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Utdrattur

Vidskiptavild er hluti éefnislegra eigna sem hefur verid farid frjalslega med 4 islandi sem og
vida erlendis pegar kemur ad mati a virdi félaga og bokfeerdu virdi slikra eigna. bad er ljost ad
sa pattur var ordinn alltof stér i bokum fyrirtaekja. Reyndar var mikid keypt af fyrirtaekjum

erlendis og oft bodid draunhaeft verd.

Morg fyrirtaeki hér a landi hafa ordid gjaldprota eda lent i miklum erfidleikum vegna pess ad
stjérnandinn var ekki haefur til ad takast a vid pad verkefni sem honum var falid, fér a skjon
vid starfsreglur og ték of mikla ahaettu. Stjérnendur margir hverjir gengu enn lengra med pvi
ad kaupa og selja @ milli sin fyrirtaekin @ enn haerra verdi til ad haekka vidskiptavild frekar i
bokum mdédurfélaga peirra og samhlida haekkadi skuldsetning peirra. Stjornir fyrirtaekja
virGast frekar sndast um persénur og barattu um stjérnarsaeti en um hlutverk, stefnu og
ahersluatridi i rekstri. baer gerdu litid annad en ad sampykkja vanhugsadar tillogur sem fyrir
baer voru lagdar af forstjéorum eda eigendum. Endurskodendur virdast margir hverjir hafa
sofid & verdinum og [atid undir hofud leggjast ad spyrna gegn pvi pegar vidskiptavild hefur

éneitanlega verid ofmetin i fyrirtaekjum a [slandi.

Hverjum er bpetta pd ad kenna? Er petta stjornendum fyrirteekja ad kenna,
greiningafyrirtaekjum, endurskodendum peirra eda fagfjarfestum sem syndu ekki adhald?
Ljost er ad petta virdist vera flestum pessum adilum ad kenna par sem hver og einn ber

abyrgd en enginn virdist tla ad axla hana.
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1 Inngangur

Vegna brennandi dhuga hofundar 4 endurskodun var vidfangsefnid valid med pad i huga ad
dypka pekkingu & efninu. Med pvi ad skrifa um vidskiptavild var markmidid fyrst og fremst ad

00last meiri skilning 4 efninu og vikka ut pekkingu a reikningshaldi og endurskodun.

Meginefni ritgerdarinnar fjallar um vidskiptavild, hvernig hun verdur til, hvernig islensk
fyrirtaeki hafa medhondlad hana i efnahagsreikningum undanfarin ar og hver axli dbyrgd ef
um ofmat a vidskiptavild er ad raeda. Farid verdur farid yfir helstu atridi arsreikningalaga sem
fjalla um matsadferdir, virdisryrnun, abyrgd og hlutverk peirra adila er ad vidskiptavild snyr.
Auk pess verdur fjallad um alpjédlega reikningsskilastadla (e. International financial
reporting standards) og greint fra helstu st6dlum er snerta vidskiptavild, svo sem IFRS 3 sem
fjallar um sameiningu félaga (e. Business combination), IAS 36 sem fjallar um virdisryrnun
eigna (e. Impairement of assets) og IAS 38 stadlinum sem fjallar um oéefnislegar eignir (e.
Intangible assets).

par ad auki verdur fjallad um arsreikninga nokkurra islenskra fyrirtaekja par sem rynt er i

baetti vidskiptavildar, t.a.m. proun og hlutfall hennar af eigin fé fyrirtaekjanna.



2 Hvad er vidskiptavild?

Vidskiptavild (e. Goodwill) ma skilgreina sem pau éefnislegu verdmeeti (e. Intangible assets)
sem félag hefur keypt. Almennt telst vidskiptavildin pau verdmaeti sem greidd eru umfram
bokfaerds virdi eigna, efnislegra og defnislegra, sem eru keypt t.a.m. i félagi. Kaupi menn
verslun & 100 milljonir, par sem heildarverdmeeti eigna, baedi efnislegra og defnislegra, er
metid a@ 80 milljénir, nemur kaupverd vidskiptavildarinnar 20 milljonum. pessar 20 milljonir
liggja mogulega i getu fyrirteekisins til ad skila hagnadi i framtidinni vegna gdds ordspors, til
ad mynda vegna betri pjénustu eda voru en adrir samkeppnisadilar hafa uppa ad bjéda

(Stefan Svavarsson, 2007).

Samkvaeemt IFRS (e. International Financial Reporting Standards) st6dlum ma ekki feera
vidskiptavild sem myndast innan fyrirteekisins til eignar i efnahagsreikningum. Til ad geta
faert vidskiptavild til eignar parf fyrirteeki ad kaupa annad fyrirtaeki eda rekstrareiningu,
mismunur 4 kostnadi vid yfirtobkuna og markadsverdi hinna yfirteknu eignar telst pa
vidskiptavild. Ef mismunurinn er neikvaedur telst vidskiptavild vera neikveed og er tekjufeerd

strax i rekstrarreikningi (IFRS 3).

2.1 Efnahagsleg nalgun a vidskipavild

Vidskiptavild ma rekja til hagstaedari patta eins og ordspors, stadsetningu og haprdadra
soluvara i viokomandi fyrirtaeki. Verdmaeti vinsaelasta veitingastadar baejarins er ekki
einungis metid Ut fra verdmeeti efnislegra eigna sem fyrirtaekid er buid ad feera i baekur sinar,
ma par nefna stdla, bord, teeki og tdl i byggingunni. Verdmeetin felast i raun i pvi fjdrhagslega
verdmeeti ad eiga stéran hop fastra vidskiptavina sem seekja reglulega pjonustuna, traustum
birgjum og 6ruggum lanadrottnum. Fyrirtaekid avinnur sér vidskiptavild med pvi ad bjéda
jafnan til s6lu vandadar og fjolbreyttar vorur eda pjénustu a sanngjornu verdi og ef pad er
skilvist gagnvart lanadrottnum eins og birgjum og bénkum. Einnig er mikilvaegt ad markvissri
launastefnu sé fylgt og ad umhyggija sé rikjandi gagnavart starfsmonnum og vidskiptavinum

(Edmonds, McNair og Olds, 2011).



2.2 Bodkhaldsleg nalgun a vidskiptavild

Samkvaemt arsreikningalégum nr. 3/2006 er vidskiptavild eingéngu su eign sem hefur verid
keypt og metin til eignar. Vidskiptavild, sem er dunnin og sképud innan fyrirtaekisins, ma ekki
feera til eignar, enda hefur han ekki verid keypt (Stefan Svavarsson, 2007).

Tveer adferdir eru notadar pegar eign er keypt, paer verda skodadar hér 3 eftir.

2.2.1 Kaupadferd (e. Acquisition method)

begar eitt fyrirtaeki kaupir annad fyrirtaeki, er kaupverdinu fyrst radstafad til efnislegra eigna
og virdinu umfram paer eignir er pa radstafad til greidslu fyrir defnislegar eignir, svo sem

einkaleyfi eda vorumerki i eigu hins keypta fyrirteekis.

Allt virdi sem er umfram pad sem ad framan greinir og greitt hefur verid fyrir af bokfaerdum
eignum, efnislegum og defnislegum, telst til vidskiptavildar. | reikningsskilum fyrirtaekja visar
vidskiptavild til allra Odefnislegra eigna sem ekki er haegt ad skilgreina ndakvaemlega.
Vidskiptavild endurspeglar i raun mismuninn & milli bokfaerds virdi eigna fyrirtaekis og
markadsvirdis pess. bessi nalgun er kollud kaupadferd (e. Acquisition method) sem skapar

defnislega eign (vidskiptavild) sem er afskrifud a akvednu timabili (Damodaran, 2002).

2.2.2 Samlegdaradferd (e. Pooling of interest method)

bpegar kaupadferdinni er beitt eru eignir og skuldir hja hinu keypta fyrirtaeki verémetnar 3
markadsvirdi. begar samlegdaradferd er notud eru efnahagsreikningar beggja félaga lagdir

saman og er pa bdkfaerda virdid hja keypta félaginu notad.

Fraedimenn 34 svidi reikningsskilagerdar eru almennt ekki hrifnir af samlegdaradferdinni, enda
er bad talid skada samkeppni pegar einn adili er ad kaupa hinn. | samlegdaradferdinni er sa
moguleiki fyrir hendi ad koma vid dkvednum bdkhaldsbrellum. Med pvi ad beita
samlegdaradferdinni virdist rekstrarafkoma oftar en ekki betri eftir sameiningu en pegar
kaupadferdinni er beitt. Samlegdaradferdin kallar fram hakkun a markadsverdi hlutabréfa
pbar sem verd &4 markadi hefur tilhneigingu til ad laga sig ad hlutfalli milli hagnadar og verds

hlutabréfa (Kieso, Weygandt og Warfield, 2011).

Alpjodlega reikningsskilaradid setti nyjar reglur arid 2004 par sem samlegdaradferdin var

afnumin, enda hafdi hdn verid misnotud i peim tilgangi ad syna betri afkomu. bessi adferd

gildir pé enn i dag & islandi sbr. 78. og 80. gr. laga nr. 3/2006 um arsreikninga, og ma beita
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henni vid upphaf pegar samsteeda myndast og ef félog eru undir sama moédurfélagi eda had
akvordunarvaldi somu adila. Ppratt fyrir homlur & alpjédlegum vettvangi er
samlegdaradferdinni enn beitt hér 4 landi par sem 16gin @ notkun hennar eru ekki i naegilega

fostum skordum.

2.3 Skattaleg nalgun a vidskiptavild

A0 fyrna eign pydir i raun ad skattgreidandi dregur dkvedid hlutfall frd fyrningastofni eignar,
sem almennt er kaupverd eignarinnar, og kemur su fjarhaed til fradrattar skattskyldum

tekjum pad arid. Eftir pad er fyrningarstofn laegri og ad sama skapi stofnverd eignarinnar.

Skattalogin hafa ad geyma margvisleg dkvaedi um fyrningu eigna. Fyrning er skattalega séd
folgin i pvi ad mynda einhvers konar sjéd sem atvinnurekandi getur notad sidar til ad
endurnyja eignir sinar pegar paer eru ordnar dnothaefar. Vid dkvordun afskrifta vidskipavildar
hugsa menn um hag fyrirtaekisins. Skattalog mida ad pvi ad tryggja ad adili greidi
ldagmarksskatt med pvi ad feera eignir nidur til gjalda i peim tilgangi ad laekka skatta

(Asmundur, G Vilhjadlmsson, 2003).

Hvorki er mogulegt ad selja vidskiptavild eina sér likt og adrar eignir né ad halda henni eftir
vid s6lu & atvinnufyrirtaeki. Sé fyrirtaeki selt, flyst vidskiptavildin sjalfkrafa yfir til kaupanda.
[6gunum er ekki skilgreint nakveemlega hvernig ber ad akveda verdmaeti vidskiptavildar og er
heldur ekki afmarkad til hvada verdmata hun tekur. [ reikningsskilum er pé talid ad
verdmeeti hennar felist i haefni fyrirtaekisins til ad dvaxta sig betur en gengur og gerist medal
fyrirtaekja i somu atvinnugrein. Almennt er vidskiptavild afgangssteerd & kaupverdi og

raunverulegu verdmaeti einstakra eigna sem keyptar eru (Asmundur, G Vilhjalmsson, 2003).

Samkvaemt 33. gr. laga nr. 90/2003 um tekjuskatt telst vidskiptavild fyrnanleg eign af pvi ad
han telst varanlegir rekstrarfjdarmunir sem eru notadir til 6flunar tekna i atvinnurekstri og
ryrna ad verdmeeti vid aldur. Adeins keypt vidskiptavild er fyrnanleg og hefst fyrningartimi
hennar vid byrjun pess rekstrardrs pegar hun er fyrst nytt vid 6flun tekna. Stofnverd
vidskiptavildar er kaupverd hennar og ma faera til fradrattar 10% til 20% a ari eftir pvi sem

skattgreidandinn velur eda a fimm til tiu drum.



2.4 Jakvae0 og neikveed vidskiptavild

Adur en jakveed og neikvaed vidskiptavild er skilgreind, er naudsynlegt ad skilja hugtakid
gangvirdi. Samkvaemt 37. gr. i laga nr. 3/2006 um arsreikninga er gangvirdi su fjarhaed sem
haegt er ad fa pegar eign er skipt eda skuld er gerd upp i vidskiptum & milli upplystra og
viljugra adila.

Samkvaemt 37. gr. laga um arsreikninga er gangvirdi akvardad med tilliti til:

e Markadsverds peirra eigna sem eru a virkum markadi

e Markadsverds undirliggjandi patta i viokomandi eign ef vidkomandi eign er ekki skrad
a markadi

e Virdis sem reiknad er ut med almennum vidurkenndum matslikbnum eda

matsadferdum fyrir paer eignir sem ekki eru 4 markadi

Login skyra fra pvi ad ef pad er ekki haegt ad meta pessar eignir til gangvirdis samkvaemt

framangreindum adferdum pa parf ad byggja matid a kostnadarverdi skv. 29. gr.

2.4.1 Jakvaed vidskiptavild (e. Purchased goodwill)

Med jakvaedri vidskiptavild er att vid pau defnislegu verdmeeti (e. intangible assets) sem
fyrirtaeki hefur keypt og eru til vitnis um haefni pess til ad dvaxta sig betur en gengur og gerist
medal fyrirtaekja i smu atvinnugrein. Olikt vid adrar eignir, er vidskiptavild 6adgreinanleg fra
60rum eignum. Vidskiptavild er i raun afgangsteerd eftir ad annad yfirverd efnislegra og
6efnislegra eigna hefur verid heimfaert a8 vickomandi eignir. Vidskiptavild er mismunurinn a
heildarvirdi fyrirtaekis og matsverdi adgreinanlegra eigna og skulda pess. Vidskiptavild er ekki

haegt ad selja eina og sér heldur adeins sem hluta af heild (Stefan Svavarsson, 2007).

»...goodwill is recorded only when an entire business is purchased. To record goodwill,
a company compares the fairvalue of the net tangible and identifiable intangible assets
with the purchase price (cost) of the acquiered business. The difference is considered
goodwill. Goodwill is the residual-the excess of cost over value of the identifiable net

assets acquired...”

(Kieso, Weygandt og Warfield, 2011)
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2.4.2 Neikvaed vidskiptavild (e. Bargain purchase)

Vid sérstakar adsteedur getur neikvaed vidskiptavild myndast vid samruna pegar kaupverdio
er minna en gangvirdi eigna. Neikveett umtal um fyrirtaeki, félagslegur eda pdlitiskur
brystingur getur skapad erfidleika hja yfirteknu fyrirtaeki og getur imynd pess pannig ryrnad.
Vidskiptavinir draga pa yfirleitt ur vidskiptum sinum og er afleidingin oft su ad fyrirteeki eru
seld 4 undirverdi. Seljandi feer oft & tiGum dsanngjarnt og leegra tilbod ad hans mati m.v.
markadsverd og kaupandi hagnast sem pvi nemur af samrunaferlinu. Kaupandinn greidir
minna fyrir félagid en sem nemur hlutdeild i hreinni eign pess. Mismuninn sem myndast ber

ad feera til tekna i rekstrarreikningi (Kieso, Weygandt og Warfield, 2011).

2.5 Stadan nu og framtidarsyn

Ad framan hefur verid fjallad um margvislegar nalganir a vidskiptavild. Log um arsreikninga
og reikningsskilastadlar hafa breyst mikid 4 undanfornum arum. Eftir hrun fjarmalakerfisins,
baedi hér innanlands og erlendis, hafa baedi endurskodendur og stjérnendur litid til baka med
bad ad leidarljosi ad bata og breyta logum, stodlum og reglum til ad auka gagnseei
reikningsskila og sameiginlegan skilning & andvirdi fyrirteekja. Eitt af adal agreiningsefnum

milli endurskodenda og stjérnenda hvad reikningsskil vardar, snyr ad vidskiptavild.

bzer veentingar sem gerdar eru til starfssvids endurskodenda eru margvislegar og dlikar eftir
bvi hverijir eiga i hlut. bvi eru endurskodendur yfirleitt i erfidri stodu par sem peir reyna ad
uppfylla dlikar krofur og parfir. Fra efnahagshruni hefur verid mikid raett og ritad um hlutverk
endurskodanda. Stérfyrirtaeki urdu skyndilega gjaldprota pratt fyrir ad arsreikningar peirra

syndu ad rekstur peirra vaeri sterkur og ekkert benti til pess ad pessi félog vaeru a leid i prot.

Endurskodendur hafa verid bornir pungum sékum pess efnis ad peir hafi brugdist og vanraekt
skyldur sinar i addraganda hrunsins. Gagnrynt hefur verid ad peir lati undan prystingi
stjérnenda fyrirtaekja og hunsi athugasemdir vid éedlilegar reikningsskilaadferdir sem gerdar
voru i peim tilgangi ad fegra afkomu fyrirtaekja og halda uppi virdi hlutabréfa peirra a

markadi, sem og i peim tilgangi ad fa adgang ad fjarmagni.

Hér i naestu koflum verdur leitast vid ad utskyra aherslur endurskodenda annars vegar og

stjérnenda hins vegar pegar kemur ad medferd vidskiptavildar i bokhaldi fyrirtaekja.
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3 Lagaumhverfi, reglur og stadlar

S4 lagalegi rammi sem notadur var 4 islandi og i helstu ndgrannaldndum okkar & sidustu

aratugum hefur leitt til meira frelsis i medferd vidskiptavildar i békum fyrirtaekja.

Fyrir arid 1970 var mikil takmérkun & fyrningu vidskiptavildar. Arid 1970 kom fram tillaga um
ad breyta pessu 4 islandi og var logfest, ad vidskiptavild skyldi vera fyrnanleg eign med
l6gum nr. 30/1972 . bessi log voru birt en i kj6lfarid var fljotlega akvedid ad afnema

fyrninguna med I6gum nr. 7/1972 og giltu pau til arsins 1998 (Asmundur, 2003).

Keypt vidskiptavild var gerd ad fyrnanlegri eign med l6gum um tekju- og eignaskatt nr.
95/1998. bott keypt vidskiptavild hafi ekki verid fyrnanleg & arunum & undan var reyndar
naudsynlegt ad eignfaera hana i reikningsskilin ef kaupandi fyrirtaekisins vildi komast hja ad

greida skatt af heildarsoluverdi eignarinnar.

Framangreind 16g nr. 95/1998 téku gildi 1. jandar 1999, heimildin til ad fyrna vidskiptavild
tok par eingdngu til keyptrar vidskiptavildar. Aunnin vidskiptavild var pa ekki gerd fyrnanleg
vegna pess ad kostnadur vid hana var ad jafnadi dregin strax fra tekjum, t.d. i formi
markadskostnadar og auglysinga. Keypt vidskiptavild hefur pvi verid fyrnanleg fra peim tima,

6had pvi hvenzer adili eignast hana (Asmundur, 2003, bls. 376).

3.1 L6g um arsreikninga

Um gerd og endurskodun drsreikninga gilda 16g nr. 3/2006. | peim eru gerdar itarlegar kroéfur
um form og innihald arsreikninga. Oll fyrirtaeki eru békhaldskyld samkvamt I6gum og purfa
ad semja reikningsskil fyrir hvert reikningssar. Reikningsarid er almennt télf manudir og purfa
beir ekki ad spanna almanaksarid. Timabilid getur po verid skemmra eda lengra, po aldrei
lengra en atjan manudir. [ médurféldgum er skylda ad semja samstaedureikning sem 4 ad

innihalda somu upplysingar.

Meginreglan er su ad arsreikningar fyrirtaekja innihaldi rekstrarreikning, efnahagsreikning og
skyringar eftir pvi sem vid &. Arsreikningur skal gefa glégga mynd af afkomu og eigna
félagsins i samraemi vid géda reikningsskilavenju. Hann @ ad vera undirritadur af peim sem

bera dbyrgd a békhaldinu (Sigridur Logaddttir, 2003).
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Arsreikningar syna og skyra hid lidna og teljast gédur grunnur til spAdéma um framtidina. Ef
arsreikningar eru notadir vid akvardanatoku verda menn pd ad pekkja takmarkanir peirra.
Styrkur og veikleikar fyrirtaekja geta komid fram vid greiningu arsreikninga og geta synt fram

a falin vandamal vardandi rekstur peirra (Kieso, Weygandt og Warfield, 2011).

[ 1gum um arsreikninga hér & landi er umfjdllun um vidskiptavild frekar takmorkud.
Arsreikningaldgin fjalla ekki itarlega um medhondlun vidskiptavildar i bokum fyrirtaekja.
Ymislegt er ekki tekid fram svo sem eins og hvernig & ad framkveema ndkveemlega
virdisryrnunarprof 4 vidskiptavild. Utdeiling eda adgreining & fjarsjédsskapandi einingum sem
vidskiptavild tilheyrir er pydingamikid pegar vidskiptavild er metin. bvi er mikilvaegt ad nota
alpjédlega reikningsskilastadla til ad geta samid reikningsskil i samraemi vid goédar

reikningsskilavenjur (Arna G. Tryggvadottir og Erling TOmasson, 2009).

[ 16gum um &rsreikninga nr. 3/2006 er fjallad um vidskiptavild i 5. gr., 41. gr., 78. gr. og 79. gr.
Samkvaemt 78. gr. ber ad nota kaupadferdina vid gerd samstaedureiknings, en pé ma nota
samlagsadferdina ad uppfylltum akvednum skilyrdum sem fram koma i 2. og 3. mgr. Login
hér & islandi eru ekki i samraemi vid alpjodlegu reiknisskilastadlana par sem samlegdaradferd
er bonnud og ma velta pvi fyrir sér af hverju svo er. Frodlegt geeti verid ad skoda pad til

hlitar.

[ 79. gr. framangreindra laga er fjallad um kaupadferd pegar samsteda er stofnud med
yfirtoku a félagi. bpar skal midad vid markadsverd einstakra lida efnahagsreiknings a
yfirtokudegi i samstadureikningi. Mismunur a8 matsvirdi og bokfaerdu virdi er afskrifadur
med sama heaetti og peir lidir sem hann byggist 4. Hlutdeild médurfélags i dotturfélagi skal
jofnud at @ maéti hreinni eign détturfélags. bad sem eftir stendur eftir leidréttingu vegna

einstakra lida i efnahagsreikningi telst vidskiptavild.

Jakvaed vidskiptavild feerist sem sérstakur lidur medal eigna en neikvaed vidskiptavild 8 ad
feerast sem sérstakur lidur a medal skuldbindinga. Vidskiptavild er svo afskrifud med
kerfisbundnum heetti & daetludum nytingartima hennar, pé ad hamarki & 20 arum, eda metin
arlega i samraemi vid settar reikningsskilareglur, hafi han ekki dkvedinn liftima.

Neikveed vidskiptavild er tekjufeerd a méti peim daetlunum sem lagdar voru til grundvallar

kaupunum, b6 ad hamarki @ 20 arum.
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i 80 gr. er fjallad um samlegdaradferd og beitingu hennar vié yfirtékur. Med
samlegfaradferd er samstaedureikningur lagdur fram fyrir reikningstimabilid pegar
samlagningin & sér stad eins og félogin hefdu verid 10gd saman fra og med upphafi
timabilsins. Vid beitingu samlegdaradferdarinnar eru einstakir lidir efnahagsreiknings a
yfirtokudegi lagdir saman 4 bodkferdu verdi. Samanburdarfjarhaedir, sem syndar eru i
samstaedureikningi, skulu einnig vera fyrir félogin samanlégd eins og um samstaedu hafi verid
ad reeda frad upphafi fyrsta reikningstimabils sem synt er. Mismunurinn a peirri fjdrhaed sem
skrad er sem hlutafé asamt yfirgengi, ef um slikt er ad raeda, ad vidbaettu greiddu kaupverdi,

ef eitthvad er, og bokfaerdu eigin fé dotturfélags skal feerdur 4 eigid fé.

[ 5. gr. er bent & 6nnur akvaedi pegar login naegja ekki til ad gefa glégga mynd af afkomu

fyrirtaekisins.

Samkvaeemt 5. gr. laga um drsreikninga ber ad semja drsreikninga i samraemi vid
arsreikningalogin, reglugerdir og settar reikningsskilareglur, ef vié 4, med pad fyrir augum ad
gefa glogga mynd af afkomu, efnahag og breytingu 4 handbaeru fé. Ef dkveedi laga naegja ekki
til ad gefa glogga mynd af afkomu, efnahag og breytingu & handbaeru fé skal vikid fra peim i
undantekningartilvikum til pess ad reikningurinn gefi glégga mynd. | skyringum med
arsreikningi skal greina fra slikum fravikum asamt dsteedum fyrir peim og hvada ahrif pau

hafa @ afkomu og efnahag.

3.2 Reikningsskilastadlar og reikningsskilarad

A fislandi og i fleiri 1bndum hafa félég farid pa leid ad byggja & eigin reglum en visa i
alpjédlega reikningsskilastadla pegar innlendar reikningsskilareglur na ekki yfir efnid. Semja
ber darsreikninga i samraemi vid géda reikningsskilavenju. Pad er litid svo ad a
reikningsskilavenja felist i vidurkenndum reikningsskilaadferdum sem hafir og

samviskusamir kunnattumenn a pessu svidi nota (Fle, 2001).

3.2.1 Reikningsskilastadlar

bpar sem islensk 16g um reikningsskil hafa ekki pétt innihalda fullnsegjandi eda taemandi
akveaedi um allt sem vardar petta efni var akvedid ad stofna sérstakt reikningsskilarad.
Lég nr. 95/1991 skilgreina reikningsskilareglur sem fara naegilega og itarlega yfir ymis atridi

hvad varda reikningsskil fyrirtaekja. Reglurnar eru hugsadar til ad adstoda stjéornendur og
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endurskodendur vid gerd arsreikninga i samraemi vid goda reikningsskilavenju, pannig ad
hann gefi glégga mynd af afkomu og efnahag fyrirteekis. Reglurnar eru jafnvel mikilveegar
lesendum arsreikninga vid mat a upplysingum sem par koma fram. Log um arsreikninga eru
oft ekki naegjanlega skyr og itarleg, pvi er naudsynlegt ad fara eftir settum
reikningsskilareglum. bessar leiGbeiningar eru einnig mikilveegar fyrir endurskodendur og

lesendur arsreikninga vid mat a upplysingum sem par koma fram (Fle, 2001).

3.2.2 Reikningsskilarad

Reikningsskilardad er nefnd fimm sérfré66ra manna, tilnefndum af félagi loggiltra
endurskodenda, Vidskipta- og hagfraedideild Haskéla fIslands, Verslunarradi islands,
rikisendurskodanda og sa fimmti er skipadur an tilnefningar. Radid starfar vid moétun gédrar
reikningsskilavenju med utgafu og kynningu samraemdra reglna sem farid er eftir vid gerd
reikningsskila. Meginmarkmid reikningsskilarads er ad gefa stjérnvéldum alit & pvi hvad telst
vera god reikningsskilavenja @ hverjum tima (Fle, 2001).

Samkvaemt 119. gr. lagaum arsreikninga nr. 3/2006 er fjallad um reikningsskilastadla.

,Reikningsskilarad skal studla ad moétun settra reikningsskilareglna med utgafu og
kynningu samraemdra reglna sem farid skal eftir vid gerd reikningsskila. Radio skal gefa
alit @ pvi hvad teljast settar reikningsskilareglur @ hverjum tima. Birta skal reglur
reikningsskilarads i B-deild Stjornartidinda. Radid skal starfa i nanu samradi vid Félag
loggiltra endurskodenda og hagsmunaadila. bad getur einnig verid stjérnvoldum til

Ill

raduneytis um akvaedi sem sett eru i [6gum eda reglugerdum um reikningsski

3.3 Alpjodareikningsskilaradid IASB og IFRS stadlar

Olik 16nd hafa notad og nota enn mismunandi reikningsskilareglur og pess vegna getur verid
erfitt ad bera saman fyrirtaeki, sérstaklega pau fyrirtaeki sem starfa a alpjédlegum markadi.
Kanada notar til deemis ASB (Accounting Standard Board), Japan ASBJ (Accounting Standard
Board of Japan), byskaland ASC (Accounting Standard Comittee) og Bandarikin FASB

(Financial Accounting Standard Board).

Eitt af reikningsskilaradum er stadsett i London & Bretlandseyjum og starfar undir nafninu
International Accounting Standard Board (IASB). Annad vel pekkt reikningsskilarad, sem

stadsett er i Bandarikjunum, heitir Financial Accounting Standard Board (FASB).
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Bandarisk fyrirtaeki eru skyld ad nota FASB stadla pegar pau eru ad semija reikningsskil sin.
Sumir segja ad FASB stadlar séu skyrari og itarlegri en IASB stadlar sem taldir eru frekar

hugtakslegir og sveigjanlegir (Kieso, Weygandt og Warfield, 2011).

Alpjédareikningsskilaradid 1ASB, adur nefnt IASC (International Accounting Standards
Committee), var stofnad 1. april 4arid 2001 og vinnur vid ad prdéa alpjodlega
reikningsskilastadla eda pad sem er kallad IFRS stadlar (e. International Financial Reporting
Standards). IASB er samsett af 16 stjornarménnum fra 16 mismunandi I6ndum. Stjérnin
samanstendur medal annars af endurskodendum, semjendum reikningsskila, notendum
reikningsskila, fraedilegum adilum og adilum sem taldir eru pjéona almannahagsmunum

(Kieso, Weygandt og Warfield, 2011).

Eftirlitsnefnd

Sampykkir og hefuryfirsyn

Alpjodlega reikningsskilastofnunin

22 nefndarmenn
Tilnefndir i nefndir, hefur yfirsyn og aflar fiar

Alpjodlega reikningsskilaradid
16 nefndarmenn
Utbyr dagskrd/d=tlun, sampykkir stadla, leggur fram tillagur
ogtalkanir a stédlum

IFRS radgjafanefndin IFRSIC

14 nefndarmenn

SME framkvaemdanefnd

21 nefndarmadur

40 nefndarmenn

——= Tilnefndir i embastti
---=» Leggur fram alit til
------ = Radgefandi

Vinnuhépar

Vegna steerri verkefna

3-1 Uppbygging IASB ( Deloitte: IFRS Alpjddlegir reikningsskilastadlar, 2011)
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i oktéber 2002 sampykkti FASB og IASB formlega daetlun um samramingu & bandariskum
reikningsskilastodlum US GAAP (Generally accepted accounting Principles of united states)
og IFRS. Markmidid var ad einfalda reglur um reikningsskil fyrirteekja sem starfa a
alpjédlegum markadi og leita eftir adgangi ad erlendu fjdrmagni. Reikningsskil yrdu par med
samanburdarhaf fyrir lesendur arsreikninga i peim tilgangi ad geeta hagsmuna peirra eda

beirra sem leita ad teekifaerum til ad fjarfesta 4 alpjédlegum markadi (Deloitte, 2010).

Sigurdur bdrdarson (2004) hefur fjallad um siauknar krofur um alpjédlega samreemingu
reikningsskilastadla vegna alpjodavaedingu. Hann segir m.a. ad pad sé mikilveegt ad fyrirteeki
um allan heim notist vid eitt safn vidurkenndra og alpjodlegra samraemdra stadla pegar pau
semja reikningsskil sin pannig ad pad gefi glogga mynd af afkomu og efnahag fyrirteekis til
allra lesanda, hluthafa, fjarfesta og lanadrottna. Markmidid med IFRS er ad tryggja aukid
gagnsai og samanburdarhaefni fjarhagsskyrsina um allan heim. Med pvi ad fara eftir IFRS
stodlum gefst fyrirtaekjum og sérstaklega peim sem vinna i alpjédlegu umhverfi kostur a ad

fa erlent fjarmagn.

Samkvamt reglum Evrépusambandsins nr. 1606/2002 purfa 6ll félog sem eru med verdbréf
sin skrad & skipulegum verdbréfamarkadi i riki innan evrdopska efnahagssvaedisins ad semja
arsreikninga sina samkvaeemt alpjédlegu reikningsskilastédlunum fyrir uppgjorstimabil sem

byrja frd og med 1. januar 2005 (Sigurdur bérdarson, 2004)

NG er ollum islenskum félogum med skrad hlutabréf/skuldabréf & skipulogdum
verdbréfamarkadi i riki innan evrépska efnahagssvaedisins skylt ad gera reikningsskil sin ad
fullu i samraemi vid fyrirmaeli IFRS fra pvi 1. Jantdar 2007. Félog sem dkveda ad skra sig ur
skipulogdum hlutabréfamoérkuéum ber ad semja sin reikningsskil i samreemi vid fyrirmeeli

IFRS arid sem verdbréfin eru afskrad og eitt ar par a eftir (Sigurdur bdrdarson, 2004).

Tafla 3-2: Fj6ldi félaga & Islandi sem fara eftir alpjédlegu reikningsskilastédlum (RSK.IS)

z

Ar 2005 | 2006 | 2007 | 2008 (2009 | 2010

Fjoldi fyrirtaekja 127 [142 [170 |92 93 85
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3.4 IFRS (e. International Financial Reporting Standards)

IFRS eru alpjédlegir reikningsskilastadlar sem gefnir Ut af alpjédlega reikningsskilaradinu
IASB. Hér i pessum undirkafla verdur nanar fjallad um prja stadla sem snerta vidskiptavild

beint.

3.4.1 IFRS 3 sameining félaga (e. Business combinations)

Nugildandi stadall Alpjédlega reikningsskilaradsins (IASB) sem fjallar um sameiningar
fyrirtaekja er IFRS 3 (Business combinations). Hann var gefinn Ut i jandar 2008 og kemur i
stad IFRS 3 (fra 2004). Stadallinn tekur gildi fyrir sameiningar sem eiga sér stad 4 nyju
reikningsari sem hefst 1. juli 2009 eda sifar og meginmarkmid hans er kaupandi
rekstrareiningar feeri eignir og skuldir & gangvirdi 4 kaupdegi og setji itarlega fram
upplysingar samkveemt stadlinum. bannig geti notendur reikningsskilanna metid edli og

fiarhagsleg ahrif af kaupunum.

Samkvaemt IFRS 3 eiga fyrirteeki ad gera grein fyrir sameiningu fyrirtaekja med
kaupadferdinni (e. Aquisition method) en samlegdaradferdin (e. Pooling of interests) er ekki

heimil. Eftirfarandi skrefum er beitt vid notkun kaupadferdarinnar:

e Greina kaupandann

e Tilgreina pann dag sem kaupandinn 6dlast yfirrdd annarrar rekstrareiningu

e Greina og mela allar adgreinanlegar eignir sem fengnar eru i kaupunum og allar
skuldbindingar sem gengist er undir og gera grein fyrir 6llum minnihluta eignum (e.
Non controlling interest) i hinni keyptu einingu

e Greina og mala vidskiptavild vegna kjarakaupa (e. Bargain purchase)

Samkvaemt stadlinum felst sameining félaga i pvi ad kaupandi 66last yfirrdad yfir einni eda
fleiri rekstrareiningum. Rekstrareiningin er skilgreind sem starfsemi eda eign sem unnt er ad

stjérna i peim tilgangi ad skila fjarfestum, 68rum eigendum eda patttakendum ardi.

Fra kaupdegi @ kaupandinn ad adgreina fra vidskiptavildinni allar adgreinanlegar eignir (e.
Identifiable assets) sem keyptar hafa verid, peaer skuldbindingar sem gengist hefur verid undir
(e. Liabilities assumed) og allar minnihluta eignir (e. Non-controlling interests) i hinu keypta

fyrirtaeki. Vid sameininguna geeti kaupandi purft ad gera grein fyrir eignum og
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skuldbindingum sem ekki voru til stadar i reikningum hins yfirtekna félags eins og til deemis

defnislegar eignir eins og vorumerki og einkaleyfi.

Kaupandinn skal eignfaera sem vidskiptavild pa upphaed sem kaupverd er umfram nettd virdi
eigna og skulda sem er yfirtekid. Ef greitt er fyrir hid keypta félag med 6dru en peningum skal

bad metid 4 gangvirdi (e. Fair value).

3.4.2 1AS 36 virdisryrnun eigna (e. Impairement of assets)

IAS 36 inniheldur leidbeiningar og fyrirmaeli um hvernig framkvaema a virdisryrnunarprof.
Samkvaemt stadlinum ber ad skoda badi innri og ytri peetti sem snerta med einhverjum
haetti rekstur peirra fjarskapandi eininga sem vidskiptavild tilheyrir. Meta parf & hverjum
reikningsskiladegi ad minnsta kosti einu sinni @ ari hvort visbendingar séu um ad eign hafi
ordid fyrir virdisryrnun. 1AS 36 tekur til allra eigna nema birgda, eigna samkvaemt
verksamningum, tekjuskattsinneignar, eigna vegna starfskjara (e. Assets arising from
employee benefits), fjareigna, fjarfestingaeigna sem metnar eru 4 gangvirdi og lifreenna

eigna sem tengjast landbunadarstarfsemi (Sigurdur bdrdarson, 2004).

Stadallinn & vid vidskiptavild og defnislegar eignir sem verda til vid yfirtoku félaga fra pvi 31.
mars 2004 eda sidar. Samkvaemt |AS 36 skal framkvaema virdisryrnunarprof ad minnsta kosti
arlega. Pa skal meta endurheimtanlega fjarhaed beirra fjarskapandi eininga (e. Cash
generating unit). Vidskiptavild sem stenst virdisryrnunarpréf er ekki afskrifud en ef

virdisryrnun verdur 4 vidskiptavild pa er han gjaldfeerd i rekstrarreikningi (Deloitte, 2011).

Markmid med IAS 36 er ad tryggja ad eignir séu ekki bdékfeerdar haerra en sem nemur
endurheimtanlegu verdi peirra, ad skyra hvernig endurheimtanlegt verd eignar ber ad meta

og ad lokum ad maela fyrir um Utreikning a virdisryrnun og feerslu i reikningsskil fyrirtaekja.

Endurbaetur 4 IAS 36 voru baedi gerdar arin 2008 og 2009. A drinu 2008 voru gerdar krofur
um upplysingar i skyringum um mat @ endurheimtanlegri fjarhaed (e. Recoverable amount) af
fjarskapandi einingum sem innihalda vidskiptavild eda éefnislegar eignir med 6takmarkadan
nytingartima. | endurbétum & arinu 2009 var gert |jdst ad steersta fjarskapandi einingin eda
einingarnar, sem vidskiptavild er Utdeilt 4 i peim tilgangi ad meta virdisryrnun, er starfspattur

eins og hann er skilgreindur i IFR 8 ( Deloitte, 2011).
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3.4.3 Hvad er virdisryrnunarprof?

Virdisryrnunarprof er ferli til ad kanna hvort verdmeeti eignar (endurheimtanlegt virdi)
stendur undir békfaerdu verdi. SU adferdafraedi sem parf ad beita reynir verulega a pekkingu

og pjalfun i verdmats- og fjarmalafreedum.

Virdisryrnun samkvaemt stadlinum IAS 36 telst eiga sér stad pegar bdkferd verd eigna er
haerra en endurheimtanleg fjarhad. beir ytri paettir sem geta haft ahrif 4 vidskiptavild eru til
demis breytingar a lagaumhverfi fyrirtaekisins, laekkun eda hakkun styrivaxta, breyting i
hegdun vidskiptavina og margt annad. Innri paettir gaetu verid Urelding eigna eda tjon sem
hefur ahrif & afkomu rekstrareininga sem vidskiptavild tilheyrir (Arna G. Tryggvadéttir og

Erling Témasson 2009).

[ Gtreikningum i tengslum vid virdisryrnunarprof parf ad taka tillit til peirra fjarhagsdaetlana
sem stjérnendur fyrirtaekisins hafa skuldbundid sig til i framtidinni. Framtidarsjédsflaedi
bessara datlana er nuvirt med dvoxtunarkrofu ,WACC” (e. Weigted average cost of capital)
pbar sem pessir vextir endurspegla mat markadarins & timavirdi peninga hverju sinni og pa
dheettu sem fylgir eigninni. Virdisryrnun er gjaldfeerd pegar bokfaert verd eignar eda
fjdrskapandi einingar er haerra en endurheimtanleg fjarhaed hennar. Virdisryrnun
fjarskapandi eininga er fyrst faerd til laekkunar a tilheyrandi vidskiptavild. Virdisryrnun er
gjaldfaerd i rekstrarreikningi en sidan til hlutfallslegrar leekkunar @ békfeerdu verdi annarra

eigna sem tilheyra eigninni.

Virdisryrnun vidskiptavildar er ekki bakfeerd og hun stendur ébreytt pott notkunarvirdi
reynist haerra en vid kaup, pvi préfin eru einungis framkveemd til ad kanna ryrnun eins og

nafnid gefur til kynna (Benedikt Magnusson, 2006).
/Zskileg uppbygging virdisryrnunarprofa:

1. Umfjollun um uppruna yfirverds.

2. Umfjollun um greiningu og mat a defnislegum eignum.

3. Umfjollun um athlutun vidskiptavildar dsamt yfirliti yfir efnahagsreikning/eigid fé sem
pbarf ad meta.

4. Breytingar a efnahagsreikning / tilfaerslur & vidskiptavild eda eignum innan samstaedu

fra fyrstu athlutun (vid a).
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5. Samanburdur 3 asetlunum og rauntélum asamt utskyringum ef til verulegra fravika
hefur komid.

Fjarhagsdeetlun asamt forsendum.

Framsetning verdmatslikans og nidurstada profs.

Namisgreining.

© o N o

Utskyring & Utreikningi avoxtunarkrofu og upplysingar um heimildir.

3.4.4 Huverjir framkvaema virdisryrnunarprof?

Framkvaemd virdisryrnunarprdofa er mjog flokid ferli og pvi naudsynlegt ad sa sem
framkvaemir proéfid hafi pa pekkingu sem til parf. Pess vegna parf ad rada 6hada fagadila til
ad meta sjédstreymi i fjarskapandi einingum sem parf ad meta. Vidskiptavild byggist ad
mestu leyti 4 huglegu mati stjérnenda 4 framtidarvaentingum. bvi eru miklir hagsmunir i hufi
fyrir stjornendur og pvi getur verid 16gd mikil pressa 4 pa sem framkvaema proéfin ad skila

akvedinni nidurstodu (Birgir Bodvarsson, 2009).

Flest endurskodunarfyrirtaeki bjéda upp & adstod vid framkveemd virdisryrnunarprofa.
Endurskodendur mega po ekki framkvaema slik préf en peir sja til pess ad adilar med
bekkingu a stadlinum komi ad framkvaemdinni. beir eiga hins vegar ad yfirfeera pau og geta
bannig dviljandi dregist inn i framkvamdina ef préfid er ekki framkvaeemt af adila sem ekki

hefur pekkingu a verdmatsfreedum (Benedikt Magnusson, 2006).

Vid utreikning a nytingarvirdi eda framtidarsjodstreymi fra fjarskapandi einingum i fyrirtaeki
er notud avoxtunarkrafa. bvi laegri sem avoxtunarkrafan er pvi haerra er nuvirt sjéodstreymi.
Sérfreedingar i Utreikningum geta dkvedid & hverjum tima hver avoxtunarkrafan er og stillt
hana med peim hzetti ad virdisryrnun verdi litil eda engin og vidskiptavild standi pvi éhreyfd i

efnahagreikningum (Stefan Svavarsson, 2007).

Samkvaemt Magnusi G. Erlendssyni, vidskiptafraedingi og verkefnastjora & fyrirteekjasvidi hja
KPMG (munnleg heimild, 13. oktéber 2011) er mesti agreiningurinn i raun & milli stjornenda
og endurskodenda hvad vidskiptavild vardar. Agreiningurinn snyst um hvernig
virdisryrnunarproéfin eigi ad framkveema a peim einingum eda eignum sem skapa fjarfladi
innan fyrirtaekis. Stjéornendur eru oft mjog bjartsynir hvad vardar framtidina og aaetlanir

beirra endurspegla ekki endilega raunveruleikann. Pessar daaetlanir og framtidarsyn
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stjérnenda hafa eigendur oftast naer kynnt sér i arsreikningum fyrirteekjanna og sampykkt.

bvi er baedi viokvaemt og erfitt fyrir endurskodendur ad hafa eitthvad um slikt ad segja.

3.4.5 Kostir og gallar virdisryrnunarprofs.

bvi fylgja baedi kostir og gallar ad taka upp nyjar adferdir. Kostir virdisryrnunarpréfs eru taldir
vera a0 pad veiti fjarfestum betri og skyrari upplysingar um virdi fyrirtaekja hverju sinni. Ef
nidurstoédur proéfsins gefa til kynna ad gangvirdi vidskiptavildar sé laegra en boékfaert virdi
hennar sé pad i raun visbending um annadhvort vanhafni stjérnenda fyrirtaekis eda ad
aaetlanir peirra séu ekki raunheefar. Fjarfestar aettu pvi audveldlega ad geta tekid dkvordun

um fjarfestingu og stjdornendur fa ad sama skapi taekifeeri til ad baeta datlanir sinar.

Azetlanir sem stjérnendur gera fyrir vidkomandi fjdrskapandi rekstrareiningu sem snerta
vidskiptavild byggist & huglegu mati og horfum peirra til framtidar. Liklega geeti pad mat
endurspeglad bjartsyni stjornenda eda jafnvel hag peirra i ad syna betri mynd af
efnahagsreikningum. bessar daetlanir endurspegla ekki endilega raunveruleikann, slikt getur
skapad togstreitu a milli stjérnenda og endurskodenda pvi peir sidarnefndu purfa ad leggja

mat a pessar dzetlanir og virdisryrnunarprof peirra.

Virdisryrnunarproéf er einnig kostnadarsamt fyrir fyrirtaeki sem purfa ad fa utanadkomandi
adila til ad adstoda sig eda jafnvel ad framkvaema virdisryrnunarpréf (Seethraman,

Sreenivasan, Sudha og Tey Ya Yee, 2006).

3.5 |AS 38 defnislegar eignir (e. Intangible Assets)

IAS 38 inniheldur fyrirmaeli og adferdir um medhondlun 3 defnislegum eignum sem verda til
vid sameiningu félaga, svo og 4 6llum defnislegum eignum sem myndast innan fyrirtaekisins
pbegar samningsdagur er 31. mars 2004 eda sidar. Endurbaetur voru gerdar arid 2009 og
sneru paer ad reikningshaldlegri medferd og hvernig meta skal gangvirdi éefnislegra eigna

sem verda vid sameiningu félaga sem ekki eru a virkum markadi.

IAS 38 lysir reikningshaldslegri medferd a peim eignum sem ekki eru sérstaklega teknar fram
i 6drum st6dlum. Samkvaemt stadlinum ma aldrei eignfeera vidskiptavild sem myndast innan
félagsins. [ stadlinum er gerd krafa um ad fyrirtaeki feeri defnislega eign i reikningsskil a

kostnadarverdi hvort sem vidskiptavild er keypt eda myndast innan fyrirtaekisins, pa adeins
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ef heegt er ad meta kostnadarverd eignarinnar med areidanlegum haetti. Einnig skal vera

liklegt ad efnahagslegur framtidaravinningur, sem rekja ma til eignarinnar, renni til félagsins.

Samkvaemt stadlinum er éefnisleg eign su eign sem er adgreinanleg, ad full yfirrad séu til
stadar yfir henni og ad framtifardvinningur skapist af henni. Stadallinn adskilur i raun
vidskiptavild fra 6drum odefnislegum eignum sem myndast vid sameiningu ef eignin er
adskiljanleg. Eignin er talin adskiljanleg ef fyrirtaeki getur leigt, selt, skipt eda uUthlutad

sérstokum efnahagslegum framtidardvinningi sem rekja ma til eignarinnar (Deloitte, 2011).

4 Abyrgd og hlutverk

Eftir hrunid, baedi hér & islandi og erlendis, hefur gagnryni sérstaklega beinst ad
endurskodendum. Hugsanlegt er ad nokkrir peirra hafi brugdist en full asteeda er til pess ad

gleyma ekki hinu mikilveega hlutverki stjérnenda sem bera mikla abyrgd 16gum samkvaemt.

Vidskiptavild er ein dapreifanlegasta eign i bokum fyrirtaekja og eins og adur hefur komid
fram er vidskiptavild ad mestu leyti byggd a huglegu mati stjérnenda a framtidarvaentingum.
bvi getur endurskodendum reynst erfitt ad meta hvort framtidarazetlanir stjérnenda séu

skynsamlegar.

[ addraganda hrunsins héfdu ymsir adilar haldid pvi fram & opinberum vettvangi ad
upplysingar i arsreikningum hafi verid rangar og ad endurskodendur hafi aritad pa an
athugasemda pratt fyrir skekkjur. Ekkert hefur pé enn verié sannad fyrir dédmi hvad petta
vardar. Algengur misskilningur geeti legid m.a. i pvi ad rugla saman hlutverki og abyrgd
stjiérnenda annars vegar og endurskodenda hins vegar. Einnig er algengt ad rugla saman
pbeim st6dlum sem fyrirtaekjum ber ad vinna eftir vid reikningsskil og peim st6dlum sem

endurskodendum ber ad fylgja. barna synist sitt hverjum ( Margét G. Fldovenz, 2009).

4.1 Abyrgd og hlutverk stjérnenda

Morg fyrirteeki hér a landi hafa ordid gjaldprota eda lent i miklum erfidleikum vegna pess ad
forstjorinn, p.e. adal stjérnandinn, var ekki haefur til ad takast 4 vid pad verkefni sem honum

var falig, fér a skjon vid starfsreglur og tok of mikla ahaettu.

Rekstur fyrirteekja snyr fyrst og fremst ad pvi ad finna jafnvaegi @ milli skammtima- og

langtimadrangurs. Vid reksturinn verdur ad uppfylla baedi innri og ytri kréfur. Miklu skiptir ad
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hvada leyti persénuleg markmid forstjéra rada ferdinni. Slikt getur leitt til pess ad ahaettan
sem tekin er geti almennt verid talin 6asaettanleg. Agi og eftirfylgni med storfum stjérnenda

eru peettir sem eru afar mikilvaegir til ad tryggja hag pjédfélagsins i heild (Porkell, 2009).

Stjérnendur hafa vidtekar heimildir til dkvar6ana um rekstur félagsins og purfa par af
leidandi ad fullnegja akvednum skyldum og bera samsvarandi dbyrgd. Peim ber ad semja
arsreikning og skyrslu fyrir hvert reikningsar og koma a framfeeri vid endurskodanda peim
upplysingum og gégnum sem stjérnin telur ad hafi pydingu vegna endurskodunarinnar, sbr.

1. mgr. 103. gr. laga nr. 3/2006 um arsreikninga.

Stjérnendum ber ad sja til pess ad endurskodandi fai allar naudsynlegar upplysingar, gogn,
adstddu og adstod vegna starfa sinna. Abendingar og athugasemdir sem endurskodandi
hefur komid & framfaeri vid stjérn purfa peir ad skra i sérstaka endurskodunarbdk eda faera

fram & skriflegan hatt, sbr. 2. mgr. 103. Gr. laga nr. 3/2006 um arsreikninga.

4.2 Abyrgd og hlutverk stjérnar

Stjorn fyrirtaekis er sedsta vald i malefnum fyrirtaekis 8 milli adalfunda og ber hidn dbyrgd 4
radningu forstjora, stefnumadtun og ad eftirliti med ymsum mikilveegum pattum i rekstrinum
sé framfylgt. bvi midur virdist hlutverk stjérnar oft sndast um persénur og barattu um
stjérnarseeti en sidur um hlutverk, stefnu og ahersluatridi i rekstri. Oft er talad um ,,rubber
stamp” stjornir sem taknraent merki um ad stjérnir geri litid annad en ad sampykkja

vanhugsadar tillégur sem fyrir paer eru lagdar af forstjérum eda eigendum.

Starfsheettir stjérnar skipta afar miklu mali um arangur fyrirtaekis. Snyst petta um hvernig
stjérnin vinnur saman og hvada starfsheaetti han setur sér. Ef stjérn fyrirteekis er einsleit og
mikill meirihluti hennar yfirleitt sammala, vegna 6friki formanns eda forstjora, parf minni

hlutinn ad dkveda hvort hann atlar ad hrokkva eda stokkva.

Pad fylgir pvi mikil abyrgd ad stjérna félagi. Abyrgdin snyr ad hagsmunum gagnvart
hluthofum, starfsfolki, lanadrottnum, vidskiptavinum og samfélaginu i heild. Vid gjaldprot
fyrirtaekja geta afleidingar fyrir samfélagid ordid miklar. Pad ma rekja vanda sumra fyrirteekja
til pess ad stjornin er ekki neaegilega virk. bad er ekki neegilegt ad stjorn fyrirtaekis sinni

einungis akvardanatoku a stjérnarfundum. Hlutverk stjérnar er vidteekara og medal annars
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ad hafa eftirlit med arangri fyrirteekisins og forstjora pess, leidbeina yfirstjiornendum

félagsins og badi yta undir og hafa frumkvaedi ad breytingum.

Miklar krofur eru nu gerdar til stjornarmanna og fara vaxandi hér 4 landi eins og erlendis.
Stjérn fyrirtaekisins parf ad setja sér starfsreglur og fjalla medal annars um verkefnaskiptingu
stjérnar og hvada atridi stjornin eigi sérstaklega ad fylgjast med. Stjornir purfa ad leera ad
starfa sem ein heild. bekking og reynsla stjérnarmanna er mjog mikilveeg til ad auka
verOmaeti hluthafa og baeta hag vidskiptamanna, starfsmanna og pjodfélagsins i heild

(porkell Sigurlaugsson, 2009).

4.3 Abyrgd og hlutverk endurskodanda

Um loggilta endurskodendur gilda 16g um endurskodendur nr. 79/2008. Samkvaemt peim
l6gum er endurskodandi sa sem hefur pekkingu til ad gefa hlutlaust og areidanleg 4lit 4
reikningsskilum og 60rum fjarhagsupplysingum i vidskiptum. Radherra veitir
endurskodendum |6ggildingu fullnaegi peir skilyrdum laganna. O8rum ménnum en I6ggiltum

endurskodendum er 6heimilt ad nota ordid endurskodandi i starfsheiti sinu.

Storf endurskodanda felast i endurskodun reikningsskila og annarra fjarhagsupplysinga
asamt ymislegri radgjof og pjonustu & békhaldssvidinu. Aritun endurskodanda & reikningsskil
bydir, nema annad komi fram af arituninni, ad reikningsskilin hafi verid endurskodud af
honum i samraemi vid gdéda reikningsskilavenju. Eigi endurskodandi einhver tengsl vid
fyrirtaeki sem hann hyggst endurskoda getur hann talist vanhaefur til pess, til deemis ef hann
er abyrgur fyrir skuldbindingum vidkomandi fyrirtaekis, hddur stjornarmoénnum pess, maki
einhvers peirra eda 4@ meira en éverulegra hagsmuna ad geeta hja vidkomandi fyrirtaeki. Ad

sjalfsogdu ma endurskodandi ekki eiga hlut i pvi fyrirtaeki sem hann hyggst endurskoda.

Megintilgangur 16ggjafarvaldsins med setningu laga um endurskodendur er ad studla ad pvi
ad storf endurskodenda og aritun peirra vid reikningsskil auki traust milli stjérnenda
fyrirtekja og peirra sem leggja mat 4 darangur fyrirtaekis, s.s. eigendur, stjérnendur,

starfsmenn, vidskiptamenn, opinberar stofnanir, samkeppnisadilar, og lanveitendur.

i endurskodun felst hvorki stadfesting & innra eftirliti né mat 4 peim 4kvérdunum sem
stjérnendur taka i rekstri. Pad er einmitt grundvallaratridi ad endurskodandi komi ekki a

neinn hatt ad dkvardanatoku hja pvi félagi sem hann endurskodar. Hlutverk endurskodenda
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er einungis ad stadfesta upplysingar sem birtast i arsreikningum. Abyrgd hans felst i pvi aliti
sem hann laetur i ljés i arsreikningnum. Sampykki endurskodandi arsreikning eda
samstaedureikning fyrirtaekis aritar hann reikningsskilin og gildir ad reikningsskil stjérnenda
gefi ad hans mati glogga mynd af efnahag og afkomu i samreemi vid 10g og goda

reikningsskilavenju, sbr. I6gum endurskodun n. 18/1997).

Pad er misskilningur ad hlutverk endurskodandans sé ad rannsaka fjardratt, svik eda annad
Ologmeett athaefi. Pad er ekki markmid endurskodunarinnar ad uppgotva sviksemi nema i
pbeim tilgangi ad komast ad raun um hvort verulegar skekkjur séu i reikningsskilunum vegna
sviksemi. Finni endurskodandinn hins vegar visbendingar um svik eda annad 6logmeett

athaefi ber honum ad tilkynna pad til videigandi stjérnanda hja fyrirtaekinu.

Abyrgdin liggur i raun hja stjérn fyrirtaekjanna en endurskodenda ber ad tilkynna pyki honum
eitthvad bogid vid bdkhald félagsins. Stjorn félags a ad tryggja ad fullnaegjandi eftirlit sé med
bokhaldi og ad medferd fjdrmuna sé i samraemi vid markmid félagsins. Stjérnendur fyrirteekis

bera dbyrgd a skipulagi békhalds og innra eftirlits.

Gott skipulag getur pé ekki komid i veg fyrir minnihattar skekkjur sem ekki eru leidréttar
adur en reikningsskilin eru 16gd fram. Akvednir lidir i drsreikningi byggja & mati og mat getur
verid byggt & upplysingum sem eru sibreytanlegar. Endurskodun grundvallast a
urtaksadferdum en er ekki skodun & 6llum goégnum. bannig er ekki vist ad dverulegar
skekkjur komi fram vid endurskodunina. Skipuleg sviksemi getur einnig komid i veg fyrir ad
skekkjur uppgotvist vid endurskodunina. Pannig er alltaf su haetta fyrir hendi ad veruleg villa
sé til stadar, pratt fyrir ad endurskodun sé skipulégd og framkvaemd i fullu samrami vid
starfsadferdir endurskodanda og baer reglur sem um paer gilda. Aritun endurskodanda er pvi

ekki trygging fyrir pvi ad arsreikningur sé fullkomlega réttur (Fle, 2011).
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5 Vidskiptavild a islandi

Vidskiptavild er hugtak sem varla pekktist & islandi fyrr en ad IFRS 16gin téku gildi hér & landi.
A sidustu arum hefur vidskiptavild farid vaxandi i békum fyrirtaekja og var hlutfall hennar hja
sumum fyrirtaeekjum haerri en eigid fé peirra. | arslok 2006 nam vidskiptavild islenskra
fyrirtaekja sem skrad voru i Kaupholl islands i kringum 500 milljordum kréna. Pessu timabili
lauk po fljott pvi steerstu fyrirtaeki landsins, sem yfirtekin voru af hinum svokélludu

,utrdsavikingum® @ fyrstu arum pessarar aldar, eru nd komin undir stjérn islenska yfirvalda

(Adalsteinn Hakonarson , 2009).

Tafla 5-1 Oefnislegar eignir og vidskiptavild félaga i kauphéll islands 2006 og hlutfall pessara lida af heildar eignum. (Einar
Gudbjartsson, 2007)
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Erindi Einars Gudbjartssonar, ddésents i Vidskiptafraedideild Haskdla islands, fra arinu 2007
fjalladi um préun Sefnislegra eigna i efnahagsreikningi skradra fyrirtaekja i Kauphdll islands.
Fram kom ad boékfaerd vidskiptavild 24 félaga sem skrad var & Kauphdll islands nam samtals
um 550 milljérdum kréna i drslok 2006 og hafdi haekkad um meira en 230 milljérdum kréna

eda um 72% fra fyrra ari.

Vidskiptavild var samanlagt um 78% af heildar éefnislegum eignum félaganna i Kaupholl

islands  arslok 2006 samkvaemt arsreikningum peirra.

Oefnislegar eignir voru & pessum tima mestar hja Actavis, um 141 milljardur kréna. bar af var
vidskiptavild teeplega 88 milljardar kréna. Bakkavor er med naest mestu defnislegu eignirnar,
um 100 milljarda. Bakkavor var hins vegar med haestu vidskiptavildina, um 99 milljarda, og

bar a eftir kemur Actavis.

Sem hlutfall af heildareighum voru defnislegar eignir haestar hja Ossuri, um 73%. Naest
kemur Flaga med lidlega 70%. Hlutfall vidskiptavildar af heildareignum er hins vegar hast hja
Fldgu, um 61%, naest haest hja Bakkavér, um 53%, og par & eftir kemur Ossur, um 52%

(Grétar J. Gudmundsson, 2007).

5.1 Nokkur daemi fra islandi

Hér verda tekin prju deemi er varda vidskiptavild og snua ad islenskum fyrirtaekjum sem fara
eftir IFRS (e. International Financial Reporting Standards). Fyrsta deemid er Marel hf., annad
demid er Nyherji og pridja deemid vardar Bakkavor hf. Reynt verdur ad benda & voxt
vidskiptavildar, medhondlun og préun hennar, margvislegan stjéornendavanda innan

fyrirtaekjanna og mal sem snerta endurskodendur baedi beint eda dbeint.

5.1.1 Bakkavor

Bakkavor er alpjédlegt fyrirtaeki sem sérhaefir sig i ad framleida ferskar tilbunar matvorur.
Félagid var stofnad ari 1986 og var fyrst skrad i Kauphéll islands & arinu 2001 (Bakkavér.

Heimasida).

Arid 2010 var Bakkavor breytt i einkahlutafélag vegna naudasamninga. NU er félagid afskrad

ar Kauphéllinni og er eitt af staerstu fyrirtaekjum a [slandi.
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Mynd 5-2 bréun vidskiptavildar hjg Bakkavér drin 2005 til 2009

i mynd 5-2 hér ad ofan ma sja préun vidskiptavildar hja Bakkavor & drunum 2005 til 2009.
Oefnislegir eignir voru £840.4 milljénir & arinu 2004 og haekkudu um 287% 4 &rinu 2005.
Vidskiptavild nam pa £560.2 milljénir og voru vegna kaupa a Geest. Vidskiptavild hakkadi

enn a arinu 2006 eda um £148,2 milljénir vegna kaupa a Laurens Pattisseries Limited.

Vidskiptavild Bakkavor breyttist ekki mikid & milli ara en hin var mjég hd midad vid eigid fé
félagsins eda riumlega fjérum sinnum eigid fé pess. Einnig ma sja ad defnislegar eignir voru

naestum eingdngu vidskiptavild.

5.1.2 Nyher;ji

Nyherji var stofnad fyrst ari 1992 og starfar & svidi upplysingataekni og sérheefir sig medal
annars i teknilegri rddgjof og sélu a hugbunadi og lausnum fra traustum framleidendum.
Nyherji var skrad fyrst i Kaupholl islands arid 1997. Nyherji er médurfélag samstaedunnar

sem telur i dag 19 félog (Nyherji. Heimasida).

Ari 2005 byrjadi félagid ad gera upp samkvaemt IFRS og haettir ad afskrifa vidskiptavildina og

gerdi pess i stad virdisryrnunarprof.
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Mynd 5-3 bréun vidskiptavildar Nyherja drin 2005 til 2010

Vidskiptavild er steersti hluti defnislegra eigna hja Nyherja eins og sja ma i mynd 5-3 fyrir
ofan. Haekkunin & vidskiptavild @ arunum 2005 og 2006 var vegna kaupa nyherja & AppliCon
A/S og tolvusmidjunnar en vidskiptavild haekkadi pé6 mest & arinu 2008 vegna kaupa 8 TM
Software hf. eda um 215,14%.

Dzaemi um hvernig er vidskiptavild er faerd i efnahagsreikninginn Nyherja sja ma a deeminu
fyrir nedan. Arid 2005 gerdi félagid samning um kaup & 6llu hlutafé danska radgjafar- og
hugbunadarfyrirtaekisins AppliCon A/S. Kaupverdid var ad hluta greitt med handbaeru fé og
ad hluta med atgafu nyrra hluta i Nyherja hf. Yfirtaka & AppliCon A/S hafdi eftirfarandi ahrif a

eignir og skuldir samstaedunnar:

Varanlegir rekstrarfjairmunir 8,248
Langtimakrofur 28,816
Vidskiptakrofur og adrar krofur 147,319
Handbeaert fé 41,288
Vidskiptaskuldir og adrar skammtimaskuldir -126,37

Arsreikningur Nyherja hf. 2005. Fjarhaedir i pisundum kréna

Hrein eign 99,301
Vidskiptavild vid kaupin 665,394
Kaupverd 764,695
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5.1.3 Marel hf.

Marel er alpjédlegt hataeknifyrirtaeki stofnad arid 1983 & islandi. Marel & uppruna sinn ad
rekja til Haskéla islands par sem visindamenn og frumkvédlar préudu fyrstu rafeindavogina

vid Raunvisindastofnun Haskodla islands arid 1978.

NU framleidir Marel vélar og hugbunad byggt a eigin honnun til vinnslu a kjoti, fiski og
fuglakjoti til s6lu um allan heim. Sidustu ar hafa verid samfelld vaxtatimabil fyrir Marel par
sem pad hefur keypt stér samkeppnisfyrirtaeki & bord vid AEW, Delford, Scanvaegt , Stork
Food System and Townsend. | kjdlfar kaupa & Stork &rid 2008 var Marel ordid
markadsrddandi & svidi prounar 4 hdgsedavorum og lausnum fyrir vinnslu & fiski, kjoti,

fuglakjoti og unninni matvoru.
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Mynd 5-4 broun vidskiptavildar Marel drin 2005 til 2010

A sidustu arum haekkadi vidskiptavild hja Marel gridarlega og nadi ad tvofalda vidskiptavild
sina med kaupum & stérum fyrirtaekjum & heimsmarkadi. A ari 2006 haekkadi vidskiptavild
hja Marel um 914% vegna kaupa 4 AEW Delford, Scanvaegt International A/S og Carnitech.
Steerstu kaup Marel voru & arinu 2008 med kaupum a Stork Food System. Vidskiptavild Marel
brefaldadist med pessum kaupum og var ordin 116% af eigin fé félagsins. Laekkun 2
vidskiptavild @ arum 2007 og 2009 var vegna s6lu & rekstrareiningum sem Marel seldi vegna

aherslu pess a kjarnastarfsemi.
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5.2 Samantekt vegna priggija islenskra fyrirteekja

Vidskiptavild pessa fyrirteekja hér a undan var langstaersti hluti 6efnislegra eigna og haekkadi
han verulega med innleidingu alpjodlegu reikningsskilastadlanna & landinu arid 2005.
Vidskiptavild pessara fyrirtaekja er ad mestu leyti tilkomin vegna kaupa a détturfélogum. Hja
bremur fyrirtaeekjum var hlutfall vidskiptavildar af eigin fé mjog hatt og jafnvel haerra
sidastlidin ar. Gjaldfaersla a vidskiptavild var naestum engin og var eingdngu gert vegna sélu a

rekstrareiningum.

Hlutfall vidskiptavildar af defnislegum eignum er frekar hatt hja fyrirtaekjum sem voru
skodud. Hja Bakkavor voru defnislega eignir ndnast einungis vidskiptavild eda ad medaltali
99,37%, Nyherji var med 96,77% af vidskiptavildinni. Marel er med laegsta hlutfall eda pvi
sem nemur rumlega 80% ad medaltali af defnislegum eignum fyrirtaekisins. £tla mda ad pad
hafi verid vegna pess ad Marel hafdi gjaldfeert vidskiptavild vegna s6lu rekstrareininga sem

voru tengdar vidskiptavild en ekki vegna ryrnunar hennar.

[ heildina ma draga pa alyktun ad pessi hau hlutféll vidskiptavildar séu visbending um ad
islensk fyrirteeki hafi verid ad deila ut heerri hluta af kaupverdinu yfir & vidskiptavild.

Vidskiptavild peirra hefur ad 6llum likindum verid ofmetin.

Pad ber samt ad geeta ad hér eru nidurstédur ekki marktaekar po ad peer gefi vissulega

visbendingu um hvad fér urskeidis.

5.3 Gagnryni a vidskiptavild

Lengi hefur tidkast & fslandi og vida um heim ad greida yfirverd fyrir veenlega
fjarfestingarkosti. Pad yfirverd, sem er i raun vidskiptavild i bdkhaldi fyrirtaekja, er sidan
afskrifad 4 longum tima og hafdi sjaldnast teljandi ahrif @ reksturinn. Adstaedur hafa breyst
vid notkun & alpjédlegum stodlum i reikningsskilum. Vidskiptavild parf ad meta darlega og
stjérnendur purfa ad syna fram a framtidaraaetlanir fyrir hverja sjodskapandi rekstrareiningu
sem tengd er vidskiptavild og syna hvort pessar datlanir peirra muni standast. Gangi
upphaflegar azetlanir ekki eftir parf ad afskrifa vidskiptavild i samraemi vid pad (Adalsteinn

Hakonarson, 2008).

Ahaetta sem skapast vegna ofmats i rekstri og & vidskiptavild fyrirtaekja getur ordid gridarleg.

betta hefur synt sig eftir efnahagshrunid pegar morg stoér fyrirtaeki féru i gjaldprot.
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Hluthafar i pessum fyrirtaekjum voru lifeyrissjédir, bankar og tryggingastofnanir sem topudu
umtalsverdum fjarmunum. Ohreyfd vidskiptavild synir gédan efnahagsreikning og pvi geta

fyrirtaeki audveldlega sétt um frekari fjarmognun.

Stjérnendur margir hverjir gengu enn lengra med pvi ad kaupa og selja a milli sin fyrirtaekin a
enn harra verdi til ad haekka vidskiptavild frekar i bdkum modurfélaga peirra og samhlida
hakkadi skuldsetning peirra. Adalsteinn baetir pvi vid ad islenskir vidskiptajofrar hafi fundid

leid til ad skapa sér miklar tekjur med pvi ad leika lausum hala med fzerslu vidskiptavildar.

Hann tekur einfalt deemi um vidskiptajofur (V) sem kaupir rekstrarfélag (A). (V) stofnar
sérstakt félag (B) i peim tilgangi ad kaupa (A) . (V) leggur fram hlutafé i (B) eda % af
kaupverdinu & (A) en (B) tekur sidan lan fyrir afganginum eda % af kaupverdinu 3 (A) til ad
standast vid kaupverdid og greida fyrri eigendum (A). [ kjdlfarid eru (A) og (B) sameinud undir
nafni (A) en ekki (B) eins og pad aetti ad vera i samrunaferlinu. Félagid (B) purrkast upp en
skuldirnar faerast til (A) og heildarskuldirnar pvi aukast um 75% eda % af kaupverdinu & (A)
an pess ad nokkur eign hafi komid par & méti. Hugleeg eign eda vidskiptavild er eignin verdur

feerd &4 moti pessum skuldum (Adalsteinn Hakonarson, 2009).

Adalsteinn Hakonarson (2009) heldur pvi fram ad menn 4 islandi hafa fundid leid til ad graeda
peninga med pvi ad kaupa sér eignir an pess ad borga fyrir paer. Demi um petta fyrirbaeri er
begar fyrirteeki A tekur yfir fyrirtaeki B og tekur Ian til ad greida fyrir vidskipti og fyrirtaeki B
[atid greida svo sjalft 1anid. Fyrirtaeki A vex og keypt vidskiptavild haekkar enn frekar eignir
pbess. Skuldirnar hafa engin ahrif & hagnadinn par sem afborganir og vaxtagjold deelast i
yfirtekna fyrirteeki B. Fyrirtaeki A setur svo hlutabréf sin @ markad a enn haerra verdi og selur
60rum fjarfestum og med pessum hzetti streyma peningar inn i fyrirtaeki A an pess ad fyrir

bvi sé haft.

Adalsteinn Hakonarson (2008) fjallar einnig um misnotkun & vidskiptavild pegar fyrirtaeki eru
yfirtekin og telur ad pad sé dedlilegt ad fyrirtaekid sem baetir skuldum ofan a skuldir vid
yfirtoku liti ennpa betur Ut vegna pess ad vidskiptavild var feerd a moti. Eftir arid 2004 haettu
flest islensk félog ad afskrifa vidskiptavild, téku upp virdisryrnunarpréf og engin gjaldfaersla
atti sér stad pd ad liklega hafi verid porf a pvi. Eignum var haldid i haestu verdum, p.e. a
svokolludu uppgangsverdi, sem menn toldu ad geeti alltaf haekkad en ekki lsekkad, til ad

gengi hlutabréfanna yrdi dvallt i hamarki.
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Menn misnotudu adstédu sina eins og kemur fram i demunum hér ad framan.
Vidskiptavildin féor vaxandi i bokum sumra fyrirtaekja i peim tilgangi ad lada ad sér fjarmagn

eins og i deeminu hér ad framan um skuldsettar yfirtokur.

Vid paer adstedur sem skdpudust hér & Islandi féru menn ad velta fyrir sér hverjir baeru
abyrgd 4 pvi sem gerdist i samfélaginu. Ymislegt hefur farid Urskeidis en enginn virdist hafa

axlad abyrgd & gerdum sinum.

Stjérnendur fundu leid til ad graeda og peir nyttu sér taekifzerin til pess. beir Iéku bokstaflega
lausum hala, skuldahala. Nidurstodur stjornenda & virdisryrnunarprofum vard nanast alltaf
»engin“ og til ad stydja rok peirra voru gerdar draunverulegar framtidarazetlanir. bessar
aeetlanir blekktu fjarfesta. Endurskodendur virdast hafa haft ofurtrd a dasetlunum stjérnenda
og leyfdu peim ad staekka loftbl6druna i efnahagsreikningum sinum. Pbeir téku ekki i
taumana. Rikisstjornin ték sinn hlut af kdkunni i formi skatta og virdist ekki hafa haft

ahyggjur né vissu um hver zetti ad axla abyrgdina.
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6 Nidurstoour

Vid hrunid urdu morg fjarmalafyrirtaeki gjaldprota skommu eftir ad hafa hlotid fyrirvaralausa
aritun endurskodanda. Rikid var ndnast skuldlaust en pjédarbuid baetti stodugt vid sig

skuldum sem rekja matti til bankastarfseminnar og fyrirtaekja innanlands.

Endurskodendur bera rika abyrgd pegar meta skal aframhaldandi rekstrarhaefi og margir
beirra hafa brugdist peirri meginreglu sem snyr ad varudarsjénarmidum vid mat & virdi
fyrirtaekja. beir hefou att ad efast um stadhaefingar stjérnenda, taka fastar i taumana, mynda
med sér sterka og dbyrga heild sem gaeti studlad ad pvi ad undirstédur hagkerfisins vaeru

traustar.

Endurskodendur eru ekki undanskyldir almenningi hvad bjartsyni vardar en ef litid er til
sogunnar virdist pessi framtidarsyn, sem stjérnendur, hluthafar og flestir adrir hér & landi
hofdu, hafa verid of bjartsyn. Sagan kennir okkur ad pad sem fer upp fer ad lokum nidur og

menn horfdu framhja mogulegri nidursveifla.

Ljost er ad af sogu sidustu dra ma laera ymislegt vardandi vidskiptavild. Endurskodendur eru
ekki einir abyrgir pvi mikil abyrgd hvilir a fjarmalaeftirliti og l6ggjafanum, p.e Alpingi.
Mikilvaegt er ad skilgreina vel hverjir eru skyldir adilar og hafa eftirlit med vidskiptum peirra a
milli. Einnig parf ad setja strangari 16g um eigendur banka og hluthafa banka og setja ma
spurningamerki vid pad hvort stdrir hluthafar i bonkum eigi einnig ad vera lantakendur i
somu bonkum. Hvati fjarfesta til ad fjarfesta i bankastarfssemi 4@ ad vera byggdur &
rekstrargrundvelli og moguleikum bankans en ekki moguleikum fjarfestana til ad fa lan i
bankanum. Léggjafinn verdur einnig ad taka med i reikninginn famennid & [slandi og ad
sambond manna 4 milli geti leitt til pess ad adili A sem a hlut i banka B sem lanar til adila C
sem a hlut i banka D sem lanar adila A. Leida ma getum ad pvi ad vidskiptavild margra
fyrirtaekja hafi heekkad par sem audvelt var ad fa lan til ad bjéda sifellt haerri verd i fyrirtaeki.
Audveldur adgangur sumra adila ad lanum virdist oft hafa verid orsok ofmetinnar
vidskiptavildar. Endurskodendur baru vissulega nokkra abyrgd a ofmetinni vidskiptavild en
ad minu mati liggur dbyrgdin einna helst hja stjérnendum sem Iéku pennan leik og stjornum
fyrirtaekja sem 16gdu blessun sina yfir leikinn og ad lokum lanveitendum sem [danudu til
leiksins. bad var erfitt fyrir endurskodendur ad arita ekki arsreikninga fyrirtaekja par sem

vidskiptavild hafdi myndast pvi pessi vidskiptavild myndadist vid mat stjdrnenda a verdmeeti
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keypts fyrirteekis og einnig & mati fjarmalastofnunar sem hafdi hjalpad til vid ad fjarmagna

kaupin.

Vardandi vidskiptavild er ljést ad sa pattur var ordinn alltof stor i bokum fyrirtaekja. Reyndar
var mikid keypt af fyrirtaekjum erlendis og oft bodid hatt verd sem leiddi til pess ad yfirverd
var oftar en ekki greitt fyrir féloég. Slikt var og feert til bdkar i mddurfélaginu i
samstaedureikningsskilum sem staekkadi efnahagsreikning peirra. Slikt leit vel Ut en eins og
kemur fram i pessu verkefni var petta of mikil bjartsyni. betta attu fagfjarfestar ad sja og

gagnryna en hinn almenni fjarfestir fylgir fagfjarfestum oft fast eftir.

A naestu drum mun koma i ljés hvernig alpjédasamfélagid mun breytast hvad petta vardar.
begar hafa verid settar strangari reglur vardandi endurskodun og ma par m.a. benda 3
breyttar FASB reglur i Bandarikjunum. Einnig hafa 16g breyst vardandi fjarmalafyrirtaeki og
enn hefur Evréopa ekki komist i gegnum skuldavanda peirra rikja sem eru innan
Evrépusambandsins. bvi eru ekki 6l kurl komin til grafar, hvorki hér a landi né erlendis. Eitt
er poé vist ad miklar breytingar eru framundan og virdist sem alpjéodasamfélagid sé ad lera a
nyjan skipan mala, dhaetta er talin mikil og fjdrmdlastofnanir afar tregar til ad veita lan.
Traust fer pverrandi og hafa margar virtar bankastofnanir sem og stérfyrirtaeki 6nnur glatad

trausti almennings.
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7 Lokaord

Vid smidi pessa verkefnis hefur verid ahugavert ad sja hve stéran patt vidskiptavild spiladi i
staerstu fyrirtaekjum & hlutabréfamarkadi & islandi sidustu ar fyrir hrun fjarmalakerfisins.
Hversu stéran patt pad spiladi i hruninu sjalfu skal ésagt 1atid en ljést ma vera ad stjérnendur
vanmatu getu fyrirtaekja sinna og undirliggjandi verdmaeti peirra eigna sem fyrirtaekid byggdi
a og atti ad tryggja rekstur til lengri framtidar.

Ekki ma gleyma peim ahrifum sem komu ad utan pegar fjdrmagn stéd ekki lengur til boda til
ad endurfjarmagna skammtimaskuldir banka og fyrirtaekja, petta hangir allt saman.

bPad sem stendur upp ur fyrir mitt leyti er si pekking sem ég hef nad ad afla mér vid pessi
skrif og rannséknir & tilurd vidskiptavildar, sem og hvernig hun hefur vaxid um arabil i
fyrirteekjum @ markadi hér a landi. bad vakti undrun mina ad vidskiptavild nam um 500
milljordum kréna a timabili og svo virdist ad ofmatid hafi verid umtalsvert, trdin of sterk og
litid gert ar pvi ad petta veeri ddbyrgt i alla stadi.

Eg tel ad nu hafi ég aflad mér pekkingar sem er gott veganesti fyrir framtidina. Hver og einn
verdur ad meta af raunsaei hve mikils virdi vel rekid fyrirtaeki er. Rétt eins og mikilvaegi gédra
gilda eru fjolskyldu til ad takmarka ahaettu i rekstri hennar. Pad ad taka ahaettu med rekstur,
hvort heldur sem hann sé heimavid eda ad heiman, er varasamt. betta ma po ekki verda til
bess ad of mikil dhaettufaelni eigi sér stad sem leidir til pess ad vidskipti dragist saman og
verdi ad engu.

betta er mat sem hver og einn verdur ad leitast vid ad svara, en pad er deginum ljésara ad &
medan vatn rennur til sjavar, sélin kemur upp ad morgni og aldir lida, mun petta hvorki

verda fyrsta né sidasta kreppan sem vid upplifum hér a jordinni.
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