og gerist erlendis og grunnaðstæður eru til staðar til 

þess að mikill hraði getur verið í ferlinu að breyta hugmynd í fyrirtæki. Við þetta má 

bæta eins og fram kemur í skýrslu starsfhóps fjármálaráðuneytisins um skattaívilnanir til 

kaupa á hlutabréfum í litlum fyrirtækjum í vexti að „Í alþjóðlegum samanburði er virkni 

íslenskra fyrirtækja á sviði rannsóknar- og þróunarstarfsemi ein sú hæsta sem um getur 

og vísindastarf þykir standa föstum fótum hér á landi (Fjármálaráðuneytið, 2013).“  

Framangreind virkni mældist árið 2009 3.11% á Íslandi á móti 2,03% meðaltali í Evrópu 

og 2,75% meðaltali í Bandaríkjunum. Síðan má benda á að ótal vísbendingar og 

mælikvarðar eru til staðar sem gefa til kynna að fjármagn og styrkir sem veitt hefur verið 

í nýsköpunar- og sprotafyrirtæki á síðustu árum sé að skila sér margfallt tilbaka. Ein mest 

sláandi niðurstaðan sem rannsakandi rakst á við vinnslu rannsóknarinnar var samantekt á 

afdrifum nýsköpunarfyrirtækja sem fengið hafa styrki úr Tækniþróunarsjóði frá árinu 

2005. Alls fengju 32 fyrirtæki úthlutað styrkjum að upphæð 201 milljón krónur. Einungis 

fjögur af þeim hafa hætt rekstri síðan þá. Hinsvegar hafa 14 fyrirtæki eða nær 44% þeirra 

sem hlutu styrk náð mjög góðum árangri. Velta þessara fyrirtækja var 20.558 milljón 

krónur árið 2005 en hafði vaxið í 118.858 milljón krónur á árinu 2012 sem er nærri 

sexföldun á sjö árum (Fjármálaráðuneytið, 2013). Fjöldi starfsmanna nærri tvöfaldaðist á 

sama tíma.  

Að mati rannsakanda ætti Ísland auðveldlega að geta verið í fremstu röð í heiminum 

þegar kemur að rekstrarumhverfi hugbúnaðar- og sprotafyrirtækja. Rannsakandi telur 

einnig að  auðveldlega sé hægt að smíða þannig umhverfi að slík fyrirtæki hafi góða 

vaxtarmöguleika, mikilvægir grunnþættir eru til staðar samanber mannauð, menningu, 

kostnað gagnvart vexti, aðgang að stjórnvöldum o.fl. eins og rakið hefur verið í þessari 

rannsókn. Á Íslandi á að vera hægt að smíða þannig umhverfi að hér séu byggð upp öflug 

fyrirtæki hratt sem geta síðan sótt á stærri markaði og margfaldað virði sitt ansi hratt. 

Draumurinn um þúsundföldun á grunnfjárfestingu er ekki óhugsandi, slík dæmi hafa 

margoft komið fram í þessum bransa og þeim er að fjölga. Ísland er hinsvegar ekki 

heimamarkaður sem fyrirtæki geta vaxið á, til þess er markaðurinn of lítill, þess vegna 

ætti frá byrjun að reyna að smíða umhverfi sem stuðlar að alþjóðlegum vexti. Umhverfi 
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sem stuðlar að slíkum vexti þarf fyrst og fremst að hafa aðgang að nægilegu fjármagni og 

fullnægjandi tengslaneti og þekkingu á réttu mörkuðunum erlendis. Lykilatriðið í þessu 

öllu saman er hvernig staðið verður að fjármögnuninni, hvernig fjármögnunarumhverfið 

verður eflt. Í rannsókn þessari hafa verið kynntir helstu veikleikarnir í rekstrarumhverfi 

hugbúnaðar- og sprotafyrirtækja og snúa þeir helst að fjármögnun, skattaumhverfinu og 

erlendum tengslum og sérfræðikunnáttu. Í rannsókninni hafa einnig verið kynntar lausnir 

á öllum framangreindum veikleikum og ljóst er að aðrar þjóðir hafa þegar tekist á við alla 

þá veikleika sem hrjá Íslendinga í þessum efnum með góðum árangri.  

Það var upplifun rannsakanda að mikill vilji og skilningur sé á þeim vandkvæðum sem 

Íslendingar standa frammi fyrir í þessum efnum og á mikilvægi þess að bæta 

rekstrarumhverfið í þessum geira. Hvort sem það voru aðilar úr stjórnsýslunni, 

lífeyrissjóðunum, rekstraraðilar eða sérfræðingar að þá var mikill samhljómur í að 

umhverfið þyrfti að bæta og að mögulegur ábati Íslendinga af sterku hugbúnaðar- og 

sprotafyrirtækja umhverfi væri mikill. Ákveðnum skriðþunga hefur þegar verið náð í að 

sækja breytingar til hins betra á vissum sviðum sem farið hefur verið yfir í rannsókn 

þessari t.a.m. hvata til fjárfestinga og uppsetningu nýrra framtakssjóða. Slíkt er að 

sjálfsögðu af hinu góða en ekki ber að fagna fyrr en breytingum hefur verið náð og 

niðurstöður liggja fyrir. Áherslu ætti fyrst og fremst að leggja á að smíða fullnægjandi 

fjármögnunarumhverfi og er það mat rannsakanda að slíkt verður ekki gert án aðkomu 

erlendra aðila, bæði hvað varðar sérþekkingu og reynslu en einnig hvað varðar nægilegt 

fjármagn. Í þessu tilliti þarf ekki endilega að koma erlendum sjóði til starfa á Íslandi en 

að minnsta kosti þarf aðgengi út fyrir íslensk hugbúnaðar- og sprotafyrirtæki sem þurfa 

vaxtarfjármagn því eins og nýleg dæmi sýna að þá getur fullnægjandi fjármögnun þýtt 

tugir milljóna dollara og það er ekki raunhæft að ætlast til að upphaf og endir 

fjármögnunar sé á Íslandi og á sama tíma ætlast til að íslenska fjármögnunarumhverfið 

ráði við slíkar fjármagnanir. Það er margrannsakað að eitt mikilvægasta skrefið í að ná 

stjarnfræðilegri ávöxtun og stórum lokasölum í þessum geira byggir á fullnægjandi 

fjármögnun á fyrri stigum og þá sérstaklega vaxtastiginu. Fyrirmyndir sem hafa sannað 

virkni sína í þessum efnum hafa verið kynntar í rannsókn þessari.    

Íslendingar eiga að vera sérfræðingar í að byggja upp fyrirtæki og fara með þau úr 

milljón upp í milljarð og koma þeim síðan erlendis. Þúsundföldunarvélin Ísland mun 

síðan laða að sér erlenda hæfileika og aðila sem vilja stofna fyrirtækin sín hér á landi. 

Þetta þarf hvorki að vera óraunhæfur né fjarlægur veruleiki ef rétt er haldið á spilunum 
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og farið af krafti í að laga þá grunnveikleika sem kynntir hafa verið í rannsókn þessari. 

Hraðallinn Ísland mun þá hafa umhverfi sem er í fararbroddi í heiminum í að koma 

hugmynd í hagnað. Í þessu tilliti er það svo sannarlega raunhæft að Ísland verði best í 

heimi. 
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http://www.doingbusiness.org/~/media/GIAWB/Doing%20Business/Documents/Annual-reports/English/DB14-Full-Report.pdf
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Viðauki I – Spurningarlistar 

 

Fyrri spurningarlisti – með tilvísun í Bandaríkin og Kanada sem viðmiðunarríki 

 

Spurningalisti vegna lokaritgerðar Tryggva Hjaltasonar í meistaranámi í 

fjármálum fyrirtækja 

Samanburður á rekstrarumhverfi hugbúnaðarfyrirtækja. 

ATH: Tilgangurinn með viðtalinu er að fá fram þá helstu þætti sem viðmælandi telur 

að skipti máli varðandi rekstur fyrirtækja á Íslandi og ef við á í Bandaríkjunum og 

Kanada. Ef viðmælandi telur sig ekki hafa skoðanir eða þekkingu á ákveðnum liðum sem 

spurt er um má sleppa þeim. Þess vegna er gott fyrirkomulag að byrja á því að svara því 

sem viðmælandi telur að skipti mestu máli og leggja þá meiri áherslu á þau svör en hægt 

er að fara hraðar yfir það sem eftir situr og þá jafnvel sleppa spurningum sem ekki er 

talið að eigi við.  

Ef viðkomandi aðili hefur komið að eða hefur þekkingu á rekstri í Bandaríkjunum 

og/eða Kanada er hann beðinn um að svara einnig eftirfarandi spurningum út frá þeim 

löndum. 

Áhersla er á hugbúnaðarfyrirtæki og verður sér áhersla lögð á hið svokallaða startup 

phase, en hinsvegar eru öll stig reksturs undir. 

Almennt 

1. Segðu stuttlega frá því hver þú ert og hvernig rekstri þú kemur að eða hefur komið að. 

2. Sé litið framhjá núverandi höftum hver eru helstu atriðin sem þú telur að séu til trafala 

eða valda fyrirtækjum sem starfa á Íslandi vandkvæðum og snúa að rekstri þeirra. 

3. Sé litið framhjá núverandi höftum hver eru helstu atriðin sem þú telur að séu til góðs fyrir 

fyrirtæki sem starfa á Íslandi og snúa að rekstri þeirra. 

Skatta- og tollaumhverfi 

1. Hvernig telur þú að skattaumhverfi sé á Íslandi fyrir hugbúnaðarfyrirtæki og fyrirtæki 

almennt. Hvað telur þú að séu helstu veikleikar & styrkleikar í skattaumhverfi 

hugbúnaðarfyrirtækja og fyrirtækja almennt á Íslandi. 
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2. Hvernig telur þú að tollaumhverfi sé á Íslandi fyrir hugbúnaðarfyrirtæki og fyrirtæki 

almennt. Hvað telur þú að séu helstu veikleikar & styrkleikar í skattaumhverfi 

hugbúnaðarfyrirtækja og fyrirtækja almennt á Íslandi. 

Félagaform 

1. Telur þú breytinga vera þörf á félagaformi á Íslandi? Hverjir eru helstu styrkleikar og 

veikleikar félagaforms á Íslandi. 

Mannauður tæki og fagþjónusta 

1. Hvernig er aðgangur að mannauð, tækjum og fagþjónustu á Íslandi fyrir 

hugbúnaðargeirann. Hverjir eru styrkleikar og hvar er úrbóta þörf? 

 

Samskipti við og aðgangur að stjórnvöldum og ríkisstofnunum - lagaumhverfi 

1. Hvernig telur þú að samskipti almennt við og aðgangur að stjórnvöldum & 

ríkisstofnunum sé á Íslandi? Hverjir eru helstu styrkleikar varðandi þetta og hvar er helst 

ábótavant? 

2. Hvernig telur þú lagaumhverfi vera á Íslandi fyrir rekstur hugbúnaðarfyrirtækja og 

fyrirtækja almennt. Hvað er gott hvar er úrbóta þörf? 

Fjármagn – lán – vaxtaumhverfi – mynt 

1. Hvernig er aðgangur að fjármagni á Íslandi (lán – skuldabréfaútgáfa – fjárfestar osfrv.) 

og hvernig eru þær aðstæður almennt. Styrkleikar & veikleikar. 

2. Hvernig er rekstrarumhverfi almennt talið m.t.t. myntar, gengis og vaxta. Styrkleikar & 

veikleikar.  

Að lokum 

1. Getur þú lýst íslenskum/Kanadískum/Bandarískum aðstæðum í stikkorðum eða stuttum 

setningum. 

2. Ef þú gætir valið hvaða land sem er til að reka hugbúanaðarfyrirtæki, hvaða land myndir 

þú velja og af hverju.  

3. Er eitthvað sem ekki hefur verið spurt um hér sem þér þykir vert að minnast á? 
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Spurningarlisti 2 – án tilvísana í Bandaríkin og Kanada sem viðmiðunarríki 

Spurningalisti vegna lokaritgerðar Tryggva Hjaltasonar í meistaranámi í 

fjármálum fyrirtækja 

Samanburður á rekstrarumhverfi hugbúnaðarfyrirtækja. 

ATH: Tilgangurinn með viðtalinu er að fá fram þá helstu þætti sem viðmælandi telur 

að skipti máli varðandi rekstur fyrirtækja á Íslandi. Leitast er eftir því að skoða hvað er 

gott á Íslandi og hvað þarf að laga og reyna þá að finna lausnir sem gætu hentað. Ef 

viðmælandi telur sig ekki hafa skoðanir eða þekkingu á ákveðnum liðum sem spurt er um 

má sleppa þeim. Þess vegna er gott fyrirkomulag að byrja á því að svara því sem 

viðmælandi telur að skipti mestu máli og leggja þá meiri áherslu á þau svör en hægt er 

að fara hraðar yfir það sem eftir situr og þá jafnvel sleppa spurningum sem ekki er talið 

að eigi við.  

Ef viðkomandi aðili hefur komið að eða hefur þekkingu á rekstri annarstaðar en á 

Íslandi er hann beðinn um að svara einnig eftirfarandi spurningum út frá þeim löndum. 

Áhersla er á hugbúnaðarfyrirtæki og verður sér áhersla lögð á hið svokallaða startup 

phase, en hinsvegar eru öll stig reksturs undir. 

Almennt 

1. Segðu stuttlega frá því hver þú ert og hvernig rekstri þú kemur að eða hefur komið að. 

2. Sé litið framhjá núverandi höftum hver eru helstu atriðin sem þú telur að séu til trafala 

eða valda fyrirtækjum sem starfa á Íslandi vandkvæðum og snúa að rekstri þeirra. 

3. Sé litið framhjá núverandi höftum hver eru helstu atriðin sem þú telur að séu til góðs fyrir 

fyrirtæki sem starfa á Íslandi og snúa að rekstri þeirra. 

Skattaumhverfi 

1. Hvernig telur þú að skattaumhverfi sé á Íslandi fyrir hugbúnaðarfyrirtæki og fyrirtæki 

almennt. Hvað telur þú að séu helstu veikleikar & styrkleikar í skattaumhverfi 

hugbúnaðarfyrirtækja og fyrirtækja almennt á Íslandi. 

2. Hvernig telur þú að tollaumhverfi sé á Íslandi fyrir hugbúnaðarfyrirtæki og fyrirtæki 

almennt. Hvað telur þú að séu helstu veikleikar & styrkleikar í skattaumhverfi 

hugbúnaðarfyrirtækja og fyrirtækja almennt á Íslandi. 

Félagaform 

1. Telur þú breytinga vera þörf á félagaformi á Íslandi? Hverjir eru helstu styrkleikar og 

veikleikar félagaforms á Íslandi. 
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Mannauður tæki og fagþjónusta 

1. Hvernig er aðgangur að mannauð, tækjum og fagþjónustu á Íslandi fyrir 

hugbúnaðargeirann. Hverjir eru styrkleikar og hvar er úrbóta þörf? 

 

Samskipti við og aðgangur að stjórnvöldum og ríkisstofnunum - lagaumhverfi 

1. Hvernig telur þú að samskipti almennt við og aðgangur að stjórnvöldum & 

ríkisstofnunum sé á Íslandi? Hverjir eru helstu styrkleikar varðandi þetta og hvar er helst 

ábótavant? 

2. Hvernig telur þú lagaumhverfi vera á Íslandi fyrir rekstur hugbúnaðarfyrirtækja og 

fyrirtækja almennt. Hvað er gott hvar er úrbóta þörf? 

Fjármagn – lán – vaxtaumhverfi – mynt 

1. Hvernig er aðgangur að fjármagni á Íslandi (lán – skuldabréfaútgáfa – fjárfestar osfrv.) 

og hvernig eru þær aðstæður almennt. Styrkleikar & veikleikar. 

2. Hvernig er rekstrarumhverfi almennt talið m.t.t. myntar, gengis og vaxta. Styrkleikar & 

veikleikar.  

Að lokum 

1. Veist þú um einhverjar erlendar fyrirmyndir sem þú telur að gætu hentað Íslandi vel 

varðandi rekstrarumhverfi hugbúnaðfyrirtækja? Hér er þá verið að vísa til lagasetninga, 

stofnana, ríkisstuðnings eða hverslags umhverfi, stuðning eða regluverk sem ríkið getur 

veitt.  

2. Ef þú gætir valið hvaða land sem er til að reka hugbúanaðarfyrirtæki, hvaða land myndir 

þú velja og af hverju.  

3. Er eitthvað sem ekki hefur verið spurt um hér sem þér þykir vert að minnast á? 

 

 

 

 

 

 


