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Formáli 

Eftirfarandi ritgerð er til sex ECTS eininga og er lokaverkefni höfundar til BS gráðu við 

viðskiptafræðideild Háskóla Íslands. 

Leiðbeinandi þessa verkefnis var Bjarni Frímann Karlsson, lektor við 

viðskiptafræðideild Háskóla Íslands og þakkar höfundur honum kærlega fyrir aðstoðina. 
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Útdráttur 

Ritgerð þessi fjallar um yfirlit um sjóðstreymi þar sem skýrt er frá tilgangi þess, notagildi, 

ávinningi og notkun. Einnig er sjóðstreymi fyrirtækisins Nýherji hf. fyrir árin 2007-2010 

greint með láréttri greiningu og kennitölugreiningu. 

Notast er við reglu Reikningsskilaráðs nr. 3 um sjóðstreymi og alþjóðlegra 

reikningsskilastaðla í því sambandi. 

Yfirlit um sjóðstreymi skiptist í rekstrarhreyfingar, fjárfestingarhreyfingar og 

fjármögnunarhreyfingar. Rekstrarhreyfingar fást úr rekstrarreikningnum en 

fjárfestingar- og fjármögnunarhreyfingar fást úr efnahagsreikningnum. Af hreyfingunum 

þremur gefur handbæra féð sem fæst úr rekstrarhreyfingum mesta vísbendingu um 

reiðufjárhæfni fyrirtækis til að mæta skuldbindingum sínum. 

Handbært fé frá rekstri er hægt að reikna út með annað hvort beinni aðferð, óbeinni 

aðferð eða blandaðri aðferð. Óbeina aðferðin er algengust. Sérhvert sýnishorn þessara 

aðferða hefur sömu reikningsgögn og sést því vel mismunur þeirra sem felst aðallega í 

millisummunni, hreint veltufé frá rekstri eða handbært fé frá rekstri án vaxta og skatta. 

Greining á sjóðstreymi Nýherja hf. árin 2007-2010 leiðir í ljós að Nýherji myndar 

tiltölulega lítið handbært fé miðað við umfang starfsemi sinnar og þá sérstaklega 

skuldahlið sína. Það kemur ekki á óvart að tap var af rekstri Nýherja árin 2008 og 2009 

þar sem það varð efnahagshrun í október 2008 en Nýherji hf. virðist hífa sig upp úr þeim 

hrellingum með fjárhagslegri endurskipulagningu árið 2010. 
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1 Inngangur 

Fyrirtæki skulu semja yfirlit um sjóðstreymi í samræmi við reglur reikningsskilaráðsins og 

birta sem óaðskiljanlegan hluta af reikningsskilum sínum fyrir hvert tímabil. Yfirlit um 

sjóðstreymi er til að skýra hvernig handbært fé hefur breyst á reikningsárinu 

(Reikningsskilaráð, 1998). 

Af yfirliti um sjóðstreymi í ársreikningi má lesa hver fjármuna- og peningamyndunin 

hefur verið á tilteknu rekstrartímabili ásamt því að geta séð hve miklu fé hefur verið 

varið til fjárfestinga, arðgreiðslna, afborgana af lánum og ekki síst hvernig fjármögnun 

fyrirtækisins hefur breyst á tímabilinu (Jónas G. Friðþjófsson, 24.10.2000). 

1.1 Hvað er sjóðstreymi? 

Hvorki rekstrarreikningurinn, efnahagsreikningurinn né yfirlit um óráðstafað eigið fé 

gera nákvæmlega yfirtekt af öllu því innstreymi og útstreymi handbærs fjár, uppruna og 

notkun þess á tímabilinu heldur einungis brot af því hver á sinn hátt. Þess vegna er sett 

skilyrði um sjóðstreymi í ársreikningum (Kieso, Weygandt og Warfield, 2010). 

Sjóðstreymi er breyting á handbæru fé fyrirtækis á ákveðnu rekstrartímabili. 

Handbært fé er það sama og sjóður og bankareikningar í reikningsskilum. Eins og nafnið 

bendir til streymir annað hvort í sjóðinn eða úr honum. Rekstrartímabilið er yfirleitt frá 

upphafi til loka árs en allur gangur er á því. Í sjóðstreymi kemur fram það sem hefur 

áhrif á sjóðsstöðuna og er því skipt í þrjá kafla sem nefnast rekstrarhreyfingar, 

fjárfestingarhreyfingar og fjármögnunarhreyfingar (Jónas G. Friðþjófsson, 24.10.2000). 

Tafla 1 sýnir sjóðstreymi í sinni einföldustu mynd. 
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Tafla 1. Einfalt yfirlit um sjóðstreymi (Kieso o.fl., 2010) 

 Yfirlit um sjóðstreymi

fyrir tímabil xxxx

Rekstrarhreyfingar:

Handbært fé frá rekstri xxx

Fjárfestingarhreyfingar:

Fjárfestingarhreyfingar alls xxx

Fjármögnunarhreyfingar:

Fjármögnunarhreyfingar alls xxx

Hækkun (lækkun) handbærs fjár xxx

Handbært fé í upphafi tímabils xxx

Handbært fé í lok tímabils xxx  

Rekstrarhreyfingar innihalda áhrif handbærs fjár á færslur sem eiga þátt í að ákveða 

rekstarhagnað. Fjárfestingarhreyfingar innifela í sér lánveitingar og innheimtu þeirra 

ásamt kaupum og sölu á rekstrarfjármunum. Fjármögnunarhreyfingar fela í sér 

fjárhagsskuldbindingu og hlutafé, til dæmis útgáfu hlutabréfa, arðgreiðslur, lántökur og 

endurgreiðslur þeirra (Kieso o.fl., 2010). Rekstrarhreyfingar eru t.d. dagleg 

rekstrarviðskipti eins og að innheimta viðskiptakröfur eða greiða birgjum. Summa allra 

þessara hreyfinga gefur síðan hækkun eða lækkun í handbæru fé á þessu tiltekna 

tímabili (Luehlfing, e.d.). 

Yfirlit um sjóðstreymi er gagnlegt fyrir stjórnendur, lánveitendur og fjárfesta því það 

túlkar tekjur samkvæmt rekstrarreikningnum yfir í einfalda samantekt um hve mikið fé 

fyrirtæki hefur myndað á ákveðnu tímabili. Yfirlit um sjóðstreymi auðveldar 

ákvarðanatöku ofangreindra aðila með því að útvega grundvöll til að leggja mat á 

hagnaðarlíkur, fjárhagslegt ástand og fjármálastjórnun fyrirtækis. Til að auka gildi 

matsins þá skilur sjóðstreymisyfirlit á milli óreglulegra liða og reglulegra liða. Til að 

mynda þá er innheimta viðskiptakrafna talin vera reglulegur liður en innheimta veittra 

lána, útgáfa hlutabréfa og færsla persónulegra eigna yfir á fyrirtækið teljast vera 

óreglulegir liðir. Alveg eins er með greiðslu til lánardrottna sem telst vera reglulegur 

liður en afborgun bankaláns eða kaup á ákveðnum fjárfestingum eða rekstarfjármunum 

teljast vera óreglulegir liðir (Luehlfing, e.d.). 
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1.1.1 Tilgangur 

Aðaltilgangur sjóðstreymis er að útvega þær upplýsingar sem skipta máli varðandi 

innborganir og útborganir fyrirtækis á tilteknu tímabili. Til þess að ná þessum tilgangi 

sýnir sjóðstreymi áhrif handbærs fjár á rekstrarhreyfingar, fjárfestingarhreyfingar, 

fjármögnunarhreyfingar og hreina hækkun eða lækkun handbærs fjár á tímabilinu. Með 

því að greina frá uppruna, notkun og breytingu á handbæru fé hjálpar það fjárfestum, 

lánardrottnum og öðrum til að sjá hvað er að gerast hjá kvikustu eign fyritækisins. Yfirlit 

um sjóðstreymi svarar eftirfarandi spurningum sem eru svo einfaldar en samt í sjálfu sér 

svo mikilvægar:  

 Hvaðan kom handbæra féð meðan á tímabilinu stóð?  

 Í hvað var handbæra féð notað?  

 Hver var breytingin á reikningi handbærs fjár á tímabilinu? (Kieso o.fl., 2010). 

Tilgangur yfirlits um sjóðstreymi er að láta í té upplýsingar um innstreymi og 

útstreymi handbærs fjár frá rekstri fyrirtækis og jafnframt gefa innsýn í hina ýmsu liði 

fjárfestingarhreyfinga og fjármögnunarhreyfinga. Sjóðstreymi er afskaplega mikilvægur 

hluti af ársreikningi fyrirtækis vegna þess að aðaláhugi fjárfesta beinist að getu 

fyrirtækisins til að mynda handbært fé sem mun síðan standa undir greiðslum, til að 

mynda í formi arðgreiðsla til hluthafa. Ennfremur á yfirlit um sjóðstreymi að hjálpa 

fjárfestum og lánardrottnum að leggja mat á eftirfarandi atriði:  

 Hæfni til að mynda jákvætt framtíðarsjóðstreymi. 

 Hæfni til að mæta skuldbindingum og greiða arð. 

 Ástæður fyrir mismun milli hagnaðar eða taps og innstreymis fjár eða 
útstreymis fjár. 

 Bæði peningalegar og ópeningalegar hreyfingar í fjárfestingar- og 
fjármögnunarviðskiptum (Epstein og  Jermakowicz, 2010). 
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1.1.2 Helsti kostur 

Yfirlit um sjóðstreymi gefur mikilvægar upplýsingar varðandi fjárstreymi frá rekstrar-, 

fjárfestingar- og fjármögnunarhreyfingunum. Það eru upplýsingar sem veita innsýn í 

frammistöðu fyrirtækis og stöðu þess ásamt mögulegum framtíðarniðurstöðum sem 

ekki eru eins sýnilegar í yfirliti um fjármagnstreymi né rekstrarreikningi. Ávinningur 

yfirlits um sjóðstreymi fram yfir yfirlit um fjármagnsstreymi og rekstrarreikning er 

samkvæmt reikningsskilastaðlinum, IAS 7 að sjóðstreymi veitir innsýn í fjárhagslega 

uppbyggingu fyrirtækis og þar með talið reiðufjárgetu, greiðslufærni og færni þess til að 

hafa áhrif á upphæðir og tímasetningu fjárflæðis til þess að aðlaga sig að breytilegum 

kringumstæðum og tækifærum (Epstein og  Jermakowicz, 2010). 

1.1.3 Notagildi 

Án handbærs fjár munu fyrirtæki ekki lifa af. Fyrir lítil og ný fyrirtæki sem eru að 

þroskast er fjárstreymi mikilvægasti þátturinn til að lifa af. Stór og meðalstór fyrirtæki 

þurfa jafnvel að stjórna fjárstreymi sínu. Lánardrottnar skoða yfirlit um sjóðstreymi 

vandlega vegna þess að þeir hafa áhyggjur af því hvort þeir fái greitt til baka lánveitngu 

sína. Þeir byrja könnun sína á því að finna handbært fé frá rekstri. Há upphæð gefur til 

kynna að fyrirtækið er fært um að mynda nægt handbært fé til að borga skuldir sínar án 

frekari lánsfjármögnunar. Aftur á móti gefur lág eða neikvæð upphæð til kynna að 

fyrirtækið þurfi að fá lán eða auka hlutafé sitt til að geta staðið undir skuldum. Þess 

vegna leita lánardrottnar svara við eftirfarandi spurningum í sjóðstreymi lánshafa sinna:  

 Hversu árangursríkt er fyrirtækið að mynda handbært fé út frá 
rekstrarhreyfingum?  

 Hvernig hefur handbært fé frá rekstri þróast þegar litið er yfir tíma?  

 Hverjar eru meginástæður jákvæðs eða neikvæðs fjárstreymis úr 
rekstarhreyfingum? 

Munurinn á tekjuafgangi og handbæru fé frá rekstri getur verið talsverður. Veruleg 

aukning í viðskiptakröfum og/eða birgðum getur útskýrt muninn á milli jákvæðs 

tekjuafgangs og neikvæðs handbærs fjár frá rekstri (Kieso o.fl., 2010). 
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1.2 Hvað segir IASB (IFRS) um sjóðstreymi? 

Alþjóðlega reikningsskilaráðið (IASB) fjallar um yfirlit um sjóðstreymi í 

reikningsskilastaðlinum IAS 7 sem gefinn var út 1992. Yfirlit um sjóðstreymi er nú 

hvarvetna viðurkennt og þess krafist í reikningsskilum fyrirtækja. Heiti þessa töluyfirlits í 

ársreikningnum hefur breyst í gegnum tíðina úr sjóðstreymisyfirliti yfir í yfirlit um 

sjóðstreymi en í daglegu tali er talað sjóðstreymi. IAS 7 tiltekur tvær aðferðir við að 

draga fram handbært fé frá rekstri en það eru beina aðferðin og óbeina aðferðin. IASB 

hefur stutt beinu aðferðina í gegnum tíðina en enn eru mjög mörg félög sem nýta sér 

óbeinu aðferðina. IASB skyldar fyrirtæki sem nýta sér beinu aðferðina til að sýna hreint 

veltufé frá rekstri annað hvort í viðbótarskjali eða neðst í sjóðstreymisyfirlitinu sem 

þýðir að í raun er bæði beina og óbeina aðferðin sýnd í yfirlitinu (Epstein og  

Jermakowicz, 2010). 

1.3 Hvað segja lög um ársreikninga nr. 3/2006 um sjóðstreymi? 

Ársreikningalögin nr. 3/2006 segja ósköp fátt um framsetningu sjóðstreymis. Í 3. gr. 

laganna segir að stjórnin ber ábyrgð á því að yfirlit um sjóðstreymi fylgi með í 

ársreikningi viðkomandi fyrirtækis. Í 28. gr. laganna er tekið fram að yfirlit um 

sjóðstreymi skuli sýna inn- og útgreiðslur á tilteknu tímabili, t.d. rekstrarári, en þó án 

tillits til hvenær þær færslur fara fram í rekstrar- og efnahagsreikningi. Yfirlit um 

sjóðstreymi skal flokkað í rekstrar-, fjárfestingar- og fjármögnunarhreyfingar og enn 

fremur skal sýna sérstaklega breytingar á handbæru fé frá upphafi til loka reikningsárs. 

Til samanburðar skal tilgreina fjárhæðir samsvarandi liða fyrra reikningsárs. Það er ekki 

tiltekið hvaða aðferð er mælst til að nota við gerð rekstrarhreyfinga. Hins vegar stendur 

í 118. og 119. gr. laganna að Reikningsskilaráð skuli stuðla að mótun settra 

reikningsskilareglna með kynningu samræmdra reglna sem farið skal eftir við gerð 

reikningsskila. Ráðið skal gefa álit á því hvað teljast settar reikningsskilareglur á hverjum 

tíma (Lög um ársreikninga nr. 3/2006). Reikningsskilaráð hefur alþjóðlegu 

reikningsskilastaðlana að leiðarljósi við reikningsskilareglur sínar (Reikningsskilaráð, 

1998). 
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1.3.1 Regla nr. 3 

Reikningsskilaráðið fjallar um yfirlit um sjóðstreymi í reglu nr. 3 og tiltekur ráðið að þar 

sem það fylgi reikningsskilastöðlum IASB að þá eru bæði beina og óbeina aðferðin 

leyfðar við að draga fram rekstrarhreyfingar sjóðstreymis en einnig er í boði sambland af 

beinu og óbeinu aðferðinni. Það tiltekur einnig að ef beina aðferðin er valin að þá er 

fyrirtækjum skylt að sýna framlag rekstrar einnig samkvæmt óbeinu aðferðinni annað 

hvort neðst í sjóðstreymisyfirlitinu eða í sérstakri meðfylgjandi skýringu 

(Reikningsskilaráð, 1998). 
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2 Rekstrarhreyfingar 

Hægt er að finna handbært fé frá rekstri samkvæmt beinni aðferð, óbeinni aðferð eða 

samblandi af beinu og óbeinu aðferðinni. 

2.1 Bein aðferð 

Með beinu aðferðinni er auðveldara að vekja athygli á atriðum sem áhrif hafa á 

greiðsluflæði rekstrar í framtíðinni og þess konar upplýsingar koma að góðum notum til 

að meta fyrirtæki. Til dæmis segir framlag rekstrar mikið um hæfi fyrirtækja til þess að 

greiða af lánum og arð til hluthafa. Helstu flokkar innborgana og útborgana eru sýndir 

með beinu aðferðinni og mikilvægt er að forðast að heiti einstakra liða sé kennt við 

tekjur eða gjöld því þá er hægt að túlka handbært fé frá rekstri sem afkomu 

fyrirtækisins. Ástæðan fyrir því að krafa er gerð um að þær upplýsingar sem fram koma 

samkvæmt óbeinu aðferðinni skuli einnig birta í beinu aðferðinni er sú að vekja athygli á 

sjóðstreymistölunni, hreint veltufé frá rekstri, sem ekki næst í beinu aðferðinni. Einnig 

er gott að birta breytingar á rekstrartengdum eignum og skuldum því þær veita fróðleik 

sem beina aðferðin myndi annars ekki veita. Til að draga fram framlag rekstrar eru tvær 

leiðir í boði og sú fyrri er að sundurgreina einstakar hreyfingar á handbæru fé sem varða 

rekstur á reikningstímabilinu en sú síðari er að reikna út framlag einstakra liða með 

aðstoð rekstarliða og stöðu efnahagsliða í upphafi og lok þeirra á reikningstímabilinu. 

Seinni kosturinn er fyrirferðarminni en báðar eru þó jafngildar og gefa sömu niðurstöðu 

(Reikningsskilaráð, 1998). 
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2.1.1 Útreikningur 

Í beinu aðferðinni er liðunum sem mynda handbært fé frá rekstri skipt í mótteknar 

greiðslur og útborgaðar greiðslur úr aðalaflokkum rekstrareikningsins. Mótteknar 

greiðslur geta verið greiddar viðskiptakröfur, vaxtatekjur og arður en útborgaðar 

greiðslur geta verið greiddar viðskiptaskuldir, launagjöld, vaxtagjöld og skattar. Með 

beinu aðferðinni er hverjum lið rekstrarreikningsins breytt úr rekstrargrunni yfir á 

greiðslugrunn. Til að einfalda og þjappa saman kaflanum, rekstrarhreyfingar, þá er 

einungis greint frá aðalflokkum inn- og útborgana í sjóðstreyminu eins og sést í töflu 2.  

Tafla 2. Útlistun handbærs fjár frá rekstri (Kieso o.fl., 2010) 

Innborganir handbærs fjár - útborganir handbærs fjár = handbært fé frá rekstri

↓ ↓

• frá viðskiptavinum • til birgja

• vegna vaxtatekna og • til starfsfólks

    móttekins arðs • vegna rekstrarkostnaðar

• vegna vaxtagjalda

• vegna skatts  

Mjög góð leið til að gera beinu leiðina er að taka fyrir tekjur og gjöld í þeirri röð sem 

þau koma fyrir í rekstrarreikningi fyrirtækis og greina síðan það handbæra fé sem fór þar 

á milli í sömu röð í sjóðstreymisyfirlitinu. Til þess að meta innborganir frá 

viðskiptavinum er breytingin í viðskiptakröfum á árinu greind. Þegar viðskiptakröfur 

aukast á árinu þá verða tekjur af sölu á rekstrargrunni hærri en innborganir frá 

viðskiptavinum sem þýðir að ekki hafa allar tekjur verið staðgreiddar. Til þess að finna 

innborganir frá viðskiptavinum skal draga frá heildartekjum af sölu aukninguna í 

viðskiptakröfum á viðkomandi tímabili. Að sama skapi skal bæta við tekjur af sölu 

lækkun viðskiptakrafna ef svo ber undir. Jafna 1 sýnir útreikning á innborgunum frá 

viðskiptavinum.  

Jafna 1. Útreikningur innborgana frá viðskiptavinum (Kieso o.fl., 2010) 

+ lækkun í viðskiptakröfum

Innborganir frá viðskiptavinum = Tekjur af sölu eða

- hækkun í viðskiptakröfum  
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Til að meta útborganir til birgja þarf fyrst að finna vörukaup ársins með því að laga 

kostnaðarverð seldra vara að breytingum í birgðum. Þegar birgðir aukast á tímabili þá 

verða vörukaup meiri en kostnaðarverð seldra vara. Þess vegna er aukningu vörubirgða 

bætt við kostnaðarverð seldra vara til að fá út hver vörukaupin voru á tímabilinu. Þegar 

vörukaupin eru komin á hreint þá eru vörukaupin aðlöguð að breytingunni í 

viðskiptaskuldum. Þegar viðskiptaskuldir aukast á tímabili þá eru vörukaup hærri á 

rekstrargrunni heldur en á greiðslugrunni. Jafna 2 sýnir útreikning á útborgunum til 

birgja. 

Jafna 2. Útreikningur útborgana til birgja (Kieso o.fl., 2010) 

+
hækkun í 

vörubirgðum
+

lækkun í 

viðskiptaskuldum

Útborganir til birgja =
Kostnaðarverð 

seldra vara
eða eða

-
lækkun í 

vörubirgðum
-

hækkun í 

viðskiptaskuldum  

Til þess að ákvarða útborgaðan rekstrarkostnað þá þarf að aðlaga þennan flokk að 

breytingum í fyrirframgreiddum kostnaði ásamt áföllnum kostnaði (Kieso o.fl., 2010). 

Jafna 3 sýnir þann útreikning. 

Jafna 3. Útreikningur útborgaðs rekstrakostnaðar (Kieso o.fl., 2010) 

+

hækkun í 

fyrirframgreiddum 

kostnaði

+

lækkun í 

áföllnum 

kostnaði

Útborgaður rekstrarkostnaður = Rekstrarkostnaður eða eða

-

lækkun í 

fyrirframgreiddum 

kostnaði

-

hækkun í 

áföllnum 

kostnaði  
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2.1.2 Sýnishorn 

Í töflu 3 má sjá dæmi um rekstrarhreyfingar samkvæmt beinni aðferð.  

Tafla 3. Dæmi um rekstrarhreyfingar samkvæmt beinni aðferð (Félag löggiltra endurskoðenda, e.d.) 

Rekstrarhreyfingar:

Innborganir viðskiptamanna 952.850 

Innborgaðar aðrar tekjur 13.000 

Greitt til birgja (600.000 )

Greitt til starfsmanna (123.000 )

Greiddur skrifstofu- og stjórnunarkostnaður (139.000 )

Handbært fé frá rekstri án vaxta og skatta 103.850 

Innborgaðar vaxtatekjur 24.000 

Greiddir vextir (10.000 )

Greiddir skattar (25.000 )

Handbært fé frá rekstri 92.850  

2.2 Óbein aðferð 

Með óbeinu aðferðinni er framlag rekstrar af handbæru fé dregið fram með því að bæta 

við eða draga frá afkomu fyrirtækis samkvæmt rekstrarreikningi ákveðna liði sem 

skiptast í tvo flokka. Annars vegar eru það rekstrarliðir sem ekki hreyfa handbært fé og 

hins vegar liðir sem taka til breytinga á rekstrartengdum eignum og skuldum. 

Rekstrarliðir sem ekki hreyfa handbært fé eru tekju- og gjaldaliðir í rekstrarreikningnum 

sem ekki hafa áhrif á greiðsluflæðið. Það sem þessir liðir eiga sameiginlegt er að 

mótbókun þeirra er annað hvort meðal fastafjármuna, langtímaskulda eða eigin 

fjárreikningi í efnahagsreikningnum. Dæmi um slíka liði eru afskriftir fastafjármuna og  

gengismunur vegna langtímaskulda fyrirtækis. Millistærðin, hreint veltufé frá rekstri, 

sýnir afkomu fyrirtækisins samkvæmt rekstrarreikningnum en að teknu tilliti til 

rekstrarliða sem ekki hreyfa handbært fé. Seinni flokkurinn, breytingar á 

rekstrartengdum eignum og skuldum, á það sameiginlegt að mótbókun þeirra við 

veltufjárreikninga og skammtímaskuldareikninga er í rekstrarreikningnum. Það hefur 

áhrif á framlag rekstrar ef skammtímaskuldir vegna fjárfestinga eru flokkaðar sem 

rekstrarhreyfing og einnig ef rekstrartengdar skuldir eru flokkaðar innan 

fjármögnunarhreyfinga s.s. vanskil við birgja (Reikningsskilaráð, 1998). 
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2.2.1 Útreikningur 

Óbeina aðferðin er mest notuð á heimsvísu vegna þess að auðveldara er að semja 

sjóðstreymisyfirlit samkvæmt þeirri aðferð. Með óbeinu aðferðinni er hreint veltufé frá 

rekstri fundið með því að annað hvort bæta við eða draga frá afkomu ársins, rekstrarliði 

sem ekki snerta handbært fé. Tafla 4 sýnir dæmigerða liði sem annað hvort er bætt við 

eða eru dregnir frá afkomu fyrirtækis svo út fáist veltufé frá rekstri (Kieso o.fl., 2010).  

Tafla 4. Rekstrarliðir sem ekki hreyfa handbært fé (Bjarni Frímann Karlsson, munnleg heimild 28.4.2011) 

Rekstrarliðir sem ekki hreyfa handbært fé:

bætt við hagnað dregið frá hagnaði

Sölutap Söluhagnaður

Hlutdeildartap Hlutdeildartekjur

Gengistap Gengishagnaður

Virðisrýrnun Hækkun á gangvirði hlutabréfa

Verðbætur skulda Verðbætur af útlánum

Lækkun tekjuskattsskuldbindingar Hækkun tekjuskattsskuldbindingar

Afskriftir affalla af skuldum Afskrift affalla af skuldabréfaeign

Afskriftir yfirverðs á skuldabréfum Afskrift yfirverðs á langtímaskuldum

Afskriftir  

Tafla 5 sýnir síðan þá liði sem þarf að bæta við eða draga frá veltufé frá rekstri til að 

finna handbært fé frá rekstri (til rekstrar).  

Tafla 5. Breytingar á rekstrartengdum liðum (Kieso o.fl., 2010) 

Breyting rekstrartengdra 

eigna og skulda:

Bætt við 

hagnað

Dregið frá 

hagnaði

Vörubirgðir Minnkun Aukning

Viðskiptakröfur Minnkun Aukning

Fyrirframgreiddur kostnaður Minnkun Aukning

Áfallinn ógreiddur kostnaður Aukning Minnkun

Viðskiptaskuldir Aukning Minnkun

Aðrar skammtímaskuldir Aukning Minnkun

Ógreiddir skattar Aukning Minnkun  
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2.2.2 Sýnishorn 

Í töflu 6 má sjá dæmi um rekstrarhreyfingar samkvæmt óbeinni aðferð.  

Tafla 6. Dæmi um rekstrarhreyfingar samkvæmt óbeinni aðferð (Félag löggiltra endurskoðenda, e.d.) 

Rekstrarhreyfingar:

Hagnaður ársins 44.050 

Rekstrarliðir sem ekki hreyfa handbært fé: 

Söluhagnaður (7.000 )

Afskriftir 61.400 

Hækkun lífeyrisskuldbindingar 4.000 

Verðbætur á langtímaskuld 8.000 

Gengismunur af láni 9.000 

Aukning skattskuldbindingar 5.000 

Hlutdeildartekjur (28.450 )

Hreint veltufé frá rekstri 96.000 

Breyting rekstrartengdra eigna og skulda:

Aukning birgða (20.000 )

Hækkun viðskiptakrafna (29.150 )

Aukning fyrirframgreidds kostnaðar (5.000 )

Aukning viðskiptaskulda 30.000 

Aukning ógreiddra skatta 5.000 

Aukning annarra skammtímaskulda 16.000 

Handbært fé frá rekstri 92.850 
 

2.3 Blönduð aðferð 

Blandaða aðferðin er sambland af beinni og óbeinni aðferð. Þá er byrjað á hagnaði án 

fjármunatekna og fjármagnsgjalda og síðan er bætt við liðum sem ekki hafa áhrif á 

handbært fé og þar næst breytingum á rekstrartengdum eignum og skuldum. Þá er 

útkoman af þessu framlag rekstrar án vaxta og skatta sem er sýnt samkvæmt óbeinu 

aðferðinni. Við þá sjóðstreymistölu er svo greint frá innheimtu vaxtatekna og greiðslu 

skatta og vaxta en þá samkvæmt beinni aðferð. Þá ætti sjóðstreymistalan, handbært fé 

frá rekstri, að vera sú sama og samkvæmt beinni eða óbeinni aðferð. Munurinn er sá að 

handbært fé frá rekstri er reiknað út á mismunandi hátt. Það er einnig skylt eins og með 

beinu aðferðina að sýna hreint veltufé frá rekstri samkvæmt óbeinu aðferðinni annað 

hvort í skýringum eða neðanmáls í sjóðstreyminu (Félag löggiltra endurskoðenda, e.d.). 
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2.3.1 Sýnishorn 

Í töflu 7 má sjá dæmi um rekstrarhreyfingar samkvæmt blandaðri aðferð.  

Tafla 7. Dæmi um rekstrarhreyfingar samkvæmt blandaðri aðferð (Félag löggiltra endurskoðenda, e.d.) 

Rekstrarhreyfingar:

Hagnaður án fjármunatekna og fjármagnsgjalda 53.600 

Bakfærðir rekstrarliðir 58.400 

Breyting rekstrartengdra eigna og skulda (8.150 )

Handbært fé frá rekstri án vaxta og skatta 103.850 

Innborgaðar vaxtatekjur 24.000 

Greiddir vextir (10.000 )

Greiddir skattar (25.000 )

Handbært fé frá rekstri 92.850 
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3 Fjárfestingarhreyfingar 

Fjárfestingarhreyfingar eru breytingar á langtímaeignum efnahagsreikningsins á tilteknu 

tímabili sem snerta handbært fé eða hafa á áhrif á sjóðsstöðuna. Til að mynda eru 

fjárfestingar í rekstrarfjármunum eða eignarhlutum í öðrum fyrirtækjum til minnkunar á 

handbæru fé og öfugt, s.s. að sala þeirra eykur handbært fé (Jónas G. Friðþjófsson, 

24.10.2000). 

Fyrirtæki skulu draga saman greiðslur vegna fjárfestinga í meginflokka og eins með 

innborganir sem teljast til fjárfestingarhreyfinga. Þessar inn- og útborganir varða 

eignahlið efnahagsreikningsins og þá einkum fastafjármuni eins og til dæmis greiðslur 

vegna kaupa á varanlegum rekstrarfjármunum og áhættufjármunum. Einungis skal 

tilgreina þá fjárhæð sem greidd hefur verið af kaupverði og því getur kaupverðið færst á 

mörg tímabil yfirlits um sjóðstreymi. Það sama gildir um innheimtu vegna sölu. Að auki 

geta greiðslur vegna veltufjármuna flokkast sem fjárfestingarhreyfingar og sem dæmi 

má nefna kaup á verðbréfum sem eru til skamms tíma en teljast samt ekki til 

markaðsskráðra skuldabréfa og koma greiðsluáhrifin því fram meðal 

fjárfestingarhreyfinga. Virðisaukaskattur af kaupum og sölu skal hafa áhrif á 

fjárfestingarhreyfingar en ekki rekstrarhreyfingar og því er nauðsynlegt að hyggja að 

áhrifum óinnheimts virðisaukaskatts á yfirlit um sjóðstreymi. Ef fyrirtæki á óinnheimt 

hlutafjárloforð skal innheimta þeirra vera innan fjármögnunarhreyfinga þó að krafan sé 

sýnd sem eign (Reikningsskilaráð, 1998). 



 

24 

 

3.1 Sýnishorn 

Í töflu 8 má sjá dæmi um fjárfestingarhreyfingar.  

Tafla 8. Dæmi um fjárfestingarhreyfingar (Félag löggiltra endurskoðenda, e.d.) 

Fjárfestingarhreyfingar:

Langtímakostnaður, hækkun (6.000 )

Keyptar vélar og tæki (60.000 )

Söluverð bifreiða 65.000 

Keyptar bifreiðar (70.000 )

Keypt skuldabréf (20.000 )

Fjárfestingarhreyfingar alls (91.000 )  
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4 Fjármögnunarhreyfingar 

Fjármögnunarhreyfingar eru breytingar á langtímaskuldum efnahagsreikningsins á 

tímabilinu sem snerta handbært fé eða hafa á áhrif á sjóðsstöðuna. Til að mynda þá eru 

nýjar lántökur og aukning á eigin fé til aukningar á handbæru fé en arðgreiðslur og 

afborganir af lánum til minnkunar á handbæru fé (Jónas G. Friðþjófsson, 24.10.2000). 

Draga skal helstu greiðslur og innborganir vegna fjármögnunar í meginflokka. 

Andstætt við fjárfestingarhreyfingar þá varða inn- og útborganir fjármögnunarhreyfinga 

skuldahlið efnahagsreikningsins. Dæmi um slíka liði eru nýjar lántökur, afborganir af 

eldri lánum, breytingar á innborguðu eigin fé og greiddur arður, því sú greiðsla varðar 

breytingu á fjármögnun eða fjárhagslegri skipan fyrirtækis. Eins og með 

fjárfestingarhreyfingar þá eru fjármögnunarhreyfingar flokkaðar sem langtímafjármagn 

en þó geta breytingar á skammtímafjármögnun fyrirtækis fallið undir flokkinn ef stofnun 

slíkrar fjármögnunar var til að bæta fjárreiðustöðu fyrirtækisins. Það sem skiptir þó 

mestu máli er að þær inn- og útborganir gangi til breytinga á stöðu handbærs fjár 

(Reikningsskilaráð, 1998). 

4.1 Sýnishorn 

Í töflu 9 má sjá dæmi um fjármögnunarhreyfingar.  

Tafla 9. Dæmi um fjármögnunarhreyfingar (Félag löggiltra endurskoðenda, e.d.) 

Fjármögnunarhreyfingar

Hækkun skammtímabankalána 20.000 

Afborganir af skuldabréfalánum (35.400 )

Greiddur arður (10.000 )

Tekið skuldabréfalán 35.000 

Fjármögnunarhreyfingar alls 9.600  
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5 Óreglulegir liðir 

Áhrif óreglulegra rekstrarliða á greiðslustöðu eru sérgreind í yfirliti um sjóðstreymi. Það 

er nauðsynlegt að einangra áhrif óreglulegra liða til að unnt sé að sýna áhrif reglulegs 

rekstrar á fjárreiðustöðu fyrirtækis. Óreglulegir liðir eru inn- og útborganir sem ekki er 

áætlað að endurtaki sig í bráð. Til óreglulegra liða flokkast ekki einungis óreglulegir 

rekstrarliðir heldur einnig óreglulegir liðir úr hinum sjóðstreymishreyfingunum 

(Reikningsskilaráð, 1998). 

6 Skýringar 

Upplýsa skal í skýringum um mikilvægar fjárfestingar og fjármögnun sem ekki hafa áhrif 

á handbært fé. Dæmi um slíkt eru langtímaláni breytt í hlutafé og keypt fasteign sem er 

fjármögnuð með skuldabréfaláni að öllu leyti eða að hluta til. Sá hluti kaupverðs sem 

ekki var greiddur í peningum er nefndur í skýringum. Það getur verið mikilvæg breyting 

á fjármögnun fyrirtækis sem nauðsynlegt er að upplýsa um en þar sem engin greiðsla fór 

fram í handbæru fé þarf að greina frá því í skýringum eða neðanmáls í 

sjóðstreymisyfirlitinu. Greina skal frá mikilvægum atriðum sem snerta yfirlit um 

sjóðstreymi í sérstakri skýringu. Sérstaklega skal skýra frá ef einhverjar takmarkanir eru 

á notkun handbærs fjár. Það er meginregla í sjóðstreymi að fella ekki saman inn- og 

útborganir, en þó er það heimilit og þá skal greina frá því í skýringum. Ef flokkun í 

sjóðstreymi hefur verið breytt skal greina frá því í skýringum og gæta þess að tölur séu 

samanburðarhæfar í yfirliti um sjóðstreymi (Reikningsskilaráð, 1998). 
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7 Greining á sjóðstreymi Nýherja 

Hér eftir er gerð greining á sjóðstreymi Nýherja fyrir árin 2007-2010 og sérstaklega er 

skoðað rekstrarárið 2010. Gerð er lárétt greining á sjóðstreymi Nýherja ásamt 

kennitölugreiningu. Notast er við ársreikninga Nýherja fyrir árin 2007-2010. Það kemur 

fram í skýrslu stjórnar og forstjóra að um er að ræða samstæðureikning Nýherja og 

dótturfélaga en alls eru 19 félög í samstæðunni (Nýherji hf., 2010). Viðauki 1 sýnir 

sjóðstreymisyfirlit Nýherja fyrir árin 2007-2010 hlið við hlið og viðauki 2 sýnir sama yfirlit 

en með prósentubreytingu milli ára. Þeir reitir sem eru grænir eru jákvæðar 

prósentubreytingar yfir 100% og rauðir reitir eru neikvæðar prósentubreytingar sem eru 

undir 0%. Gulir reitir eru prósentubreytingar milli 0-100%. Þess ber þó að geta að 

reitirnir eru missterkir á litinn eftir vægi hvers reits. Einnig eru sýndir útreikningar á 

kennitölum í viðauka 3. 

7.1 Hvað er greining á sjóðstreymi? 

Sjóðstreymisgreining er aðferð til að greina rekstar-, fjárfestingar- og 

fjármögnunarhreyfingar fyrirtækis. Aðalmarkmið með sjóðstreymisgreiningu er að bera 

kennsl á vandamál og tækifæri við sjóðstreymi fyrirtækis með tilliti til tíma (Luehlfing, 

e.d.). 

Greining á kennitölum er einnig góð leið við að greina sjóðstreymi fyrirtækis. Hlutföll 

eða kennitölur veita innsýn á samband tveggja eða fleiri talna/liða sem myndi annars 

ekki vera auðséð einungis frá teljaranum eða nefnara. Einnig eru kennitölur góð leið til 

að bera saman hlutföll fyrri ára sama fyrirtækis eða til að bera saman samanburðarhæf 

fyrirtæki. Þótt kennitölur séu notaðar ásamt t.d. yfirliti um sjóðstreymi þá getur 

kennitölugreining staðið undir sjálfri sér ein og sér og er oftast notuð þannig (Luehlfing, 

e.d.). 

Þegar borin eru saman tveggja eða fleiri tímabila fjármálagögn eða reikningsskilagögn 

þá er það þekkt sem lárétt greining sem sýnir í hvaða átt gögnin eiga til að þróast. Lárétt 

greining er gerð þannig að gögnin eru sýnd í sínum réttu upphæðum og með 
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prósentubreytingu þeirra á milli hvers tímabils. Að sýna þessa greiningu einnig með 

fjárhæðum auðveldar greinandanum að koma auga á lykilatriðin sem hafa áhrif á 

hagnaðarlíkur og fjárhagslega stöðu fyrirtækis. Að sýna breytingar milli ára í prósentum 

hjálpar greinandanum að öðlast yfirsýn yfir gögnin og að sjá mikilvægi þeirra breytinga 

sem eiga sér stað (Accounting for Management, e.d.). 

Í blaðagrein Hertenstein og McKinnon í tímaritinu Business Horizons (1997) er lögð til 

aðferð við að greina sjóðstreymi fyrirtækis. Hún felst í mörgum skrefum og 

undirskrefum. Aðalskrefin eru fjögur og kalla má þau: 

1. skref:  Að skima yfir stóru myndina 

2. skref:  Að athuga kraft sjóðstreymisvélarinnar 

3. skref:  Að taka saman góðu og slæmu fréttirnar  

4. skref:  Að setja saman gátuna.  

Það er best að ímynda sér að maður sé að leysa gátu og öll svörin er að finna í 

ársreikningi fyrirtækisins. Það sem þarf að gera er að raða svörunum þannig að heildin 

sýni hvernig handbært fé fyrirtækisins streymir (Hertenstein og  McKinnon, 1997). 



 

29 

 

7.1.1 Skref 1: Skima yfir stóru myndina 

Að skima stóru myndina leiðir til margra undirskrefa. Það fyrsta sem þarf að gera er að 

skilgreina viðkomandi fyrirtæki með tilliti til aldurs, stærðar og starfsgreinar. Það liggur 

fyrir að fullmótuð fyrirtæki hafa öðruvísi sjóðstreymi heldur en nýstofnuð fyrirtæki og 

sama má segja um þjónustufyrirtæki og stóriðnaðarfyrirtæki. Stór fyrirtæki geta upplifað 

dvínandi sjóðstreymi í einhver ár en vegna hins gríðarmikla fjárstreymis þeirra er það 

ekki áhyggjuefni. Hins vegar eiga lítil fyritæki sem upplifa neikvætt sjóðstreymi ár eftir ár 

erfiðara með að framfleyta sér (Hertenstein og  McKinnon, 1997). 

Nýherji skilgreinist sem fullmótað fyrirtæki með um 270 starfsmenn en um 540 í 

Nýherjasamstæðunni bæði hérlendis og erlendis og mælist því sem fyrirtæki í stærra 

lagi. Nýherji hf. er samstæða fyrirtækja í upplýsingatækni og er Nýherji móðurfélagið. 

Nýherji er íslenskt hlutafélag sem annast sölu og tæknilega ráðgjöf á vél- og 

hugbúnaðarlausnum, hljóð- og myndlausnum og uppsetningu og rekstur 

upplýsingatæknilausna (Nýherji, e.d.). 

Næst er skoðuð skýrsla stjórnar í ársreikningnum og hvernig hún lýsir rekstrarárinu. 

Segir stjórnin frá góðu ári, var sett nýtt met í tekjum eða afkomu eða greinir stjórnin frá 

því hvernig fyrirtækið hefur siglt saltan sjóinn? (Hertenstein og  McKinnon, 1997). 

Skýrsla stjórnar Nýherja árin 2007-2010 útskýrir á greinargóðan hátt þessi rekstrarár. 

Árin 2008 og 2009 voru rekin með tapi og má áætla að ástæðan sé að miklu leyti 

efnahagshrunið í október 2008 (Rannsóknarnefnd Alþingis, 2010). Rekstrartekjur yfir 

árin 2008-2010 hafa þó haldist í um 14.-14.500 milljónum kr. Eigið fé nær tvöfaldaðist 

árið 2010 vegna nýtingar á heimild til að auka hlutafé félagsins um 120 milljónir kr. og 

söluverðið nýtt í að lækka skuldir. Eigin hlutum Nýherja fer fækkandi í gegnum árin eða 

úr 9 milljónum kr. niður í 4 milljónir kr. og að sama skapi eykst fjöldi hluthafa eða úr 254 

yfir í 280 hluthafa. Aðeins einn hluthafi á meira en 10% virkan eignarhlut og er það 

Vænting hf. með um 20% eignaraðild (Nýherji hf., 2010). 

Þegar reiknað er út eiginfjárhlutfall Nýherja sést betur aukningin því hlutfallið er 

30,32% árið 2010. Eiginfjárhlutfallið var undir 20% árin 2008 og 2009 sem þýðir að 

Nýherji þurfti að fjármagna sig frekar með skuldasöfnun heldur en með nýju hlutafé. 

Hlutfall eigna af skuldum er einmitt mismunur 100% og eiginfjárhlutfallsins. Þá sést að 
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það er frekar hátt eða rúmlega 80% skuldsetning fyrirtækisins. Lágt eiginfjárhlutfall er 

þó ekki áhyggjuefni ef arðsemi eigna gefur meira en ákvæðisvextir skulda fyrirtækisins 

(Money-Zine.com, e.d.). 

Það er athyglisvert að í skýrslu stjórnar, bæði árin 2009 og 2010, er lagt til að ekki sé 

greiddur arður á næsta ári vegna uppgjörs liðins árs. Enginn arður var greiddur á árinu 

2010 vegna taps ársins 2009 en þó var greiddur arður á árinu 2009 þrátt fyrir tapár 

2008. Aftur er móti verður enginn arður greiddur á árinu 2011 vegna ráðstöfunar 

hagnaðar árið 2010 í fjárhagslegri endurskipulagningu á félaginu. Á árinu 2010 var lagt í 

fjárhagslega endurskipulagningu og náðust samningar við Arion banka og Íslandsbanka 

um meðal annars lengdan endurgreiðslutíma langtímaskulda, breytingu lána úr 

erlendum gjaldmiðli yfir í íslenskar krónur að hluta til og höfuðstóllinn lækkaður. Einnig 

var seld fasteignin í Borgartúni og söluhagnaðurinn sem var um 78 milljónir kr. var 

nýttur í enn frekari lækkun skulda (Nýherji hf., 2010). 

Lykilpartur af því að skima stóru myndina er afkoma fyrirtækisins og ber þá að líta til 

hvort hagnaður eða tap var síðustu árin og hvort afkoman er að aukast eða minnka 

(Hertenstein og  McKinnon, 1997). Afkoma Nýherja árin 2007-2010 fer úr hagnaði yfir í 

tap og svo aftur í hagnað. Mynd 1 sýnir hagnað/tap af rekstri Nýherja ásamt framlagi 

rekstrar. Einnig sést að handbært fjár frá rekstri er tiltölulega jafnt yfir öll árin. 
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Mynd 1. Samanburður handbærs fjár frá rekstri og afkomu Nýherja árin 2007-2010 

Eins og sést á mynd 1 þá er tap Nýherja árin 2008 og 2009 hlutfallslega mikið miðað 

við hagnaðinn hin árin. Ástæðu tapsins árið 2008 má rekja til aukningar í 

rekstrarkostnaði, afskriftum og ekki síst fjármagnsgjöldum sem ruku upp úr öllu valdi 

samkvæmt rekstrareikningi ársins 2008. Í skýringu 8 í ársreikningi 2008 er greint frá 

hækkun launa og launatengdra gjalda vegna aukins fjölda stöðugilda á árinu. Við 

sundurliðun fjármagnsgjalda kemur fram í skýringu 10 að aðalástæðan er gífurlegt 

gengistap ásamt hækkunar á vaxtagjöldum (Nýherji hf., 2008). Gengistapið má rekja til 

efnahagshrunsins 2008. Hins vegar er ekki eins augljós ástæða tapsins árið 2009, en þó 

má rekja tapið til virðisrýrnunar viðskiptavildar og fjármagnsgjalda. Við sundurliðun 

fjármagnsgjalda í skýringu 10 í ársreikningi 2009 sést að gengistap er enn mikill 

áhrifavaldur en fer þó talsvert lækkandi því á árinu 2010 er gengistap ekkert. Aftur á 

móti standa vaxtagjöldin í stað milli áranna. Ástæða þess að afkoma ársins 2010 er 

jákvæð og nær sömu hæðum og afkoma ársins 2007, er fjárhagsleg endurskipulagning 

félagsins eins og fram kemur í skýrslu stjórnar. Einnig er vert að nefna að hagnaðurinn 

felst líka í fjármunatekjum og áhrifum af gjaldþroti dótturfélagsins, Roka ehf. sem hafði 

neikvætt eigið fé. Við sundurliðun á fjármunatekjum í skýringu 10 í ársreikningi 2010 

sést hækkun á gengishagnaði og höfuðstólsleiðréttingar (Nýherji hf., 2010). 
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Í jöfnu 4 er kennitalan gæði hagnaðar sem gefur góða vísbendingu um gæði 

hagnaðartölunnar í rekstrarreikningnum. Gott er að fyrirtæki hafi þetta hlutfall yfir 

einum svo eðlilegt viðhald á rekstrarfjármunum geti átt sér stað. Hins vegar ef útkoma 

kennitölunnar er lægri en einn mörg ár í röð ætti fyrirtækið að huga að rekstrarforsendu 

sinni (Arion banki, e.d.). 

Jafna 4. Gæði hagnaðar (Arion banki, e.d.) 

 

Kennitalan gæði hagnaðar er neikvæð fyrir samantekin ár 2007-2010 eða -0,14 en 

fyrir árið 2010 er hún þó jákvæð eða um 0,19. Ástæða svo lágrar útkomu má rekja til 

hlutfallslega lítils handbærs fjár frá rekstri miðað við afkomu Nýherja eins og sést á 

mynd 1 og að auki var mikið tap í tvö ár af fjórum. Þrátt fyrir tap þá breytir það því ekki 

að Nýherji hefur mjög lítið handbært fé undir höndum miðað við umfang starfsemi 

sinnar og liggur ástæðan m.a. í að mikill hluti sölu Nýherja fer í gegnum viðskiptakröfur. Í 

skýringu 16 í ársreikningi 2010 er sundurliðun á handbæru fé Nýherja þar sem kemur í 

ljós að handbært fé er aðallega í óbundnum bankainnistæðum (Nýherji hf., 2010). 
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7.1.2 Skref 2: Athuga kraft sjóðstreymisvélarinnar 

Handbæra féð sem fæst úr rekstrarhreyfingunum má kalla sjóðstreymisvél fyrirtækisins. 

Þegar þessi vél vinnur skilvirkt þá myndast nægt handbært fé til að þekja allar 

rekstrarþarfir fyrirtækisins. Aftur á móti geta nýstofnuð fyrirtæki haft neikvætt 

handbært fé frá rekstri því sjóðstreymisvél þeirra er ekki enn komin á nægt skrið. Það er 

því í lagi að fyrirtæki hafi einstaka sinnum neikvætt handbært fé frá rekstri því það 

skiptir meira máli að meðaltalið yfir árin sé jákvætt. Til að athuga hvort 

sjóðstreymisvélin sé virk skal skoða hvort sjóðsmyndun í rekstrarhreyfingum sé hærri en 

0 og hvort hún er að stækka eða minnka. Ef sjóðsmyndunin er jákvæð þá er næsta skref 

að athuga hvort hún nægir fyrir mikilvægum venjubundnum útgjöldum (Hertenstein og  

McKinnon, 1997). 

Meðaltal Nýherja af handbæru fé frá rekstri yfir árin 2007-2010 er jákvætt, sem er 

mjög gott. Sjóðsmyndun Nýherja úr rekstrarhreyfingum er hvorki að stækka né að 

minnka heldur er hún að reyna að ná fyrri hæðum eftir tap rekstrar. Það virðist sem svo 

að sjóðsmyndun Nýherja sé of lág til að nægja fyrir venjubundnum útgjöldum. Það ætti 

ekki að vera neitt óvenjulegt að handbært fé sé af skornum skammti frá árinu 2008 

vegna fyrrgreindrar efnahagskreppu. 

Jafna 5 hefur þótt gagnleg til að spá fyrir um gjaldþrot með góðum fyrirvara. Ef 

kennitalan er undir 10% gefur hún til kynna að rekstur félags skapi ekki nægt handbært 

fé til að greiða upp allar skuldir félagsins á 10 árum (Arion banki, e.d.). 

Jafna 5. Hlutfall handbærs fjár frá rekstri af skuldum (Arion banki, e.d.) 

 

Kennitala þessi er 0,01 eða 1% yfir árin 2007-2010 og sömuleiðis fyrir árið 2010 sem 

þýðir að Nýherji skapar nægt handbært fé til að greiða upp skuldir sínar á 100 árum sem 

er alls ekki gott. Ef notað er frekar handbært fé í árslok þá fást jákvæðari tölur, þ.e. fyrir 

árin 2007-2010 er útkoman um 0,07 og fyrir 2010 er hún um 0,05, sem bætir þó ekkert 

úr skák. 
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Einnig getur verið gagnlegt að skoða sömu kennitölu en með tilliti til 

skammtímaskulda eins og sést í jöfnu 6. Kennitalan þykir góð til að meta reiðufjárhæfni 

viðkomandi fyrirtækis. Því hærra sem þetta hlutfall er því ólíklegra er að fyrirtækið muni 

eiga í reiðufjárvandamálum. Aftur á móti er kennitalan í jöfnu 5 þar sem heildarskuldir 

eru í nefnara góð til að meta fjárhagslegan sveigjanleika fyrirtækis. Hún gefur til kynna 

getu fyrirtækis til að endurgreiða skuldir sínar með handbæru fé frá rekstri án þess að 

þurfa að breyta eignum í handbært fé. Því hærra sem þetta hlutfall er því ólíklegra er að 

fyrirtækið lendi í vanda með að borga skuldir sínar á gjalddaga (Kieso o.fl., 2010). 

Jafna 6. Hlutfall handbærs fjár frá skammtímaskuldum (Kieso ofl., 2010) 

 

Þessi kennitala er 0,01 fyrir árin 2007-2010, en fyrir árið 2010 hækkar hún upp í 0,02 

og er ástæðan mikil lækkun á skammtímaskuldum. Það bendir allt til að Nýherji eigi í 

reiðufjárerfiðleikum og einnig í greiðsluerfiðleikum þótt hann hafi náð samningum um 

neyðarúrræði við viðskiptabanka sína. 

Það má búast við því að fyrirtæki sem enn er í hröðum vexti nái ekki að mynda nægt 

handbært fé frá rekstri til að þekja þær fjárfestingar sem nauðsynlegar eru til að stækka 

fyrirtækið. Hins vegar er búist við því að fullmótað fyrirtæki geti myndað nægt handbært 

fé frá rekstri til að halda fyrirtækinu traustu s.s. með því að geta staðið undir 

fjárfestingum nýrra fjármuna og geta borgað út arðinn sem hluthafar búast við að fá. 

Það er erfitt að meta nákvæmlega hversu mikils fé er krafist til að halda fastafjármunum 

fyrirtækis í horfum vegna þess að yfirlit um sjóðstreymi aðgreinir ekki fjármagnsútgjöld 

fyrir endurnýjun frá stækkun og vexti fyrirtækisins. Aftur á móti er hægt að fá hugmynd 

um það ef skoðaðar eru afskriftir fastafjármunanna. Þegar verðlag hækkar þá ætti að 

vera dýrara að endurnýja eignir í stað þess að afskrifa þær gömlu. Þannig að til að 

tryggja að fyrirtækið sé traust og ekki að minnka þá ætti hlutfall fjárfestinga tengt nýjum 

fjármunum að yfirgnæfa afskriftirnar. Þetta hlutfall fæst með því að deila í keypta 

varanlega rekstrarfjármuni með afskriftum og ef hlutfallið er stærra en 1 yfirgnæfa nýju 

eignirnar afskriftirnar (Hertenstein og  McKinnon, 1997). 
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Jafna 7. Hlutfall nýrra fjármuna af afskriftum (Hertenstein & McKinnon, 1997) 

 

Hlutfallið í jöfnu 7 er hjá Nýherja 2,67 yfir árin 2007-2010 sem er mjög gott því það 

þýðir að Nýherji sé traust fyrirtæki. Aftur á móti er hlutfallið fyrir árið 2010 um 1,13 og í 

skýringu 12 í ársreikningi 2010 sést að fjárfest hafi verið aðallega í áhöldum, tækjum og 

innréttingum sem bendir til endurnýjunar. 

Mikilvægum upplýsingum um sjóðstreymisvélina er einnig uppljóstrað með því að 

skoða veltufjárliðina. Í heilbrigðu og vaxandi fyrirtæki má búast við vexti í liðum eins og 

birgðum, viðskiptakröfum, viðskiptaskuldum og öðrum skammtímaskuldum. Aftur á 

móti með innleiðingu harðrar innheimtustefnu eða just-in-time birgðastýringu þá geta 

viðskiptakröfur og birgðir minnkað í vaxandi fyrirtæki. En að meðaltali þá stækka þessir 

liðir í fyrirtækjum sem eru að þenja sig út (Hertenstein og  McKinnon, 1997). 

Samkvæmt ársreikningum Nýherja standa ofangreindir veltufjárliðir í stað árin 2007-

2009 en aukast nokkuð árið 2010. Það er ekkert athugavert við veltufjármunina í 

efnahagsreikningi Nýherja. Aftur á móti eru veltufjár- og lausafjárhlutföllin undir 

meðallagi. Jöfnur 8 og 9 sýna þær kennitölur. 

Jafna 8. Veltufjárhlutfall (Arion banki, e.d.) 

 

Jafna 9. Lausafjárhlutfall (Arion banki, e.d.) 

 

Veltufjár- og lausafjárhlutföll gefa vísbendingu um hæfi fyrirtækis til að mæta 

skuldbindingum sínum. Eðlilegt þykir í flestum tilvikum að hlutfallið sé yfir einum því 

annars getur fyrirtækið lent í greiðsluerfiðleikum en annars er það mjög bundið rekstri 

hvers fyrirtækis og því segja þessar kennitölur lítið einar og sér (Arion banki, e.d.). 

Veltufjárhlutfall Nýherja fyrir árin 2007-2010 er 0,82 sem er ekki svo langt frá einum en 

lausafjárhlutfallið er 0,67. Fyrir árið 2010 eru þessi hlutföll 1,16 og 0,94. Ástæða lágrar 



 

36 

útkomu felst í háum skammtímaskuldum samkvæmt efnahagsreikningi Nýherja 2010 

(Nýherji hf., 2010). 

Einnig getur verið gagnlegt að skoða reiðufjárhlutfall sem gefur til kynna það fé sem 

er til reiðu. Það er allra kvikast af þessum þremur hlutföllum eins og sést í jöfnu 10. 

Jafna 10. Reiðufjárhlutfall (Barone & Kothari, 2006) 

 

Reiðufjárhlutfall Nýherja er 0,07 fyrir árin 2007-2010 en 0,12 fyrir árið 2010. Þetta 

þýðir að reiðufé Nýherja nær langt í frá að þekja allar skammtímaskuldir þess en þó má 

sjá í efnahagsreikningi Nýherja árið 2010 að verið er að reyna að greiða niður 

skammtímaskuldir félagsins (Nýherji hf., 2010). 
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7.1.3 Skref 3: Taka saman góðu og slæmu fréttirnar 

Þetta skref felst í því að horfa á allt yfirlitið um sjóðstreymi í heild til að koma auga á 

góðar og slæmar fréttir. Það sem er verið að leitast eftir er sagan sem sjóðstreymið 

segir. Sú saga fæst með kerfisbundinni athugun á liðum sjóðstreymis og framvindu 

þeirra í tímans rás til samanburðar. Góð leið er að athuga hvort fyrirtækið notar eða 

myndar handbært fé í fjárfestingarhreyfingum sínum. Í heilbrigðu og vaxandi fyrirtæki er 

ætlast til að samtala fjárfestingarhreyfinga sé jákvæð svo fyrirtækið geti fjárfest 

reglulega í fleiri fastafjármunum til að koma í stað eigna sem eru orðnar úreltar sér til 

vaxtar og stækkunar. Þrátt fyrir að fyrirtæki selji oft eignir sínar á hrakvirði þegar notkun 

þeirra lýkur, þá er venjan að keyptar séu fleiri eignir heldur en eru seldar. Þess vegna er 

líklegra að búast við neikvæðri sjóðsmyndun frá fjárfestingarhreyfingum (Hertenstein og  

McKinnon, 1997). 

Nýherji notar handbært fé í fjárfestingarhreyfingar sínar þ.e. fjárhæð útborgana er 

hærri en fjárhæð innborgana. Þegar litið er yfir fjárfestingarhreyfingar Nýherja árin 

2007-2010 sjást þónokkrar breytingar milli ára. Til að mynda var ekkert söluverð 

rekstrarfjármuna í handbæru fé árið 2010 því það fór allt upp í skuldir félagsins. Það sést 

einnig að ekkert hefur verið fjárfest í dótturfélögum frá árinu 2008, þ.e. eftir 

efnahagshrunið, en einnig hefur ekkert verið selt af eignarhlutum í öðrum félögum síðan 

árið 2007. Fjárfestingar í rekstrarfjármunum virðast vera stöðugar yfir tímabilið 2007-

2010 og er jafnframt aðalflokkurinn í fjárfestingarhreyfingunum sem væntanlega þýðir 

að Nýherji er reglubundið að reyna að stækka við sig og vaxa. 

Handbært fé í fjármögnunarhreyfingum getur bæði verið neikvætt og jákvætt í 

eðlilegu og heilbrigðu fyrirtæki. Það er líklegra til að flakka á milli þess að vera jákvætt 

eða neikvætt og því er erfiðara að greina góðar og slæmar fréttir. Það er þó hægt með 

því að skoða sjóðsmyndun fjármögnunarhreyfinga í samhengi við aðrar upplýsingar 

sjóðstreymisins. Sem dæmi má taka fyrirtæki sem fær lánað fé eða kaupir hlutabréf. 

Góða hliðin við það er að fyrirtækið hefur greint skuldsetningu sína og fjármagnskostnað 

og valið að fjármagna sig með lántöku eða eigin fjár í stað þess að ganga á rekstrarféð. 

Hins vegar myndi slæma hliðin vera að handbært fé frá rekstri sé mjög lágt eða neikvætt 

og því hafi fyrirtækið neyðst til að leita fjármagns út á við. Það verður að horfa á 
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heildarmyndina til að meta hvort sjóðsmyndun frá fjármögnunarhreyfingum séu góðar 

eða slæmar fréttir. Ein góð leið er að bera saman lántökur og skuldagreiðslur undanfarin 

ár og taka eftir framvindu þessara liða. Önnur góð leið er að athuga hvaða breytingar 

hafa orðið í hlutafjárreikningi fyrirtækisins (Hertenstein og  McKinnon, 1997). 

Þegar litið er yfir fjármögnunarhreyfingar Nýherja árin 2007-2010 sjást þónokkrar 

breytingar milli ára en þó er athyglisverðast að handbært fé úr fjármögnunarhreyfingum 

er jákvætt öll árin. Samkvæmt skýringu 19 í ársreikningi ársins 2010 er yfirlit yfir 

áætlaðar afborganir af langtímalánum í framtíðinni og nema þær 2.571.053 þús. kr. sem 

er nokkuð minna heldur en áætlun fyrra árs. Af þessu sjáum við að Nýherja bíða miklar 

greiðslur í framtíðinni sem eru þó flestar jafnar yfir árin en ekki sveiflukenndar eins og 

afborganir af langtímalánum milli áranna 2007-2010 (Nýherji hf., 2010). Á árinu 2008 

hækkuðu vaxtaberandi lán svo um munar en væntanlega má rekja breytinguna til hins 

gríðarlega gengistaps og hækkunar á vaxtagjöldum vegna efnahagshrunsins 2008 

(Nýherji hf., 2008). Að auki hefur eins og þegar hefur verið greint frá að ekki hefur verið 

greiddur út arður síðan árið 2008 og átak var gert í að borga niður skuldir á árinu 2010, 

t.d. með sölu nýs hlutafjár. 
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7.1.4 Skref 4: Setja saman gátuna 

Næst skal finna þá óvenjulegu liði sem geta leynst við skimun stóru myndarinnar. Þegar 

fyrirtæki endurskipuleggur rekstur sinn þá eru það bæði góðar og slæmar fréttir. Slæmu 

fréttirnar eru að það var eitthvað sem olli því að ráðist var í endurskipulagningu, en þær 

góðu eru að fyrirtækið greindi vandamálið, brást við og vonar að það beri árangur. Að 

ákveða hvort eigi að leita skýringa við óreglulegum liðum er huglægt mat. Það fer eftir 

vægi þeirra á sjóðstreymið. Til að mynda ef óreglulegur liður hefur meiri háttar áhrif á 

handbært fé frá rekstri, notkun eða uppruna handbærs fjár þá er hentugt að leita 

skýringa, en ekki ef þeir eru minni háttar (Hertenstein og  McKinnon, 1997). 

Óvenjulegir liðir sem finna má í sjóðstreymi Nýherja árin 2007-2010 og sem vert er að 

nefna eru neðanmáls skýringar á fjárfestingum og fjármögnun sem ekki hafa áhrif á 

handbært fé. Þar er að finna frá árinu 2008 fjárfestingu í dótturfélaginu TM Software 

sem greidd var að hluta til með handbæru fé og útgefnum eigin hlutum. Í skýrslu 

stjórnar þessa árs kemur fram að eignarhlutur Nýherja er 77,9% (Nýherji hf., 2008). 

Síðan eru hreyfingar frá árinu 2010 sem greina frá að söluverð fasteignarinnar í 

Borgartúni var nýtt í afborganir af langtímalánum. Einnig er greint frá áhrifum gjaldþrots 

dótturfélags Nýherja (Nýherji hf., 2010). Við endurskoðun ársreikninga 2008 og 2009 

bendir endurskoðandi KPMG á þá óvissu sem tilgreind er í skýringu 19 vegna 

vaxtaberandi skulda að ef lán Nýherja verði gjaldfelld þá sé óvíst um rekstrarhæfi 

Nýherja vegna ákvæða í lánasamningum um lágmarks eiginfjárhlutfall og 

rekstrarhagnaðarhlutfall (Nýherji hf., 2009). 

Að lokum er allt ferlið tekið saman og til að komast að heildarniðurstöðu þá þarf að 

dæma hlutfallslegt mikilvægi hvers þáttar fyrir heildarmyndina (Hertenstein og  

McKinnon, 1997). 

Góðu fréttir Nýherja eru að á árinu 2010 var farið í gríðarlegar breytingar á 

rekstrarskipulagi Nýherja hvað varðar skuldir þess. Einnig varð hagnaður þessa árs 

sambærilegur hagnaðinum 2007, fyrir hin gífurlegu töp Nýherja árin 2008 og 2009. 

Slæmu fréttir Nýherja eru að félagið kemur ekki vel út úr kennitölugreiningunni. 

Nýherji myndar afskaplega lítið handbært fé miðað við umfang skulda félagsins, sem 
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leiðir til þess að Nýherji hefur lítið laust fé til að borga af skuldum sínum eins og vera ber 

árin 2008 og 2009.  

Eftir gríðarleg töp árin 2008 og 2009 þá virðist sem Nýherji sé að reyna að krafsa sig 

upp á bakkann með jákvæðri útkomu árið 2010, en þó er enn langt í land miðað við 

umfang tapsins. Greiðsluhæfi Nýherja er slæmt en augljóst er að Nýherji stendur í 

fjárhagslegri endurskipulagningu sem vonandi leiðir til betri vegar. Þess ber að geta að 

stór fyrirtæki geta borið stóran halla vegna sjóðstreymis síns en það virðist vera hægara 

sagt en gert að halda handbæru fé frá rekstri nægjanlegu þegar í harðbakkann slær. 
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8 Lokaorð 

Fjallað hefur verið um yfirlit um sjóðstreymi út frá skilgreiningu þess, notagildi og 

tilgangi aðallega samkvæmt reglu Reikningsskilaráðs nr. 3 sem hefur alþjóðlega 

reikningsskilastaðla að leiðarljósi. 

Yfirlit um sjóðstreymi er mjög nytsamlegt fyrir lánardrottna og hluthafa til að meta 

reiðufjárgetu fyrirtækja. Það sem er hentugt við sjóðstreymi er að það sýnir uppruna og 

notkun handbærs fjár ásamt því hvort handbært fé eykst eða minnkar. Til einföldunar 

og sundurliðunar skiptist sjóðstreymi í rekstar-, fjárfestingar- og 

fjármögnunarhreyfingar. 

Rekstrarhreyfingar í sjóðstreymisyfirliti er hægt að sýna á þrjá vegu og hvetur 

Alþjóðlega reikningsskilaráðið til að nota beinu aðferðina þó að óbeina aðferðin sé 

útbreiddust. Til samanburðar á þessum þremur aðferðum er helsti munurinn 

millisumman í rekstrarhreyfingum, þ.e. hreint veltufé frá rekstri eða handbært fé frá 

rekstri án vaxta og skatta. 

Að lokum kemur í ljós við sjóðstreymisgreiningu Nýherja að félagið er að jafna sig 

eftir tapsrekstur 2008 og 2009 sem rekja má til efnahagshrunsins 2008, með 

stórvægilegri fjárhagslegri endurskipulagningu á rekstri félagsins. Að auki er 

ábendingarvert að Nýherji virðist ekki mynda nægilegt handbært fé miðað við umfang 

reksturs félagsins. 
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Viðaukar 

Allar fjárhæðir eru í þúsundum króna. 

Viðauki 1. Sjóðstreymi Nýherja árin 2007-2010 

Sjóðstreymisyfirlit Nýherja árin 2007-2010

2010 2009 2008 2007

Rekstrarhreyfingar:

Hagnaður (tap) ársins 395.346 (1.361.252 ) (1.201.012 ) 419.930 

Rekstrarliðir sem ekki hafa áhrif á fjárstreymi:

Afskriftir 288.690 272.513 250.337 105.801 

Virðisrýrnun viðskiptavildar 0 322.281 0 0 

Áhrif gjaldþrots dótturfélags (246.187 ) 0 0 0 

Hagnaður af sölu eigna og matsbreyting eignarhluta (77.628 ) 347 (2.929 ) (14.631 )

Hrein fjármagnsgjöld 112.081 667.302 1.480.169 95.898 

Tekjuskattur 45.259 36.949 (220.428 ) 88.258 

Hreint veltufé frá rekstri 517.561 (61.860 ) 306.137 695.256 

Breytingar á rekstrartengdum eignum og skuldum:

Birgðir, (hækkun) lækkun (77.676 ) 9.830 46.902 (207.592 )

(319.546 ) 482.125 (835.766 ) (747.936 )

77.209 (249.095 ) 1.009.097 608.224 

Breytingar alls (320.013 ) 242.860 220.233 (347.304 )

Innheimtar vaxtatekjur 33.662 56.571 61.235 40.973 

Greidd vaxtagjöld (152.689 ) (280.096 ) (431.956 ) (149.084 )

Greiddur tekjuskattur (2.386 ) (16.222 ) (76.270 ) (83.471 )

Handbært fé frá rekstri 76.135 (58.747 ) 79.379 156.370 

Fjárfestingarhreyfingar:

Fjárfesting í rekstrarfjármunum (204.637 ) (126.513 ) (281.890 ) (168.866 )

Söluverð rekstrarfjármuna 0 3.018 3.706 2.033 

Fjárfesting í dótturfélögum að frádregnu yfirteknu hb.fé 0 0 (1.164.671 ) (221.445 )

Handbært fé gjaldþrota dótturfélags fært út (5.088 ) 0 0 0 

Eignfærðar óefnislegar eignir (37.275 ) (45.469 ) 0 0 

Söluverð eignarhluta í öðrum félögum 0 0 0 22.491 

Verðbréfaeign og samningar, breyting 1.270 19.667 (7.599 ) 34.034 

Fjárfestingarhreyfingar alls (245.730 ) (149.297 ) (1.450.454 ) (331.753 )

Fjármögnunarhreyfingar:

Selt nýtt hlutafé 825.872 0 636.457 0 

Keypt eigin hlutabréf 0 (14.250 ) (86.201 ) (22.118 )

Seld eigin hlutabréf 8.640 0 193.838 51.729 

Greiddur arður 0 0 (135.381 ) (102.311 )

Afborganir langtímalána (644.000 ) (72.717 ) (430.126 ) (154.497 )

Vaxtaberandi lán, breyting (10.571 ) 191.220 1.459.213 251.671 

Fjármögnunarhreyfingar alls 179.941 104.253 1.637.800 24.474 

Hækkun (lækkun) á handbæru fé 10.346 (103.791 ) 266.725 (150.909 )

Áhrif gengisbreytinga á handbært fé (25.964 ) 21.296 83.081 (3.261 )

Handbært fé í ársbyrjun 385.195 467.690 117.882 272.052 

Handbært fé í árslok 369.577 385.195 467.688 117.882 

Fjárfestingar og fjármögnun án greiðsluáhrifa:

Söluverð rekstrarfjármuna 1.650.000 0 0 0 

Afborganir langtímalána (1.650.000 ) 0 0 0 

Aðrar eignir en handbært fé gjaldþrota dótturfélags (6.119 ) 0 0 0 

Skuldir gjaldþrota dótturfélags 257.394 0 0 0 

Fjárfesting í dótturfélagi 0 0 (349.856 ) 0 

Selt hlutafé 0 0 349.856 0 

Viðskiptakröfur og aðrar skammtímakröfur, 

(hækkun) lækkun

Viðskiptaskuldir og aðrar skammtímaskuldir, 

(hækkun) lækkun
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Viðauki 2. Sjóðstreymi Nýherja árin 2007-2010 með prósentubreytingum 

Nýherji

Sjóðstreymisyfirlit árin 2007-2010

2010 2009 2008 2007

Rekstrarhreyfingar:

Hagnaður (tap) ársins 395.346 -444,32% (1.361.252 ) -11,77% (1.201.012 ) -134,96% 419.930 

Rekstrarliðir sem ekki hafa áhrif á fjárstreymi:

Afskriftir 288.690 -5,60% 272.513 -8,14% 250.337 -57,74% 105.801 

Virðisrýrnun viðskiptavildar 0 -100,00% 322.281 -100,00% 0 0,00% 0 

Áhrif gjaldþrots dótturfélags (246.187 ) -100,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 

Hagnaður af sölu eigna og matsbreyting eignarhluta (77.628 ) -100,45% 347 -944,09% (2.929 ) 399,52% (14.631 )

Hrein fjármagnsgjöld 112.081 495,37% 667.302 121,81% 1.480.169 -93,52% 95.898 

Tekjuskattur 45.259 -18,36% 36.949 -696,57% (220.428 ) -140,04% 88.258 

Hreint veltufé frá rekstri 517.561 -111,95% (61.860 ) -594,89% 306.137 127,11% 695.256 

Breytingar á rekstrartengdum eignum og skuldum:

Birgðir, (hækkun) lækkun (77.676 ) -112,66% 9.830 377,13% 46.902 -542,61% (207.592 )

(319.546 ) -250,88% 482.125 -273,35% (835.766 ) -10,51% (747.936 )

77.209 -422,62% (249.095 ) -505,11% 1.009.097 -39,73% 608.224 

Breytingar alls (320.013 ) -175,89% 242.860 -9,32% 220.233 -257,70% (347.304 )

Innheimtar vaxtatekjur 33.662 68,06% 56.571 8,24% 61.235 -33,09% 40.973 

Greidd vaxtagjöld (152.689 ) 83,44% (280.096 ) 54,22% (431.956 ) -65,49% (149.084 )

Greiddur tekjuskattur (2.386 ) 579,88% (16.222 ) 370,16% (76.270 ) 9,44% (83.471 )

Handbært fé frá rekstri 76.135 -177,16% (58.747 ) -235,12% 79.379 96,99% 156.370 

Fjárfestingarhreyfingar:

Fjárfesting í rekstrarfjármunum (204.637 ) -38,18% (126.513 ) 122,82% (281.890 ) -40,10% (168.866 )

Söluverð rekstrarfjármuna 0 -100,00% 3.018 22,80% 3.706 -45,14% 2.033 

Fjárfesting í dótturfélögum að frádregnu yfirteknu hb.fé 0 0,00% 0 100,00% (1.164.671 ) -80,99% (221.445 )

Handbært fé gjaldþrota dótturfélags fært út (5.088 ) -100,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 

Eignfærðar óefnislegar eignir (37.275 ) 21,98% (45.469 ) -100,00% 0 0,00% 0 

Söluverð eignarhluta í öðrum félögum 0 0,00% 0 0,00% 0 -100,00% 22.491 

Verðbréfaeign og samningar, breyting 1.270 1448,58% 19.667 -138,64% (7.599 ) -547,87% 34.034 

Fjárfestingarhreyfingar alls (245.730 ) -39,24% (149.297 ) 871,52% (1.450.454 ) -77,13% (331.753 )

Fjármögnunarhreyfingar:

Selt nýtt hlutafé 825.872 -100,00% 0 -100,00% 636.457 -100,00% 0 

Keypt eigin hlutabréf 0 100,00% (14.250 ) 504,92% (86.201 ) -74,34% (22.118 )

Seld eigin hlutabréf 8.640 -100,00% 0 -100,00% 193.838 -73,31% 51.729 

Greiddur arður 0 0,00% 0 100,00% (135.381 ) -24,43% (102.311 )

Afborganir langtímalána (644.000 ) -88,71% (72.717 ) 491,51% (430.126 ) -64,08% (154.497 )

Vaxtaberandi lán, breyting (10.571 ) -1908,91% 191.220 663,11% 1.459.213 -82,75% 251.671 

Fjármögnunarhreyfingar alls 179.941 -42,06% 104.253 1470,99% 1.637.800 -98,51% 24.474 

Hækkun (lækkun) á handbæru fé 10.346 -1103,20% (103.791 ) -356,98% 266.725 -156,58% (150.909 )

Áhrif gengisbreytinga á handbært fé (25.964 ) -182,02% 21.296 290,12% 83.081 -103,93% (3.261 )

Handbært fé í ársbyrjun 385.195 21,42% 467.690 -74,79% 117.882 130,78% 272.052 

Handbært fé í árslok 369.577 4,23% 385.195 21,42% 467.688 -74,79% 117.882 

Fjárfestingar og fjármögnun án greiðsluáhrifa:

Söluverð rekstrarfjármuna 1.650.000 -100,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 

Afborganir langtímalána (1.650.000 ) -100,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 

Aðrar eignir en handbært fé gjaldþrota dótturfélags (6.119 ) -100,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 

Skuldir gjaldþrota dótturfélags 257.394 -100,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 

Fjárfesting í dótturfélagi 0 0,00% 0 100,00% (349.856 ) -100,00% 0 

Selt hlutafé 0 0,00% 0 -100,00% 349.856 -100,00% 0 

Viðskiptakröfur og aðrar skammtímakröfur, (hækkun) 

lækkun

Viðskiptaskuldir og aðrar skammtímaskuldir, 

(hækkun) lækkun
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Viðauki 3. Útreikningur kennitalna fyrir Nýherja 

Eiginfjárhlutfall Nýherja fyrir árin 2007-2010: 

2010 2009 2008 2007

heildar eigið fé = 2.419.911 = 1.263.981 = 1.963.966 = 1.763.961

heildareignir 7.980.520 9.594.922 9.952.434 5.661.290

= 30,32% = 13,17% = 19,73% = 31,16%  

Kennitalan gæði hagnaðar fyrir Nýherja árin 2007-2010 og 2010: 

2010 2009 2008 2007

handbært fé frá rekstri = 76.135 + (58.747 ) + 79.379 + 156.370 = 253.137 = -0,14

hagnaður (tap) 395.346 + (1.361.252 ) + (1.201.012 ) + 419.930 (1.746.988 )

2010

handbært fé frá rekstri = 76.135 = 0,19

hagnaður (tap) 395.346  

Meðaltal handbærs fjár frá rekstri Nýherja árin 2007-2010: 

2010 2009 2008 2007

Meðaltal handbærs fjár frá rekstri = 76.135 + (58.747 ) + 79.379 + 156.370 = 253.137 = 63.284 
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Hlutfall handbærs fjár frá rekstri af skuldum Nýherja árin 2007-2010 og 2010: 

2010 2009 2008 2007

handbært fé frá rekstri = 76.135 + (58.747 ) + 79.379 + 156.370 = 253.137 = 0,01

heildarskuldir 5.560.609 + 8.330.941 + 7.988.468 + 3.897.329 25.777.347 

2010

handbært fé frá rekstri = 76.135 = 0,01

heildarskuldir 5.560.609  

Hlutfall handbærs fjár frá rekstri af skammtímaskuldum Nýherja árin 2007-2010 og 

2010: 

2010 2009 2008 2007

handbært fé frá rekstri = 76.135 + (58.747 ) + 79.379 + 156.370 = 253.137 = 0,01

skammtímaskuldir 3.187.084 + 6.804.720 + 5.319.362 + 2.716.696 18.027.862 

2010

handbært fé frá rekstri = 76.135 = 0,02

skammtímaskuldir 3.187.084  

Hlutfall nýrra fjármuna af afskriftum Nýherja árin 2007-2010 og 2010: 
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2010 2009 2008 2007

keyptir varanlegir rekstrarfjármunir = 326.633 + 1.289.805 + 329.120 + 502.988 = 2.448.546 = 2,67

afskriftir 288.690 + 272.513 + 250.337 + 105.801 917.341 

2010

keyptir varanlegir rekstrarfjármunir = 326.633 = 1,13

afskriftir 288.690  

Veltufjárhlutfall Nýherja fyrir árin 2007-2010 og 2010: 

2010 2009 2008 2007

veltufjármunir = 3.688.274 + 3.421.368 + 4.375.010 + 3.297.573 = 14.782.225 = 0,82

skammtímaskuldir 3.187.084 + 6.804.720 + 5.319.362 + 2.716.696 18.027.862 

2010

veltufjármunir = 3.688.274 = 1,16

skammtímaskuldir 3.187.084  

Lausafjárhlutfall Nýherja fyrir árin 2007-2010 og 2010: 

veltufjármunir - birgðir = 14.782.225 - 2.674.048 = 12.108.177 = 0,67

skammtímaskuldir 18.027.862 

veltufjármunir - birgðir = 3.688.274 - 703.152 = 2.985.122 = 0,94

skammtímaskuldir 3.187.084 

2007-2010

2010

18.027.862 

3.187.084  

Reiðufjárhlutfall Nýherja fyrir árin 2007-2010 og 2010: 

2010 2009 2008 2007

handbært fé og ígildi þess 369.577 + 385.195 + 467.688 + 117.882 = 1.340.342 = 0,07

skammtímaskuldir 3.187.084 + 6.804.720 + 5.319.362 + 2.716.696 18.027.862 

2010

handbært fé og ígildi þess 369.577 = 0,12

skammtímaskuldir 3.187.084  

Hlutfall handbærs fjár af skuldum Nýherja árin 2007-2010 og 2010: 

2010 2009 2008 2007

handbært fé og ígildi þess 369.577 + 385.195 + 467.688 + 117.882 = 1.340.342 = 0,05

heildarskuldir 5.560.609 + 8.330.941 + 7.988.468 + 3.897.329 25.777.347 

2010

handbært fé og ígildi þess 369.577 = 0,07

heildarskuldir 5.560.609  


