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Ágrip 
Rekstrarumhverfi íslenskra fyrirtækja er margslungið og þurfa stjórnendur og 

eigendur þeirra að sýna fumlaus viðbrögð þegar þess er þörf. En hvernig er 

best að vinna fyrirtæki úr þeim aðstæðum sem upp geta komið? Hver á að taka 

ákvarðanirnar og hvenær? Til hvaða leiða er best að grípa og er kannski best 

að sækja fram á við frekar en að draga saman seglin? Þetta efni hefur verið 

skoðað víða erlendis og leitast hefur verið við að svara þessum spurningum.  

Í þessu verkefni er m.a. skoðað hvað erlendir fræðimenn hafa ritað um 

efnið og þá hvað erlend fyrirtæki hafa gert eftir að þau hafa lent í 

rekstrarvanda. Þær aðgerðir eru mismunandi og eitt af því sem er skoðað er 

hvort samhljómur er í aðgerðum þeirra fyrirtækja sem náðu að vinna sig úr 

vandanum og þeirra sem náðu því ekki og fóru í þrot. Markmiðið með 

verkefninu er að bera saman aðgerðir íslenskra fyrirtækja og erlendra en einnig 

að skoða hvort íslenskir stjórnendur fylgist kerfisbundið með stöðu fyrirtækja 

þeirra og hafi forgangsraðað aðgerðum komi til þrenginga. Til að varpa frekara 

ljósi á efnið, eru tekin viðtöl við níu forsvarsmenn íslenskra fyrirtækja í 

mismunandi rekstri.  

Helstu niðurstöður er þær að margt er líkt með fyrirtækjum hér á landi og 

erlendis við árangursríkan viðsnúning. Nefnt var mikilvægi reynslunnar sem 

skapast við að fara með fyrirtæki í gjaldþrot, að fyrirtæki leggi áherslu á 

kjarnastarfsemi og að virkja stjórnarmenn. Eftirlit eigenda, stjórna 

fyrirtækjanna og banka mætti vera meira og skipulagðara en nú er, það er mat 

forsvarsmanna fyrirtækjanna níu.  
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Abstract 
Operational environment for Icelandic companies is complex, and their 

managers must take decisive actions when needed. What is the best way to 

make a successful turnaround? Who should make the decisions and when? 

Which actions are appropriate, and is it more effective to use offensive actions 

rather than defensive? This topic has been studied abroad in an attempt to 

answer those crucial questions.  

This essay looks into what foreign scholars have written about the topic, 

and especially what companies have used primarily as a turnaround strategy. 

These actions differ, and one of the factors looked at is whether there is 

coherence between foreign and domestic strategies for companies who on the 

one hand made successful turnarounds and those which went bankrupt on the 

other. The objective in this thesis is to compare actions taken by Icelandic 

companies and foreign ones, but also to look into whether Icelandic CEOs 

monitor the monetary status of their companies systematically and have 

prioritized  which actions to take should crisis occur. 

To shed further light on this, nine representatives of Icelandic companies 

are interviewed.   

The main findings are that there are similarities between Icelandic 

companies and foreign in regards of successful turnaround. The importance of 

the experience going through bankruptcy, the focus on key operations and the 

involvement of board members was mentioned. More monitoring of owners, 

corporate boards and banks is essential according to the representatives of the 

nine companies.
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1 Formáli 
Rekstur fyrirtækja er flókið fyrirbæri. Þegar fyrirtæki ganga vel eru fáir að velta 

því fyrir sér hvaða leiðir séu bestar út úr rekstrarvanda. Vandinn getur verið 

margþættur, bæði innri og ytri, og oft getur verið erfitt að koma auga á hann 

og fyrirvarinn er oft lítill sem og tími til aðgerða. Aðstæður eins og verðlækkanir 

á mörkuðum, hækkun á afurðaverði, breytingar á gengi, breytingar á 

eftirspurn, samkeppni og fleira getur komið til. Allt eru þetta þættir sem vert 

er að hafa í huga að geti komið upp, og stundum fleiri en einn í einu. Mörg 

fyrirtæki hafa gert áætlanir sem hluta af stefnumótun sinni og hermt aðstæður 

sem geta komið upp auk þess að fylgjast vel með fjárhagslegri stöðu fyrirtækja 

sinna. Samt sem áður er mörg fyrirtæki sem ekki hafa gert þetta og láta 

ofantalin atriði koma sér á óvart og hafa engar tiltækar áætlanir sem geta aukið 

skilvirkni, stytt og einfaldað alla ákvarðanatöku og sparað þannig bæði tíma og 

peninga.  

Rekstrarumhverfi fyrirtækja á Íslandi hefur verið margslungið sl. 20 ár og 

hefur einkennst af miklum sveiflum. Ástandið eftir aldamót var mjög gott og 

náði hæstu hæðum á árunum 2006-2008. En í október 2008 skall bankahrunið 

á og þá þurftu mörg fyrirtæki, sérstaklega þau sem voru skuldsett í erlendri 

mynt og keyptu aðföng erlendis frá, að fara í aðgerðir til þess eins að halda 

velli. Mörg fyrirtækjanna fóru í gjaldþrot eftir að hafa reynt að grípa til aðgerða. 

Önnur héldu velli og náðu sér á strik á ný.  

En hvernig er best að vinna fyrirtæki úr þeim vanda sem upp getur komið? 

Hver á að taka ákvarðanirnar og hvenær? Til hvaða leiðra er best að grípa og 



 

 8 

er kannski best að sækja fram á við frekar en að draga saman seglin? Þetta efni 

hefur verið skoðað víða erlendis og leitast hefur verið við að svara þessum 

spurningum.  

Í þessu verkefni verður skoðað nánar hvað erlendir fræðimenn hafa ritað 

um efnið og þá sérstaklega hvað erlend fyrirtæki hafa gert eftir að þau hafa 

lent í rekstrarvanda. Þær aðgerðir eru mismunandi og m.a. verður skoðað 

hvort samhljómur er í aðgerðum þeirra fyrirtækja sem náðu að vinna sig úr 

vandanum og þeirra sem náðu því ekki og fóru í þrot. Tekin voru viðtöl við níu 

forsvarsmenn íslenskra fyrirtækja. Þrjú þessara fyrirtækja höfðu lent í 

rekstrarvanda og farið í þrot, þrjú höfðu lent í vanda en náð að bjarga 

rekstrinum og að lokum eru þrjú þeirra í fullum rekstri og hafa ekki lent í vanda.  

 

Markmið og rannsóknarspurningar. 

Markmið með verkefninu er að skoða hvort, og þá hvernig, íslenskir 

stjórnendur bregðast við þegar vandi steðjar að rekstri fyrirtækja þeirra. Að 

auki verður skoðað hvernig stjórnendur fylgjast með lykiltölum í rekstrinum og 

hvort það er reglubundið auk þess sem leitað er svara við því hvort stjórnendur 

og eigendur fyrirtækja hafi forgangsraðað aðgerðum komi til þrenginga. 

 

Lagt var upp með eftirfarandi rannsóknarspurningar: 

 

Eru aðgerðir í kjölfar rekstrarvanda fyrirtækja unnar skv. áætlunum sem 

gerðar hafa verið, eða byggja þær á hyggjuviti eða handahófskenndum 

aðgerðum stjórnenda og eigenda? 

 



 

 9 

Hafa stjórnendur íslenskra fyrirtækja hermt þær aðstæður sem upp geta 

komið í rekstri? 

 

Er ljóst hvar viðmiðin liggja að baki aðgerðum og er fyrirfram ákveðið hver 

tekur ákvarðanirnar? 

 

Til að svara spurningunum voru tekin viðtöl við viðmælendur á tímabilinu 

febrúar – júní 2019. Til glöggvunar var ársreikningum fyrirtækjanna safnað 

saman og þriggja ára tímabil skoðað til að bera saman niðurstöður viðtalanna 

og tölulegar upplýsingar úr ársreikningum. Reiknuð voru út hlutföll, kennitölur, 

sem þóttu gefa góða mynd af stöðunni. 

Verkefnið skiptist í 5 kafla. Í upphafi er fræðileg umfjöllun um 

umbreytingastjórnun, stefnubundinn viðsnúning fyrirtækja, tilviksrannsóknir 

og sviðsmyndir þar sem helstu hugtök eru útskýrð og hvað fræðimenn hafa um 

þau ritað. Í lok kaflans er farið yfir helstu kennitölur sem notaðar eru til að 

mæla árangur og greina stöðu fyrirtækja. Því næst er rannsóknin kynnt í kafla 

þar sem tíunduð eru þau atriði sem snúa að aðferðafræði rannsóknarinnar 

sjálfrar, rannsóknarsniði og þátttakendum. Þar á eftir eru færð rök fyrir vali á 

fyrirtækjunum sem skoðuð voru og stuttlega skýrðar út þær aðferðir sem 

notaðar eru við að hylja auðkenni fyrirtækjanna. Niðurstöður úr viðtölunum og 

samanburður við fræðin fylgja þar á eftir og er þeim kafla skipt í undirkafla sem 

réðst af efnistökum. Í kjölfarið á því eru samandregnar niðurstöður settar fram 

þar sem rannsóknarspurningunum er svarað. Í lokin eru svo umræður. 

Fyrirtækin sem um er að ræða eru öll starfandi á landsbyggðinni og var það 

með ráðum gert í upphafi að fara þá leið. 
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2 Fræðileg umfjöllun 
 
Í þessum kafla verður fjallað um þá erfiðleika í rekstri sem upp geta komið hjá 

fyrirtækjum. Fyrst verður fjallað um þrengingar almennt, hver eru einkenni 

þeirra og hvaða leiðir eru færar til baka. Einnig er fjallað um 

umbreytingastjórnun og hvort hægt sé að leggja fingur á hvenær vandræðin 

byrja. Að lokum er svo fjallað um tilviksrannsóknir og sviðsmyndir sem 

fyrirbyggjandi leiðir til varnar þrengingum. 

 
 

2.1 Þrengingar 
Enska orðið Crisis er það jafnan þýtt beint á íslensku og kallað krísa. Ég ætla í 

þessari ritgerð að nota íslenska orðið þrengingar þar sem mér finnst það mest 

lýsandi þeirra þýðinga sem ég hef nálgast á þessu orði. 

Í bók sinni, International Turnaround Management Standard, fjallar 

Lymbersky m.a. um þrengingar í fyrirtækjum. Hann segir að til að skilja 

hugtakið sé nauðsynlegt að komast að ástæðu þess að þrengingar skelli á 

fyrirtækjum en einnig að þekkja hvernig þrengingarnar þróist og hugsanlegar 

leiðir út úr þeim. Með því að þekkja einkennin sé líka hægt að koma í veg fyrir 

að slíkt ástand skapist, fyrirtækin komi auga á veikleika sína og geti unnið sig 

frá þeim, alla vega lágmarkað þá. Skv. Lymbersky er hægt að greina þrengingar 

í fyrirtækjum í tvo meginflokka: Annars vegar þegar fyrirtækið sem heild 

stendur frammi fyrir ákveðinni ógn. Hins vegar þegar lítill tími er til ákvarðana, 

því ef uppruni þrenginganna er óþekktur, munu þær breiðast um allt fyrirtækið 

og verða því að vanda alls fyrirtækisins. Lymbersky skiptir einnig þrengingum í 
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tvær gerðir; þær sem eru óþekktar og hins vegar þær sem eru þekktar 

(Lymbersky, 2014, bls. 45). 

Fleiri hafa skilgreint þrengingar í fyrirtækjum. Í grein sinni, Crisis 

Management, skilgreina þau Pearson og Rondinelli þrengingar á annan hátt. 

Þau segja þrengingar vera aðkallandi aðstæður sem séu oft á tíðum afleiðingar 

óvæntra atburða utan sviðs fyrirtækisins sjálfs, en hafi áhrif á alla þætti þess. 

Þessar aðstæður kalli á tafarlausa athygli og aðgerðir stjórnenda, því ef ekkert 

sé að gert geti farið af stað atburðarás sem ekki sé alltaf hægt að snúa við 

(Pearson og Rondinelli, 1998, bls. 51). 

Zimmerman (2002) segir að tímabil þrenginga sé það tímabil þar sem 

breytinga er þörf, m.a. ef arðsemi sé neikvæð og markaðshlutdeild hafi fallið. 

Ef ekkert verði að gert, muni fyrirtækið verða óstarfhæft.  

El Sayed bendir einnig á að eðlilegt sé að rekstur fyrirtækja sé 

sveiflukenndur og vitnar í marga fræðimenn í því samhengi. Hann leggur 

áherslu á að nauðsynlegt sé að greina á milli skammtímaþrenginga, sem geta 

verið eðlilegar sveiflur í rekstrinum, og alvarlegra langtímaþrenginga í rekstri 

(El Sayed, 2015, 2-27). 

Út frá þessum skýringum má greina mismunandi skilning á hugtakinu en 

flestir sem hafa skilgreint það virðast þó sammála um að þegar hægt er að lýsa 

því yfir að fyrirtæki sé í þrengingum, þurfi athygli stjórnenda að beinast að 

ástandinu. Sé ekkert að gert, minnki líkurnar verulega á því að hægt verði að 

snúa ferlinu við. Þrengingar eru oft afleiðing atburða, bæði innan og utan 

fyrirtækis og eitthvað sem stjórnendur ráða ekki alltaf við. Því er nauðsynlegt 

að bregðast hratt við, en einnig að finna leiðir til að minnka hættuna á því að 

ástand þrenginga geti skapast, þekkja merkin (fyrirboða) og með því móti 

minnka rekstraráhættu eins og hægt er. Nú til dags eru mörg tæki og tól sem 
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stjórnendur geta notað til að ráða fram úr erfiðleikum í rekstri, en lykilatriðið 

er að bregðast við. Upplýsingar eru einskis virði ef við þeim er ekki brugðist.  

Spyrja má hvað sé sameiginlegt og ekki við skilgreiningar á þrengingum. 

Það sem er sameiginlegt með þessum skilgreiningum er að allir fræðimennirnir 

minnast á að eitt helsta einkenni þrenginga sé skortur á lausafé. Búið sé að 

hámarka lánaheimildir, allt lausafé í fyrirtækinu sé uppurið og að reksturinn búi 

ekki til nægjanlegt lausafé til að halda áfram að óbreyttu.  

Lymbersky fer þó lengst í sinni skilgreiningu og talar um sérstakar 

lausafjárþrengingar, sem eina tegund þrenginga (e. liquidity crisis)(Lymbersky, 

2014, bls. 51). 

Sameiginlegur punktur hjá þeim öllum, utan Pearson og Rondinelli, er að 

léleg stjórnun fyrirtækja sé oft ástæða þrenginga, þótt Lymbersky finnst það 

ekki vera næg ástæða ein og sér. Hann bendir á að rannsaka þurfi betur hvað í 

stjórnuninni hafi brugðist til að hægt sé að bregðast rétt við. 

Munurinn á þessum skilgreiningum liggur einna helst í hve nákvæmlega 

fræðimenn hafa farið í ástæður þrenginga og greiningar á þeim. Sumir vilja fara 

nákvæmlega í að greina ástæður fyrir þrengingunum á meðan aðrir vilja skoða 

einkennin og hvað er gert í framhaldinu. Flestir fræðimenn telja að ákveðin 

einkenni megi greina áður en í vandræði er komið, þó t.d. Pearson og 

Rondinelli segi að þrengingar séu, upp að vissu marki, óvæntur atburður í 

rekstri. Lymbersky er ósammála þessu og vill greina ástæðurnar bæði með 

megindlegum og eigindlegum aðferðum, þ.e. bæði nota tölur og gögn, en 

einnig með því að tala við starfsfólk. Með því megi byggja upp reynslu sem nota 

megi í fyrirbyggjandi aðgerðum gegn þrengingum. Það sem er einnig sérstakt 

við nálgun hans er að hann bendir á að einkennin skipti mun minna máli en 

ástæðurnar og því beri að fara djúpt ofan í þær, og rekur það í bók sinni.  
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Bryan og félagar taka undir þetta og benda á að meta megi hættu í rekstri 

á tvennan hátt: Annars vegar með söfnun gagna og úrvinnslu þeirra. Hins vegar 

með ákveðnu innsæi sem skapast með reynslu þegar aðilar fylgjast með 

mörkuðum og lesa ársreikninga. Með því er notast við dómgreind frekar en 

tölfræði (Bryan og félagar, 2011). 

Stórir áhrifavaldar fyrir þrengingum eru ytri þættir eins og t.d. breytingar 

á efnahagsástandi, aukin samkeppni, lagabreytingar o.fl. (El Sayed, 2015, 2.56). 

Þessu eru allir sammála, þó Lymbersky vilji meina að ástæðuna megi finna í 

ákveðinni blöndu innri og ytri þátta (Lymbersky, 2014, bls. 47-48). 

El Sayed er einnig sá eini sem leggur áherslu á að nauðsyn þess að greina 

á milli skammtímasveiflna í rekstri, sem öll fyrirtæki upplifa, og langtíma 

þrenginga sem ógna tilveru fyrirtækisins (El Sayed, 2015, 2.27-2.29). 

Það er því ljóst að mismunandi áherslur má sjá hjá þeim fræðimönnum 

sem ritað hafa um þrengingar. 

 

2.2 Bati 
 
Þegar fyrirtæki í vanda fara í þá vinnu að snúa neikvæðri þróun í rekstri við, 

kallast það bati (e. turnaround). Margir hafa skrifað um hugtakið og reynt að 

skýra það út. 

Bataferlið (e. turnaround management) er oftast afleiðing þátta sem hafa 

haft neikvæð áhrif á fyrirtæki, bæði utanaðkomandi þátta, en einnig vegna 

innri þátta s.s. vanhæfni stjórnenda að taka á vandamálum sem upp koma. 

Aðalmarkmið fyrirtækja á að vera að koma í veg fyrir niðursveiflu, með öllum 

ráðum (Pan og félagar, 2014, bls. 64). Bruton og Rubanik segja að bati sé 
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„viðsnúningur á niðursveiflu fyrirtækis” (Bruton og Rubanik, 1997, bls. 70).  Skv. 

Lymbersky á bati að hafa átt sér stað þegar fyrirtæki er komið á sinn fyrri stað 

og hafi náð sjálfbærri arðsemi að undangengnu tímabili sem hafi ógnað tilveru 

þess (Lymbersky, 2014, bls. 29). 

Bataferlið er einfaldlega viðsnúningur á niðursveiflu, eins og Bruton og 

Rubanik benda á, sem er afleiðing ástands sem ógnar tilveru fyrirtækisins. 

Þetta ástand gæti hafa varað í nokkur ár, þó mögulegt sé að óvenjulegar 

aðstæður hafi komið upp sem geti skapað óstöðugt umhverfi sem leiði til 

niðursveiflu á skömmum tíma. Markmið með batanum er að gera fyrirtækjum 

kleift að starfa í stöðugu rekstrarumhverfi og skapa því yfirburði í samkeppni á 

sínu sviði (Balgobin og Pandit, 2001, bls. 301). 

Lymbersky bendir á að bataferlið sé röð aðgerða sem hafi það að markmiði 

að snúa niðursveiflu við og koma fyrirtækinu aftur á braut vaxtar og 

framþróunar. Hann bendir þó á að til að bati sé til langframa, þurfi bataferlið 

að vara lengur en ár en það sé þó mismunandi eftir eðli starfsemi fyrirtækja en 

geti tekið allt að átta árum. Lymbersky segir einnig erfitt að meta og bera 

saman árangursríkan bata undanfarinna ára, því oft séu einstök tilvik skoðuð 

og mismunandi mælikvarðar árangurs notaðir. Hann bendir á að ekki sé nein 

viðurkennd skilgreining á bata en flestir hallist að þeirri skilgreiningu að hann 

sé aðferð til að auka arðsemi eða sé merki þess að fyrirtæki hafi ná tökum á 

þrengingum (Lymbersky, 2014, bls. 29-30). 

El Sayed segir að rannsóknir á bataferlinu hafi þróast mikið á síðustu 25 

árum og hafi í auknum mæli farið að snúast um þrjá meginþætti: Í fyrsta lagi 

nauðsyn þess að skoða hvaða þættir hafa áhrif á árangursríkan bata (bæði innri 

og ytri þætti). Í öðru lagi hvaða aðgerðir og möguleika er hægt að aðlaga að 

rekstri þeirra fyrirtækja sem þurfa að bregðast við niðursveiflu. Í þriðja lagi 
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þurfi að kortleggja hvaða skref þurfi að taka til að framkvæma árangursríkan 

bata (El Sayed, 2015, bls. 1-5). 

Eins og sjá má hér að ofan hallast flestir að þeirri skoðun að bati sé 

viðsnúningur á ferli sem skapast hefur, bæði vegna innri og ytri þátta 

fyrirtækja. Stjórnendur, eigendur og aðrir er eiga hagsmuna að gæta þurfa að 

bregðast við þegar hættur steðja að, og hafa tilbúna áætlun til að geta snúið 

ferlinu við. Í þessu samhengi er rétt að skoða aðgengi starfsmanna að 

upplýsingum um reksturinn.  

Ætla mætti að mjög stór þáttur í rekstrinum sé að byggja upp tryggð 

starfsfólks við fyrirtækið, en ekki hvað síst að láta það fá það á tilfinninguna að 

það sé hluti af heild og allir hafi sínu hlutverki að gegna. Starfsmenn gangi 

saman í takt í átt að enn betri árangri og framþróun fyrirtækisins. Því er það 

spurning um hvort þeir stjórnendur og yfirmenn sem tala um að starfsfólk vinni 

„með sér” í staðinn fyrir „fyrir sig” eða „undir sér” nái ekki betur til fólks og 

þetta hugarfar sé þeirra sem nái árangri. Að sjálfsögðu er ábyrgðin alltaf 

stjórnenda, en starfsfólk sem er ófeimið við að tjá sig, viðurkenna og segja frá 

mistökum og finnur til ábyrgðar mun skila betra dagsverki en hinir sem lifa í 

þrælsótta, breiða yfir mistök og horfa ekki á sig sem hluta af heildinni. 

Rannsóknum á bata fyrirtækja hefur fjölgað mjög á þessari öld og margir 

sérfræðingar hafa komið fram á sjónarsviðið og skrifað um efnið. Einn þeirra 

sem skrifað hefur um bata fyrirtækja, og hefur mikla reynslu af efninu er Dr. 

Christoph Lymbersky. Auk þess að skrifa greinar og bækur um efnið hefur hann 

mikla reynslu af bata fyrirtækja og hefur komið að mörgum bataferlum.  Hann 

hefur hannað kerfi sem kallað er International Turnaround Management 

Standard (hér eftir kallað ITMS).  
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ITMS kerfið er byggt þannig upp að það tekur á mjög skipulagðan hátt á 

bataferlinu, allt frá því að óskað er eftir utanaðkomandi aðstoð og þangað til 

fyrirtækin eru orðin sjálfbær. Aðferðin byggir á því að ráðinn er utanaðkomandi 

ráðgjafi, oftast nefndur batastjóri, sem fer inn í fyrirtækið og vinnur eftir 

nákvæmri áætlun sem tekur á öllum þáttum í fyrirtækinu, s.s. fjármálum, 

samskiptum, markaðsmálum, stjórnun, gæðastjórnun, mannauðsmálum og 

fleiru. Aðferðin byggir á bataferli yfir 150 fyrirtækja sem búið er að snúa við 

(Lymbersky, 2014, bls. 63-64).  

Margar aðferðir hafa verið byggðar upp í kringum bataferli fyrirtækja og 

ég ætla að leitast við að skoða sumt af því sem hefur verið gert en einnig það 

sem skrifað hefur verið um efnið.  

2.3 Neyðarbati 
Eitt af því sem fræðimenn hafa skoðað er hvenær í hnignunarferli fyrirtækja 

batastjórar grípa inn í. Stundum er inngripið mjög seint og þá er talað um 

neyðarbata (e. Distressed Turnaround). Með þessum hætti er auðveldara að 

greina á milli bata og neyðarbata. Talað er um neyðarbata þegar ástandið er 

farið að hafa áhrif á allt fyrirtækið, en bata þegar hluti fyrirtækisins, eða 

einstaka deildir, eru í vanda (Lymbersky, 2014, bls. 31). 

2.4 Umbreytingastjórnun 
Turnaround Management er lykilhugtak í þessu verkefni þar sem það er 

yfirheiti þeirrar aðferðar sem notuð er til að snúa við rekstri fyrirtækja. Ég hef 

kosið að þýða hugtakið sem umbreytingastjórnun.  

En hvað er umbreytingastjórnun? Zimmerman (2002) lýsti hugtakinu 

þannig að það sé fjölþætt ferli sem innihaldi reynslu og aukna þekkingu sem 

náist með því að gera hluti á nýjan og hagkvæman hátt (Zimmerman, 2002, bls. 
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30). Hann heldur því einnig fram að umbreytingastjórnun séu „sérstök vísindi” 

sem krefjast eiginleikans að næra, styðja við og endurbæta góða hluti í rekstri 

og hrekja burt þá óæskilegu (Zimmerman, 2002, bls. 25). Þetta er að sjálfsögðu 

einfölduð mynd af hugtakinu en lýsir samt ágætlega kjarnanum. 

Lymbersky segir að umbreytingastjórnun sé notuð við að skoða alla þætti 

fyrirtækis með það að markmiði að breyta ógnandi (existence – threatening) 

aðstæðum fyrirtækis í sjálfbæran rekstur á ný. Hann útfærir einnig hugtakið og 

notar það líka þegar í hlut eiga fyrirtæki sem eru ekki enn komin í alvarlega 

krísu sem ógna tilveru þeirra en eru farin að sýna merki hnignunar. Hann bendir 

á að umbreytingastjórnun innihaldi kerfisbreytingar, breytingar í stefnumótun 

og/eða fjármálum og allt sé þetta gert til að forðast þrengingar og ná aftur fyrri 

styrk (Lymbersky, 2014, bls. 34). 

Bryan og félagar benda á að árangursrík umbreytingastjórnun sé samspil 

nokkurra þátta. Þar þurfi að vera til staðar góð þekking á stjórnun og 

fjármálum. Ekki sé nauðsynlegt að skipta út stjórnendum, heldur þurfi að auka 

sjálfstraust þeirra og koma á virðingu og heiðarlegum samskiptum á milli 

lykilaðila í bataferlinu. Oft þurfi mikla þrautseigju þegar fundnar eru lausnir 

sem henta, því hlutaðeigandi aðilar eru ekki alltaf sammála um hvaða leiðir 

skuli farnar. Besta blanda fólks sem geti framkvæmt bataferli séu stjórnendur 

úr fyrirtækinu og utanaðkomandi ráðgjafar sem geti lagt áherslu á að viðhalda 

verðmæti og reksturs fyrirtækisins (Bryan og félagar, 2011). 

En hvað er það sem greinir þessar skilgreiningar á umbreytingastjórnun 

hverja frá annarri? Allar skilgreiningar á umbreytingastjórnun ganga út á að ná 

sáttum innan fyrirtækis í upphafi áður en batinn byrjar. Áherslan í upphafi 

batans er því á samskipti og samvinnu sem er grunnurinn að þeirri vinnu sem 

framundan er. Oft hefur ástandið einkennst af átökum um hvaða leiðir skuli 

farnar og því er upphafið að einblína á það sem fyrir höndum er, í stað þess að 
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líta í baksýnisspegilinn. Lymbersky fer djúpt í greiningu á ástæðunum, en í 

grunninn er hann sammála hinum. Þessir fræðimenn eru einnig sammála um 

að hlúa að þeim stjórnendum sem eru fyrir í fyrirtækinu og vilja halda þeim þar 

áfram.  

Zimmerman bendir á að oft sé öllu skipt út, sem hugsanlega geti talist 

ástæður fyrir vandræðum, en það sé gert í fljótfærni og í raun óþarft. Hlúa þurfi 

að því sem vel hefur verið gert, breyta því sem hefur ekki verið gert nógu vel 

og þá sé kominn góður grunnur að bata (Zimmerman, 2002, bls. 25). 

Það má því segja að þráðurinn í gegnum skilgreiningarnar sé sá að í upphafi 

þurfi að skoða samskipti, jafna ágreining milli aðila og fara í kjölfarið í greiningu 

á ástæðunum. Það sé gert með þeim stjórnendum sem fyrir eru, þó sumir kjósi 

að fá hjálp utan frá til að leggja línurnar. 

2.5 Hvenær eru fyrirtæki í vanda? 
 
Þegar teknar eru ákvarðanir er varða fyrirtæki, í þessu tilviki hvort grípa eigi inn 

í reksturinn vegna fyrirsjáanlegra vandræða, þarf að gera það að vel athuguðu 

máli. Afla þarf gagna og rök þurfa að liggja fyrir inngripi. Líkt og við aðrar 

ákvarðanatökur þarf að skoða stöðuna og meta þau gögn sem liggja fyrir.  

Í þessum kafla ætla ég að skoða hvað fræðimenn leggja áherslu á að sé 

skoðað og hvort hægt sé að nota mælikvarða til að ákvarða og segja með vissu 

að fyrirtæki séu komin „fram á bjargbrún” og þurfi aðstoð og sérstaka eftirtekt 

stjórnenda, eða utanaðkomandi ráðgjafa. Eins og fram kom í inngangi þessa 

verkefnis geta krísur verið af ýmsum toga. Áður hefur verið minnst á 

fjármálakrísur, en vandamál tengd rekstri fyrirtækja geta líka stafað af innri 

þáttum og krísum, sem dæmi er stjórnunarkrísur. Þær stafa af brestum í 

stjórnun fyrirtækisins og geta verið m.a. vegna vanhæfis stjórnenda, eineltis, 
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samskiptavanda milli starfsfólks eða milli stjórnenda og starfsfólks. Þess háttar 

krísur geta verið mjög flóknar og þarf að nálgast af varkárni og fagmennsku. Í 

kafla 2.6. verður farið yfir hugsanlegt verklag við lausn krísa, sem stafað geta af 

innri eða ytri þáttum. 

Diamond (2006) skrifar um ris og fall verktakafyrirtækja og reynir að ná 

utan um hvað það er sem verður til þess að fyrirtæki verði gjaldþrota og hverju 

þurfi að fylgjast náið með til að koma í veg fyrir að það gerist. Hann segir svarið 

vera einfalt, fyrirtæki verði að eiga nægt handbært fé (e. cash), því það haldi 

fyrirtækinu gangandi. Til að ná þessu leggur Diamond áherslu á nokkur atriði. Í 

fyrsta lagi þurfi stjórnendur að fylgjast náið með rekstrinum og vera alltaf á 

verði fyrir nýjum og ábatasömum viðskiptum. Í öðru lagi þarf að innheimta allar 

viðskiptakröfur fljótt þannig þær safnist ekki upp og peningarnir liggi þar lengi. 

Í þriðja lagi bendir hann á að horfa þurfi í skuldahlutfall (e. debt to income 

ratio), það er að hlutfall skulda af heildartekjum fyrirtækisins sé ekki of hátt. Í 

fjórða lagi leggur hann svo áherslu á að birgðahald sé ekki of mikið, því 

peningar sem liggja í birgðum afla engra tekna fyrir fyrirtækið (Diamond, 2006, 

bls. 103). 

Allt eru þetta atriði sem stjórnendur fyrirtækja geta nýtt sér og unnið með. 

Varðandi fyrsta atriðið er hægt að setja sér það markmið að eiga alltaf ákveðið 

magn lausafjár, eða hafa aðgang að fjármagni í viðskiptabanka sínum til að 

halda rekstrinum gangandi. Þarna mætti með auðveldum hætti koma sér upp 

þeirri reglu að vera alltaf með ákveðið hlutfall veltu í lausu fé. Viðskiptakröfur 

eru hluti af rekstrinum sem verða ekki að peningum fyrr en þær fást greiddar. 

Fyrirtæki geta komið sér upp ákveðnu vinnulagi og sett sér markmið, t.d. að fá 

viðskiptakröfur greiddar innan einhvers ákveðins tíma. Hægt væri að setja 

viðskiptin upp þannig að ekki væri veittur lengri gjaldfrestur en einn mánuður. 

Því skiptir máli að koma viðskiptum strax í greiðsluferli og senda út reikninga. 
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Með þessu móti væri hægt að koma reglu á tekjuflæðið og sjá fyrir ef til að 

mynda lausafjárskortur er framundan. Skuldahlutfall er auðvelt að reikna út og 

fyrirtæki geta sett sér markmið um að hafa þá kennitölu innan einhvers 

ákveðins gildis. Hægt er að endurskoða það gildi og sérsníða að gerð og stærð 

fyrirtækisins sem um ræðir. Að síðustu geta öll fyrirtæki tekið birgðahald sitt til 

skoðunar og lágmarkað birgðir eða sniðið birgðir að þörfum rekstursins, t.d. 

með tilliti til stærðar fyrirtækis eða árstíðabundinna sveiflna. Þetta á við hvort 

sem er um að ræða aðföng eða fullunnar vörur. 

Collins (2009) setur fram kenningu í bók sinni, How the mighty fall, um 

hvað það sé sem verði til þess að rekstur fyrirtækja snúist við og þau á 

endanum verði gjaldþrota. Hann segir það vera fimm stig hnignunar. Á fyrsta 

stiginu sé hroki fyrirtækjanna einkennandi sem sé afleiðing mikillar velgengni. 

Fyrirtæki og stjórnendur þeirra séu uppfullir af því að þeir hafi 

vinningsformúluna sem þurfi til að ná árangri. Á stigi tvö er vöxtur og mikil 

áhersla á enn meiri vöxt einkennandi. Stjórnendur trúi því að stærra sé betra. 

Á stigi þrjú komi vandamálin í ljós en þau séu útskýrð sem tímabundin eða sem 

eðlilegar sveiflur í rekstrinum. Á þessu stigi eru stjórnendur í afneitun og kenna 

utanaðkomandi þáttum um vandræðin. Á stigi fjögur eru fengnir inn 

utanaðkomandi sérfræðingar til að reyna að galdra fram eitthvað sem á að 

bjarga öllu. Eftir því sem fyrirtæki eru lengur á fjórða stigi eru meiri líkur á að 

þau falli niður á fimmta og síðasta stigið. Þar er vonleysi stjórnenda 

einkennandi og öll trú á fyrirtækið er farin. Stjórnendur hverfa af braut og oftar 

en ekki verða fyrirtæki gjaldþrota (Collins, 2009, bls. 20-22). 

Eitt dæmið sem Collins tekur í bók sinni styður það sem Diamond heldur 

fram, að minnsta kosti varðandi handbært fé. Þar er prófessor að kenna 

nemendum stjórnun minni fyrirtækja. Hann spyr nemendur sína hvað sé 

mikilvægasti þáttur í rekstri fyrirtækja. Langur tími líður áður en rétta svarið, 
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að hans mati, kemur sem hann segir vera að fyrirtæki hafi nægt handbært fé. 

Án þess sé lítið hægt að gera. Hann bendir einnig á að fyrirtæki geti verið 

arðbær, en gjaldþrota. Þau falli ekki vegna skorts á tekjum, þau falli vegna 

skorts á handbæru fé. Stjórnendur stærri fyrirtækja missi oft sjónar á þessum 

þætti og því komi það hart niður á þeim þegar handbært fé gengur til þurrðar 

(Collins, 2009, bls. 104). Lurie (1992) styður þetta og segir það óumdeilt atriði 

að í rekstri fyrirtækja sem eru í vanda, þurfi reiðufé að vera til staðar. Hægt sé 

að selja vörur og halda öllu gangandi en það sé lykilatriði að fá greitt, þ.e. að 

innheimta allar viðskiptakröfur og peninga sem afla á t.d. með sölu eigna (Lurie, 

1992, bls. 67-69). 

Zimmerman (2002) bendir á að merki hnignunar séu merki um kæruleysi 

(e. slippage) á fjárhags- og samkeppnissviði fyrirtækja. Hann bendir á sjö atriði 

sem vert er að íhuga hjá fyrirtækjum; ef hægt sé að merkja við eitt eða fleiri 

atriði, segir hann þörf á inngripi.  

- Minnkandi greiðsluhæfi fyrirtækisins. Ef skuldsetning er orðin mikil og 
viðvarandi skortur sé á handbæru fé. 

- Mikið magn vafasamra viðskipta þar sem kúnninn getur ekki staðið við 
greiðslur/skuldbindingar. 

- Tap. Samfellt tap á almennri starfsemi. 
- Gæðavandamál. Minnkandi gæði vara fyrirtækisins sem leiðir af sér 

lægri markaðshlutdeild. 
- Starfsmannavandamál. Brottfall lykilstarfsfólks, slæmur starfsandi og 

lág framleiðni. 
- Skipulagsvandamál. Ógreinileg ábyrgðarsvið starfsfólks og ráðningar 

óhæfs starfsfólks í lykilstöður. 
- Siðræn vandamál. Fölsun ársreiknings, óhóflegir kaupaukar 

stjórnenda, þjófnaður o.s.frv. (Zimmerman, 2002, bls. 23-24). 
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Þarna má sjá áþreifanlegri atriði en Diamond benti á, þó enn sé ekki hægt 

að mæla þau öll. Lykillinn að góðri ákvörðun er að geta sett viðmið og notað 

þau við ákvarðanir. 

Cantalupo (2002) vill meina að minnkandi sala þýði ekki endilega að 

fyrirtæki séu í vanda, heldur beri að horfa á markaðshlutdeild og sölutölur 

sambærilegra fyrirtækja. Samanburður við keppinauta sé betri mælikvarði en 

minnkandi sala sem getur komið til vegna utanaðkomandi þátta. Cantalupo 

segir hagnað mikilvægan mælikvarða og því eigi stjórnendur fyrirtækja að 

fylgjast náið með EBITDA, sem er hagnaður fyrir afskriftir og fjármagnsliði. Með 

henni sé raunveruleg afkoma sýnd, þ.e. hvað reksturinn sé að skila í hreinan 

hagnað. Þegar EBITDA lækkar segir það sig sjálft að starfsemin er ekki eins 

ábatasöm, og því þarf að greina hvað það er sem veldur því. Sum fyrirtæki fari 

í að hagræða EBITDA niðurstöðum til að villa um fyrir eigendum og 

markaðnum, m.a. með að ofmeta birgðir og að telja ekki fram afslátt til 

viðskiptavina. Þess vegna sé nauðsynlegt fyrir stjórnendur að reikna sjálfir út 

EBITDA og ganga úr skugga um að allt sé rétt talið og sett fram. Þannig náist 

rétt staða fyrirtækisins og smám saman safnist upp gögn sem séu verðmæt til 

að sjá strax ef breytingar verði á starfseminni.  Önnur kennitala sem Cantalupo 

segir mikilvæga í rekstri er vaxtaþekja, en hún mælir getu félags til að standa 

við vaxtagreiðslur af lánum. Hún er reiknuð með því að deila EBITDA með 

vaxtagjöldum félagsins á viðkomandi tímabil. Þannig að því lægri sem 

vaxtaþekjan er, því meiri byrði eru vaxtagjöldin á rekstri félagsins. Cantalupo 

segir að þegar vaxtaþekja fari undir 2, sé það merki um að eitthvað sé að 

(Cantalupo, 2002, bls. 8-9). 

Hérna má sjá áþreifanlegri fjármálalegar mælingar á rekstrinum sem hægt 

er að notast við, mæla reglulega og grípa inn í, komi fram frávik. Báðar þessar 

kennitölur er auðvelt að reikna út og safna yfir tíma. Með nútíma bókhaldi geta 
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stjórnendur lítilla fyrirtækja kallað fram niðurstöður fyrir ákveðið tímabil, borið 

saman við önnur tímabil, önnur fyrirtæki o.s.frv. 

Collins (2009) bendir á að hættumerki megi sjá þegar lækkun verði á 

hagnaði, veltufjárhlutfall lækki eða hlutfall skulda af eigin fé (debt to equity) 

hækki. Hann telur að nóg sé að eitt þessara atriða geri vart við sig til að 

rekstrarleg hætta skapist (Collins, 2009, bls. 76). 

Þarna eru komnir mælikvarðar sem auðvelt er að fylgjast með til að taka 

skynsama ákvörðun. Hún væri byggð á rökum í stað hugboðs eða tilfinningar 

einhvers fyrir því að fara í kostnaðarsamt bataferli sem getur líka valdið titringi 

eða skapað óöryggi meðal starfsmanna og vakið óæskilega athygli á 

fyrirtækjum.  

Það er ljóst að margir hafa skrifað um hvaða mælikvarða á að nota þegar 

ákveða þarf hvort bregðast skuli við vanda í rekstri fyrirtækja. Mælikvarðarnir 

eru flestir ógreinilegir, en það skapast að öllum líkindum af því að erfitt er að 

búa til algildan mælikvarða annan en þann að hagnaður sé til staðar frekar en 

tap. Kennitölur í rekstri fyrirtækja gefa alltaf góða mynd af stöðunni og þegar 

þær eru notaðar verða til „vísindalegar” mælingar á árangri. Þær er hægt að 

nota frá ári til árs og safna gögnum yfir tíma sem geta nýst í samanburð. Einnig 

er hægt að nota þær við samanburð við fyrirtæki sem starfa í sama geira og 

gefa því mun betur til kynna hver raunveruleg staða er. Allt að framansögðu er 

þó byggt á þeim forsendum að stjórnendur fyrirtækja séu heiðarlegir 

einstaklingar sem forðast ekki að færa slæmar fréttir af fyrirtækjum sínum, 

þeim til hagsbóta. Það er því miður ekki alltaf svo því til eru stjórnendur sem 

halda að sér upplýsingum þó þær liggi fyrir og reyna bak við tjöldin að laga 

ástandið þó það liggi fyrir að reksturinn sé ekki á réttri leið. Launakostnaður við 

yfirstjórn fyrirtækja getur orðið af þeirri stærðargráðu að stjórnendur beita 

öllum mögulegum ráðum við að halda rekstrinum gangandi meðan þess er 
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nokkur kostur. Þetta er stór breyta í jöfnunni, því ef þetta er raunin verður 

leiðin að bata og framþróun alltaf lengri. 

Sem dæmi um þetta má nefna að launakostnaður 10% hæstlaunuðu 

starfsmanna Glitnis banka árið 2007 nam 45% af heildarlaunakostnaði bankans 

(https://www.rna.is/eldri-nefndir/addragandi-og-orsakir-falls-islensku-

bankanna-2008/skyrsla-nefndarinnar/bindi-3/10.-kafli/)  

Það má líka færa fyrir því rök, því minnst er hér á bankahrunið, að 

stjórnendur bankanna hafi vitað í hvað stefndi en ekki viljað deila því með 

almenningi. Fyrrverandi aðalendurskoðandi Seðlabankans hélt því fram fyrir 

Rannsóknarnefnd Alþingis árið 2009 að ef þeir sem skrifuðu upp á reikninga 

bankanna (endurskoðendur) hafi allt fram í október 2008 ekki vitað í hvað 

stefndi, hafi þeir hreinlega ekki verið starfi sínu vaxnir. Þeir hefðu í raun átt að 

sjá í hvaða stöðu bankarnir voru komnir strax á árinu 2007 

(https://www.rna.is/eldri-nefndir/addragandi-og-orsakir-falls-islensku-

bankanna-2008/skyrsla-nefndarinnar/bindi-6/19.-kafli/) Endurskoðendur 

vinna auðvitað náið með stjórnendum fyrirtækja og því hefðu stjórnendur 

bankanna átt að vita í hvað stefndi. Einnig geta fleiri þættir þrýst á og haft áhrif 

á stjórnendur í þessa átt s.s. lækkun gengis í fyrirtækjum og fleira. 

2.6 Leiðin tilbaka 
Eftir að hafa skoðað hvað skrifað hefur verið um bata í rekstri og á hvað 

fræðimenn leggja áherslu, er rétt að staldra við og velta þessum helstu 

punktum fyrir sér. Það hefur verið mjög áhugavert að skoða hvaða áherslur 

stóru fyrirtækin leggja, þegar fyrir liggur að taka þarf reksturinn til skoðunar og 

reyna að snúa óheillaþróun við. Margar spurningar vakna. Spurningar eins og: 

Hvað gerðist? Hver er ábyrgur? Hvenær gerðist þetta? Vissu lykilstjórnendur af 

þessu? Hvað gerum við nú? Þurfum við að skipta út einhverjum stjórnendum? 
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Hverjir koma í staðinn? Þurfum við hjálp? Hver hjálpar okkur? Í þessum kafla 

verða skoðaðir ferlar hjá fræðimönnum sem hafa mismunandi sýn á til hvaða 

aðgerða skuli gripið og í framhaldinu koma með tillögu að bataferli sem hægt 

væri að nota á íslenskum vettvangi. Margir samnefnarar eru í því sem ég hef 

skoðað, þó mismunandi sé hversu djúpt sé farið í ferlið. Er kannski verið að 

flækja málin um of?  

El Sayed (2015) hefur skoðað endurskipulagningu fyrirtækja og skrifaði 

ritgerð árið 2015 þar sem hann leggur upp áætlun. Hann byggir ferlið upp á 

fjórum meginþáttum. Sá fyrsti byggir á hnignunarskeiðinu sjálfu, þ.e. að 

stjórnendur séu búnir að viðurkenna vandann og fái aðstoð utan frá til 

endurskipulags og bata (El Sayed, 2015, 5.5). 

 Annar þátturinn byggir á greiningu á vandanum. Er hann af völdum innri 

eða ytri þátta? Innri þættir geta t.d. verið vanhæfni stjórnenda (El Sayed, 2015, 

2.27-2.29). Ytri þættir geta t.d. verið af völdum hagstjórnar ríkisins sem starfað 

er í, af völdum pólitísks óstöðugleika eða af samkeppnislegum toga (El Sayed, 

2015, 2.56). 

Þriðji þátturinn er framsetning og útfærsla áætlunarinnar þar sem 

áherslan er að fá stöðugleika í reksturinn sem fyrst og að koma í veg fyrir aukinn 

taprekstur (El Sayed, 2015, 2.70). Á þessu stigi bendir El Sayed á að ekki sé 

ráðlegt að skipta um stjórnendur því dæmin sýni að það sé bæði 

kostnaðarsamt en einnig tapist sérfræðiþekking út úr fyrirtækinu. Einnig er 

farið í fjárhagslega endurskipulagningu og m.a. samið við lánardrottna (El 

Sayed, 2015, 7.31-7.32). 

Síðasti þátturinn í ferlinu er sá sem kallast bati og endurheimt vaxtar. 

Þegar þarna er komið er búið að gera áætlun, stoppa taprekstur og tími gefst 
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loksins til að gera langtímaáætlun þar sem áhersla er lögð á jafnvægi (El Sayed, 

2015, bls. 2.83). 

Midanek (2008) setur bataferlið upp í grein sem hún skrifar og heitir 

Cultivating Companies: Growing Value Using Turnaround Management 

Techniques. Þar kveður við nýjan tón sem ég kem betur inn á seinna. Hún skiptir 

ferlinu upp í þrjá meginþætti. Þann fyrsta höfum við rekist á áður en það er 

nauðsyn þess að eiga handbært fé. Þar bendir hún á að eftir 30 ára reynslu að 

vinnu með fyrirtækjum í vanda, hafi hún aldrei komið í fyrirtæki sem hafi 

fullkomna tilfinningu fyrir og þekkingu á reiðufé. Reiðufjárstjórnun (e. cash 

management) segir hún vera vanmetinn þátt í stjórnun fyrirtækja sem gefa 

þurfi gaum og í því samhengi geti hlutafjáreigendur í fyrirtækinu komið til 

aðstoðar og hjálpað stjórnendum með þennan þátt rekstursins. Nauðsynlegt 

sé þegar verið er að vinna að bataferli í fyrirtækjum að batastjórinn (e. 

turnaround manager) finni fljótt út úr því hversu mikið fé sé til í félaginu og 

hver/jir geri kröfu til þess. Gerð sé tekjuáætlun til nokkurra mánaða í senn. 

Með þessu tvennu sé hægt að komast að hversu langur tími sé til stefnu áður 

en greiðslufall verður og oft getur uppgjör villt um fyrir og gefið ranga mynd af 

því fé sem til er. Næsta sem liggur fyrir er að búa til fjárhagsáætlun sem byggir 

á tekjuáætluninni og fyrirliggjandi gjöldum. Lykillinn er að aðlaga áætlunina að 

raunverulegum tölum úr rekstrinum, og halda henni því „lifandi”.  Með því 

byggist upp reynsla sem gerir stjórnendum kleift að sjá fyrir erfiðleika í rekstri 

og bregðast fyrr við en ella.   

Annar þátturinn sem Midanek leggur upp með er sá að notast við 

eigindlegar aðferðir við að rannsaka reksturinn. Eigendur fyrirtækja geta orðið 

til gagns með þeim einfalda hætti að ganga um fyrirtækið, tala við starfsfólk og 

heyra hvað starfsmaðurinn „á gólfinu” hefur að segja um fyrirtækið og 

stjórnendur þess. Hvað er það sem veldur óánægju, sem aftur veldur því að sú 
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óánægja finnur sér leið til viðskiptavina sem oft fækkar þegar þeir skynja pirring 

eða bresti í starfsliðinu? Oft sjá stjórnendur um að gera áætlanir og skila 

skýrslum, meðan eigendur geta verið í þessu hlutverki og fyrir vikið leitað að 

rót vandans. Þetta byggir auðvitað á því að eigendur og stjórnendur fyrirtækja 

starfi saman, ekki sé verið að leita að blóraböggli og verkefnið sé að leysa 

vandann og leiða starfsemina út úr vandræðum, í stað þess að benda á 

starfsmanninn sem veldur þeim. Hlutverk eigandans hérna er yfirleitt það sem 

batastjórinn sinnir, þ.e. að koma inn í fyrirtækið  og tala við starfsmenn í öllum 

lögum þess. Margir stjórnendur sogast að skrifborðum sínum og missa þannig 

tengsl við starfsmenn. Góð aðferð sem lýst er í greininni er þannig að 

athugunaraðilinn biður starfsmenn að lýsa á 10 sekúndum því sem helst er að 

í fyrirtækinu. Ef eitthvað amar að, þarf ekki að tala við marga starfsmenn til að 

sjá hvað það er sem veldur. 

Þriðji þátturinn sem Midanek talar um er mannlegi þátturinn, þ.e. að 

leggja rækt við starfsfólkið sitt. Hún segir fólk fært um ótrúlegustu hluti þegar 

allir leggjast á eitt. Í aðstæðum þar sem framtíð fyrirtækisins er í húfi finnst fólki 

þeirra innlegg vera metið, starfsmenn séu óhræddir við að framkvæma því 

kostnaður við mistök sé mun minni en kostnaðurinn við að gera ekki neitt.  

Aðstæður leysi fólk úr fjötrum starfs síns, allir leggist á eitt og finni til 

samkenndar og samstöðu við verkefnið sem fyrir höndum er, sem er að bjarga 

fyrirtækinu og síðast en ekki síst, starfinu sínu (Midanek, 2009, bls. 19-23). 

Stefnumótunarvinna er nauðsynlegur þáttur í kjölfar þrenginga, því vart er 

hægt að fá skýrari sýn á framtíðina öðruvísi en að staðsetja sig í núinu og fara í 

sjálfskoðun.  

Drucker og félagar (2008) benda á að sjálfsmat sé aðferð til að meta hvað 

sé verið að gera innan fyrirtækis eða stofnunar, af hverju það sé gert og hvað 

sé nauðsynlegt að gera til að bæta árangur. Því séu fimm spurningar 
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nauðsynlegar til að meta stöðuna og setja stefnuna áfram. Þessar spurningar 

eru: 

- Hvert er okkar verkefni? 
- Hverjir eru viðskiptavinir okkar? 
- Hvað kunna viðskiptavinir okkar að meta? 
- Hvaða árangri höfum við skilað? 
- Hver er stefna okkar? (Drucer og félagar, 2008, bls. 2) 

Þetta eru allt mikilsverðar spurningar og nauðsynlegar þegar fyrirtæki 

reisir sig upp aftur eftir erfiða tíma og fer í sjálfsskoðun. Þarna gefst gott 

tækifæri til að staðsetja sig í samkeppni við aðra, ná vopnum aftur og setja ný 

markmið. 

Ég tengi við margt í hugmyndum Midanek eftir að hafa unnið við að stjórna 

fólki í 14 ár. Hún nálgast bataferlið bæði á eigindlegan og megindlegan hátt. 

Fyrsti punkturinn hjá henni er megindlegur, þ.e. að safna þeim gögnum sem til 

þarf til að meta stöðuna, sjá hversu alvarleg krísan er og bregðast í kjölfarið við 

henni. Það sem kemur á óvart þegar grein hennar er lesin er að stefnan sem 

hún notar að miklu leyti, sé sjálfsprottin. Það sem við er átt með því, er að 

stefnan verður til í daglegri ákvarðanatöku í stað þess að gerð sé forskrifuð 

stefna sem er mun algengara. 

Forskrifuð stefna er búin til fyrirfram og unnið út frá greiningu á því hvað 

fyrirtækið þarfnast (Johnson og félagar, 2015, bls. 13-14). 

Þessi aðferð er óvenjuleg, því mikið er lagt upp úr því þegar fjallað er um 

bataferli fyrirtækja að gera stefnu, þ.e. forskrifaða og fara eftir henni. Það má 

líka færa rök fyrir því að í bataferli fyrirtækja eru allir sem að því koma að fikra 

sig áfram á ókunnu svæði og geta því með engu móti séð allt sem getur komið 

upp og verða þar af leiðandi að bregðast hratt og örugglega við þegar óvæntir 

hlutir koma upp. Annar og þriðji þátturinn heilla mig líka því þar er nálgun sem 



 

 30 

ég hef ekki rekist á í lestrinum um bataferli fyrirtækja. Fyrirtækin eru 

starfsfólkið og ef það er ekki tryggt málstaðnum er ekki til neins að vera að gera 

áætlanir. Alltof oft heyrist hjá starfsfólki að stjórnendur og eigendur hafi ekki 

nægjanlega innsýn í reksturinn og viti lítið um það starf  sem fer fram á gólfinu. 

Þessi aðferð, að láta hluthafa eða jafnvel einhvern utanaðkomandi koma inn 

og tala við starfsfólkið „á gólfinu”, er góð að mínu mati, því með þessu nær 

starfsfólkið eyrum stjórnenda. Það er líka tryggt að stjórnendur verða betur 

tengdir við starfsemina og geta brugðist við óánægju sem jafnvel fer að hafa 

áhrif á starfsánægju, framleiðni og starfsmannaveltu. Líklega má segja að rétt 

blanda af því sem hefur verið sett fram hér að framan er það sem gæti nýst í 

bataferli lítilla og meðalstórra fyrirtækja.  

Ein þeirra hugmynda sem notaðar hafa verið af fyrirtækjum í umbótavinnu 

kallast Hagnýt viðmið (e. benchmarking). Sú hugmyndafræði gengur út á að 

þekkja sjálfan sig og sitt fyrirtæki, en ekki hvað síst að vita hvað þarf til að ná 

afburðaárangri á því sviði sem unnið er. Það er meðal annars gert með því að 

skoða keppinautana, nota bestu mögulegu ferlin sem til eru og hætta aldrei í 

umbótavinnu. Þetta getur fyrirtæki gert með því að bera saman deildir innan 

þess, eða það sem er áhugaverðara, að bera sig saman við önnur fyrirtæki í 

sama fagi (Agnes Þóra Gunnarsdóttir og Helgi Þór Gunnarsson, 2007, bls. 62-

64). 

Þetta ferli er mjög áhugavert, því aðgengi að gögnum er gott og með því 

að ná í ársreikninga fyrirtækis er á skömmum tíma hægt að bera sig saman við 

þau sem annað hvort eru að ná afburðaárangri, eða eru lík í stærð og gerð.   

Þegar umbótaverkefnum er lokið, er nauðsynlegt að meta árangurinn og 

sjá hvort unnið er eftir þeirri áætlun sem sett var upp.  
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Lymbersky mælir með að sá sem setur upp áætlun að bata með fyrirtæki 

komi aftur eftir sex mánuði, og svo aftur eftir ár. Þetta sé gert til að skoða hvort 

farið hafi verið eftir áætluninni og hvort reksturinn hafi tekið við sér og sé 

farinn að skila hagnaði á ný (Lymbersky, 2014, bls. 786). 

Í næsta kafla ætla ég því að ræða um hvort betra sé að fá nýjan stjórnanda 

utan frá eða úr röðum fyrirtækisins, sé ákveðið að breyta um yfirstjórn.  

2.7  Innri eða ytri ráðning? 
Ákveði stjórn fyrirtækis eða eigendur að skipta um stjórnanda, á það að vera 

innri eða ytri ráðning, þ.e. á að leita út fyrir fyrirtækið eða á að nota þekkingu 

og reynslu úr röðum starfsfólks? Sitt sýnist hverjum og í raun er mjög áhugavert 

að skoða rökin sem sett eru fram um þetta. 

O´Kane og Cunningham (2013) halda því fram að ekki hafi enn verið 

sannað að breytingar á stjórnun sé ávísun á betri frammistöðu fyrirtækisins eða 

bata. Whitaker (1990) tekur undir þetta og segir breytingar óþarfar ef 

vandamálið sé vegna ytri þátta en ekki vegna vanhæfi stjórnendanna (O´Kane 

and Cunningham, 2013, bls. 53). Yawson (2005) gerði rannsókn á 269 

fyrirtækjum í bata á árunum 1993–2000 sem sýndi að eitt af því fyrsta sem þarf 

að gera er að fá nýjan stjórnanda sem kemur með nýjar leiðir, aðferðir og hefur 

aðra framtíðarsýn en fyrri stjórnendur.  Tourtellot (2004) vill ganga enn lengra 

og fá stjórnendur utan þess sviðs sem fyrirtækið starfar á því hans nálgun sé 

öðruvísi en þeirra sem hafa starfað á sama sviði lengi (Yawson, 2005, bls. 6). 

En hvað er það þá sem mælir gegn því að ráða framkvæmdastjóra innan 

fyrirtækisins? Collins (2009) hefur skoðað ástæður þess að fyrirtæki verða 

gjaldþrota og hvernig þau koma undir sig fótunum aftur.  Eftir að hafa skrifað 

þrjá bækur um efnið og rannsakað mörg fyrirtæki segir hann að greinilega megi 

sjá neikvæða fylgni á milli þess að ráða stjórnanda utan frá til fyrirtækis í 
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bataferli og árangurs. Hann bendir á, máli sínu til stuðnings, að 11 af þeim 

föllnu fyrirtækjum sem hann hafi rannsakað hafi 8 þeirra leitað að stjórnanda 

utan frá. Hann segir ríkjandi að þegar leitað er að stjórnanda að utan séu 

skilaboðin til nýrra stjórnenda þau að mikilla og byltingarkenndra hugmynda sé 

þörf, strax. Það sé ekki vænlegt til árangurs að leita að einhverri skyndilausn 

eða nýrri vöru sem á öllu að bjarga, heldur þurfi að taka eitt skref í einu í átt að 

bata (Collins, 2009, bls. 95-96). Þetta styður Lurie (1992) og segir að á tímum 

þrenginga sé ekki tími til þess að setja nýja stjórnendur inn í starfið, því verið 

sé að vinna í síbreytilegu umhverfi og aðstæðum og takast þurfi á við 

vandamálin eftir því sem þau koma upp. Trúverðugleiki skipti miklu máli í fari 

stjórnenda og ekki sé rétt að minnka hann með því að koma stjórnendum í þær 

aðstæður að vinna í fyrirtæki sem þeir þekki ekki nógu vel, þegar verið sé að 

skipuleggja reksturinn upp á nýtt (Lurie, 1992, bls. 68). 

2.8  Stefnubundinn viðsnúningur 
Þegar fyrirtæki/skipulagsheildir hafa lent í hremmingum í rekstri þarf að snúa 

óheillaþróuninni við. En að mörgu er að huga við þessar aðstæður og bregðast 

þarf skjótt við. Það skiptir öllu máli að bregðast rétt við og svara niðursveiflunni 

með skjótum og öruggum hætti. Í þessum kafli verður skoðað með hvaða hætti 

fyrirtæki geta brugðist við, reynt verður að komast að því hvað hefur gefist best 

og ekki síst hvaða stefnu er best að taka við viðsnúninginn. 

Sudarsanam og Lai (2001) hafa skoðað aðferðir sem fyrirtæki beita í 

viðsnúningi. Jafnframt hafa þeir skoðað hvort eitthvað skilji að aðgerðir þeirra 

fyrirtækja sem ná sér aftur eftir niðursveiflu, og þeirra sem flosna upp og verða 

gjaldþrota. Enn fremur er skoðuð ákefð (e. intensity) og tímasetning þeirra 

aðgerða sem gripið er til.  
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Þegar fyrirtæki lenda í niðursveiflu bendir það til þess að stefnu 

fyrirtækisins og stjórnun sé ábótavant. Það er alltaf umdeilanlegt hvað 

stjórnendur eigi að gera og hvenær, en oft verður niðurstaðan sú að þeir bíða 

og sjá hvort það „rofi ekki til” með tímanum. Raunin verður oftast sú að staðan 

skánar ekki, heldur versnar áður en gripið er til aðgerða. Þær aðgerðir sem 

minnst er á í þessari grein eru: 

Stjórnunarleg endurskipulagning. Margir halda því fram að nýir 

stjórnendur séu forsenda árangursríks viðsnúnings og í raun mjög áþreifanleg 

leið til að sýna eigendum, hluthöfum og starfsmönnum að verið sé að gera 

eitthvað.  Bankar og lánastofnanir halda stundum að sér höndum þangað til 

búið er að sannfæra þá um að þeir stjórnendur sem til staðar eru, séu færir um 

að leiða fyrirtækið út úr ógöngum og á rétta braut.  

Rekstrarleg endurskipulagning. Þessi tegund aðgerðar skiptist í tvo flokka. 

Annars vegar hagkvæmniviðsnúning sem miðar að því að koma aftur á sömu 

arðsemi og áður, en einnig að koma jafnvægi á reksturinn. Hitt er 

stefnumótunarviðsnúningur sem einkennist af því að koma á langtíma arðsemi 

með því að endurskipuleggja eignasafn fyrirtækisins og/eða vöruval og 

markaðsstarf. Fyrri aðferðin, það að koma rekstrarjafnvægi á aftur, er 

frumbreytan hér því án þess er lítil framtíð að horfa til. Einnig hefur reynslan 

sýnt að fylgni er á milli þessarar aðferðar og þess að ná árangursríkum 

viðsnúningi.  

Eignaendurskipulagning. Með þessari aðgerð er farið gegnum allar eignir 

fyrirtækisins og framleiðslueiningar og eignir sem ekki koma beint að 

kjarnastarfsemi fyrirtækisins eru seldar. Kjarnastarfsemin er styrkt og samruni 

verður oft við önnur fyrirtæki í svipaðri starfsemi. Einnig stofna fyrirtæki í sama 

geira ný sem eru í eigu tveggja eða fleiri fyrirtækja, og jafnvel eru gerðir 

leyfissamningar milli aðila.  



 

 34 

Eignalosun. Fyrirtæki verða oft, af illri nauðsyn, að selja eignir til að losa 

fé. Þessari aðferð svipar til eignaendurskipulagningar að því leyti að eftir 

skoðun á eignum er tekin ákvörðun um hvaða eignir eigi að selja út frá því 

hversu mikilvægar þær eru fyrirtækinu og hversu mikla fjármuni þær eru að 

skapa.  

Fjárfesting nýrra eigna. Hér er um að ræða að fyrirtæki blási til sóknar, 

bæði með nýrri fjárfestingu sem fjármögnuð er beint með reiðufé en einnig 

með yfirtöku á fyrirtækjum sem eru í vanda. Þetta er gert þegar t.d. á að koma 

á fót nýrri vörulínu eða verksmiðju sem á að lækka framleiðslukostnað, auka 

framleiðni og hagnað. Þetta gengur þvert á þær leiðir sem áður er minnst á en 

þetta er stundum nauðsynlegt til að ná fyrri styrk og reyna að „skáka” 

keppinautunum. Þegar fjárfesta á með eigin fé fyrirtækisins skiptir öllu máli að 

búið sé að fullkanna hvert bolmagn fyrirtækisins til fjárfestingar er, því verið er 

að miða við fyrirtæki í vanda.  

Fjárhagsleg endurskipulagning. Þær aðferðir sem miða að því að losa fé 

eru mjög mikið notaðar þar sem þær létta á fyrirtækjum fjárhagslega og hægt 

er að greiða niður dýrar skuldir og auka fjárstreymi. Endurskipulagning fjárhags 

er því talin ein lykilforsenda fyrir því að fyrirtæki nái fótum á ný. Þessi aðferð 

skiptist í tvo undirflokka. Annars vegar endurskipulagningu eiginfjár þar sem 

m.a. er gripið til þess að hætta að greiða arð og gefin eru út ný hlutabréf, m.a. 

vegna þrýstings frá lánardrottnum. Hin aðferðin kallast endurskipulagning 

skulda en þar er leitast við að endurskipuleggja skuldir fyrirtækisins, 

endurfjármagna. 

Skv. niðurstöðum Sudarsanam og Lai grípa báðar gerðir fyrirtækja til 

svipaðra aðgerða fyrst um sinn í kjölfar rekstrarvanda. Þegar hins vegar líður á 

skiljast leiðir þar sem fyrirtæki sem ná sér aftur á strik velja frekar fjárfestingar 

og yfirtökur, en fyrirtækin sem lifa þrengingarnar ekki af velja innri 
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endurskipulagningu, helst á rekstrar- og fjármálum (Sudarsanam og Lai, 2001, 

bls. 183–187). 

Aðrir fræðimenn hafa skoðað hvað hefur einkennt aðferðir þeirra 

fyrirtækja sem annars vegar hafa náð árangri í rekstrarbata og þeirra sem hafa 

orðið gjaldþrota í kjölfar rekstrarvanda. Í Tælandi var gerð rannsókn á þessu í 

kjölfar kreppunnar sem þar varð seint á tíunda áratug síðustu aldar. Í grein sinni 

fara þau Evans, Chitnomrath og Christopher (2013) í gegnum aðgerðir 111 

fyrirtækja og skipta aðgerðum þeirra upp í þrjá flokka. Fyrsti flokkurinn er 

endurskipulagning rekstrar. Hann inniheldur aðgerðir eins og breytingar á 

stjórnunarteymi, lækkun kostnaðar og útgjalda, minnkun umfangs 

fyrirtækisins, greiningu á öllum rekstri með það að markmiði að eyða út þáttum 

sem ekki er hagnaður af, o.fl. Annar flokkurinn er endurskipulagning eigna, t.d. 

sala þeirra, samruni, samstarf við önnur fyrirtæki um nýtingu þeirra og fleira. 

Þriðji þátturinn lýtur að endurskipulagningu fjármála, t.d. aukningu á hlutafé, 

samningum við lánardrottna o.s.frv. Niðurstöðurnar sýna m.a. að öll fyrirtækin 

fóru í gegnum fjárhagslega endurskipulagningu, en 47 fyrirtækjanna urðu 

gjaldþrota þrátt fyrir það. Ekki er greinanlegur munur á þeim fyrirtækjum sem 

fóru í gegnum endurskipulagningu eigna, hvort þau urðu gjaldþrota eða náðu 

sér á strik. Áþreifanlega mesti munurinn er á þeim fyrirtækjum sem fóru í 

gegnum rekstrarlega endurskipulagningu. Af þeim 54 fyrirtækjum sem náðu 

bata, fóru flest, eða 37 í gegnum rekstrarlega endurskipulagningu, 24 í gegnum 

endurskipulagningu eigna og öll í gegnum fjárhagslega endurskipulagningu 

(Evans, Chitnomrath og Christopher, 2013, bls. 116–119). Lækkun kostnaðar, 

sala eigna sem tilheyra ekki kjarnastarfsemi fyrirtækis og afskriftir skulda voru 

þeir þættir sem flest fyrirtækin fóru í gegnum (Evans, Chitnomrath og 

Christopher, 2013, bls. 116–122). 
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Fleiri fræðimenn skoða hvaða aðferðum hægt sé að beita þegar fyrirtæki 

eru komin í vandræði. Glamuzina og Lovrincevic (2013) skrifuðu grein þar sem 

m.a. er fjallað um þetta. Þar er einnig skoðað hvort munur er á viðbrögðum 

stjórnenda fyrirtækja sem halda að tilveru fyrirtækisins sé ógnað með 

núverandi ástandi, og hinna sem halda það ekki. Þær halda því fram að til að 

fyrirtæki eigi sér viðreisnar von þurfi þrjú atriði að liggja fyrir: Í fyrsta lagi þurfi 

að vera hagnaður af rekstrinum, fjármagnsflæði þurfi að vera jákvætt og 

fylgjast þurfi vel með því hver ágóðinn er, í gegnum EBITDA kennitöluna. Hún 

mælir afkomu fyrirtækja áður en tekið er tillit til afskrifta, vaxtagreiðslna, 

vaxtatekna og skatts. Glamuzina og Lovrincevic leggja einnig áherslu á að því 

lengur sem fyrirtæki eru í kröggum, því minni líkur séu á því að þau nái bata.  

Einnig er lögð áhersla á hæfni stjórnenda til að stjórna á krísutímum þannig að 

sem minnstur tími fari til spillis. Bent er á að mismunandi leiðir sé hægt að fara 

en fyrirtæki þurfi alltaf að hugsa leiðirnar út frá stefnumótun og hvernig 

framtíðin sé stjórnendum sýnileg. Þær vilja skipta aðgerðum sem fyrirtækið 

stendur frammi fyrir í tvær stefnumótandi leiðir; annars vegar varnarsinnaða 

stefnumarkandi leið og hins vegar sóknarsinnaða leið. Í varnarsinnuðum 

aðgerðum er markmiðið aðallega það að leysa fyrirtækið upp og hætta og er 

gjaldþrot oft endapunkturinn. Sóknarsinnuð stefnumótun er t.d. það að fara 

svipaða leið og áður hefur verið minnst á með sölu eigna, lækkun kostnaðar, 

auknum tekjum og fleiru. Markmiðið hér er að koma sterkari til baka. Gerð var 

rannsókn þar sem 200 króatískum fyrirtækjum, sem lent höfðu í krísu, voru 

sendir spurningalistar þar sem þau áttu að flokka aðgerðir sínar í varnar- eða 

sóknarsinnaðar. Fyrirtækin áttu að greina frá þeim aðgerðum sem þau höfðu 

lagt út í en einnig greina frá ástæðu krísunnar, hvort hún hafi verið 

utanaðkomandi eða komið innan frá . Aðeins 39 fyrirtæki, eða 19,5%, svöruðu 

könnuninni. Samt sem áður var unnið úr niðurstöðunum. Ytri þættir sem 
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nefndir voru sem áhrifavaldar voru: Breytingar á markaðsaðstæðum (71,8%), 

missir viðskiptavina (64,1%), missir mikilvægra birgja (5,1%), vandræði við að 

fá nýtt fjármagn að fyrirtækinu (61,5%) og breytingar á lagaumhverfi (23,1%). 

Innri þættir sem nefndir voru sem áhrifavaldar voru: Mistök stjórnenda 

(30,8%), hæg viðbrögð við breytingum á viðskiptaumhverfi og þar af leiðandi 

missir fyrirtækisins af tækifærum tengdum því (66,7%), slæmar ákvarðanir 

varðandi fjármögnun (33,3%) og ófullnægjandi stjórnkerfi (46,2%) (Glamuzina 

og Lovrincevic, 2013, bls. 90–98). Á þessu sést að breytingar á 

markaðsaðstæðum (ytri þáttur) og of hæg viðbrögð við breytingum á 

viðskiptaumhverfi (innri þáttur) voru algengustu þættirnir.  

Mun fleiri fyrirtæki völdu að sækja fremur en verjast og, eins og áður, var 

vinsælasta aðferðin sú að draga úr kostnaði, eða 92,3%. Þar á eftir kom að fara 

markvisst í að auka tekjur en 61,5% fyrirtækjanna fóru þá leið. Taka skal fram 

að fyrirtækin gátu valið fleiri en eina leið, og flest virðast hafa gert það. Annað 

sem kemur fram í niðurstöðum þessarar könnunar er að krísumerkin, t.d. minni 

sala, minni hagnaður, aukinn kostnaður, greiðsluerfiðleikar o.fl., eru mun 

sterkari í þeim fyrirtækjum sem talin eru í hættu á gjaldþroti. Einnig benda 

niðurstöðurnar til þess að hægt sé að koma auga á þessi viðvörunarmerki fyrr 

en gert er, en stjórnendur fyrirtækja í vanda hafa tilhneigingu til að vera 

bjartsýnni á þær aðgerðir sem fyrirtæki þeirra fara í, en hinir stjórnendurnir 

(Glamuzina og Lovrincevic, 2013, bls. 98–100).  

Liou og Smith (2007) eru ekki sammála því að leggja eigi ofuráherslu á 

lækkun kostnaðar eins og flest fyrirtækin gera hér að framan. Að þeirra mati er 

lögð of mikil áhersla á niðurskurð og tafarlaus viðbrögð í fræðunum. Að þeirra 

mati hefur ekki verið sýnt fram á með óyggjandi hætti að fylgni sé á milli 

niðurskurðar á eignum eða kostnaði og árangursríkum viðsnúningi. Að þeirra 
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mati er því niðurskurðurinn einn og sér ekki nógu afgerandi aðgerð til að forða 

fyrirtækjum úr vanda (Liou og Smith, 2007, bls. 86–87). 

Þeir sem skrifa um stefnubundinn viðsnúning horfa nær allir í að flokka 

aðgerðir fyrirtækjanna með einhverjum hætti upp. Sudarsanam og Lai (2001) 

skipta aðgerðum í sex flokka og segja má að aðferðir þeirra séu nokkuð 

almennar, við nánari skoðun (Sudarsanam og Lai, 2001, bls. 183–187). Margir 

leggja áherslu á að losa um eignir, fara í fjárhagslega skipulagningu, minnka 

gjöld og auka tekjur. Allt eru þetta nokkuð fyrirsjáanlegar aðgerðir. Evans, 

Chitnomrath og Christopher (2013) skoðuðu aðgerðir 111 fyrirtækja og skiptu 

þeim einnig upp í þrjá þætti. Þeir ríma við þá sem komu fram hjá Evans og 

félögum, þætti eins og lækkun kostnaðar, aukningu tekna og fleira. Glamuzina 

og Lovrinevic (2013) taka í svipaðan streng; benda á þrjú atriði sem tryggja eigi 

afkomu og áframhaldandi rekstur fyrirtækisins. Það eru hagnaður, jákvætt 

fjármagnsflæði og að skoða EBITDA fyrirtækisins; allt aðferðir sem flokka má 

sem almennar og algengar. Það sem hins vegar er áhugavert er að skoða 

rannsókn, eða réttara sagt athugun, þeirra á króatískum fyrirtækjum sem voru 

í vanda, sem gerð var í ársbyrjun 2013 og þá greiningu sem gerð var í kjölfarið. 

Sú greining gekk út á að skipta fyrirtækjum upp í þau sem urðu gjaldþrota og 

þau sem náðu sér á strik út úr krísunni. Þær Glamuzina og Lovrincevic flokkuðu 

einnig orsakavalda krísu fyrirtækjanna í ytri og innri þætti og aðgerðir 

fyrirtækjanna til endurreisnar í sóknar- og varnarsinnaðar aðgerðir.  

Þó aðeins hafi verið um tæplega 20% svörun að ræða verður að taka tillit 

til þess að málefnið er viðkvæmt en einnig að efnahagsástandið í Króatíu á 

þeim tíma sem könnunin er gerð, var erfitt og mjög mörg fyrirtæki börðust fyrir 

lífi sínu (Glamuzina og Lovrincevic, 2013, bls. 95).  

Þegar niðurstöðurnar eru settar fram með þeim hætti sem hér er gert er 

auðvelt að glöggva sig á þeim og könnun sem þessi er mjög lýsandi og 
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framsetningin skýr. Það er því ljóst að besta módelið úr þessum þremur 

aðferðum væri könnun líkt og Glamuzina og Lovrincevic gerðu, þó með öðruvísi 

uppsettum spurningum og fleiri breytum sem hægt væri að vinna með. Hinar 

leiðirnar eru góðar og gagnlegar út af fyrir sig, en auðvelt er að sjá fyrir sér 

niðurstöður settar fram á svipaðan hátt sem gætu gefið góða mynd af t.d. þeim 

leiðum sem íslensk fyrirtæki hafa farið. Þar mætti einnig flokka þau niður í 

fyrirtæki sem annars vegar náðu sér á strik aftur og þau sem urðu gjaldþrota, 

og nota þær niðurstöður fyrirtækjum til framdráttar. 

2.9 Tilviksrannsóknir 
Í þessum kafla verður hugtakið tilviksrannsókn (e. case study) útskýrt. Það er 

hugtak sem er mikið notað í fyrirtækjarekstri og er vaxandi. 

Samkvæmt Ellet (2007)  er tilviksrannsókn aðferð til að herma eða líkja 

eftir raunverulegum aðstæðum. Rannsóknir af þessu tagi geta varðað bæði 

einstaklinga og hópa, skipulagsheildir, fyrirtæki, lönd og jafnvel heiminn allan. 

Tilgangurinn er hins vegar alltaf sá að sjá fyrir sér aðstæður sem upp geta 

komið hjá viðkomandi aðila, með það að markmiði að búa sig undir þær og 

læra að bregðast við. Til að hafa raunveruleikann sem hliðstæðu verða 

tilviksrannsóknir að innihalda þrjú einkenni, sem eru: 

- Þýðingarmikið atriði sem snýr að rekstrinum 
- Nægjanlegar upplýsingar til að byggja niðurstöðurnar á 
- Enga fyrirframgefna niðurstöðu 

Án atriðis í rekstrinum sem á að skoða hefur tilviksrannsókn ekkert 

fræðslugildi. Atriði til skoðunar geta t.d. verið miklar sveiflur í verði afurða, 

breytingar á fjárhagsstöðu fyrirtækis eða framleiðslubrestur. Stundum geta 

tilviksrannsóknir innhaldið þætti sem geta flækt vinnuna og haft áhrif á 

niðurstöðuna. Þetta eru þættir eins og ógreinanlegar upplýsingar eða að 
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uppbygging rannsóknarinnar getur verið á þann hátt að erfitt er að átta sig á 

hugsanlegri niðurstöðu. Vel skrifuð tilviksrannsókn verður því að geta kallað 

fram niðurstöðu sem hægt er að vinna upp úr textanum, greint aðalatriði frá 

aukaatriðum og náð nauðsynlegum upplýsingum í gegnum ályktanir (Ellet, 

2007, bls. 13). 

Tilviksrannsóknir hafa verið stundaðar í fjölda ára, þó aðallega í félags- og 

læknavísindum. Aðferðin hefur þó lengst af einkum verið notuð til að öðlast 

skilning og þekkingu á raunverulegum tilfellum og aðstæðum. Einnig hefur 

verið hægt að prófa tilgátur – og skapa þær. Í þessum fræðum er ekki horft til 

meðaltals þeirra tilfella sem til skoðunar eru, heldur einkum og sér í lagi er 

markmiðið að skoða hið sérstæða og óvenjulega (Rúnar og Ársæll, 2013, bls. 

497). 

Allar rannsóknir sem gerðar eru hafa tilgang eða markmið. Mismunandi 

getur verið eftir tilviksrannsóknum hver tilgangurinn er og því er venjulega 

unnið eftir þremur mismunandi sniðum til að lýsa sem best tilgangi 

rannsóknarinnar. Þessi snið eru könnunarsnið (e. exploratory), lýsandi snið (e. 

descriptive) og skýrandi snið (e. explanatory). Þegar lítið er vitað um fyrirbærið 

sem á að kanna er könnunarsniðið hentugast. Lýsandi snið hentar þegar 

rannsakandi hefur ákveðna vitneskju sem hann vill fá skýrari mynd af og með 

skýrandi sniði á hins vegar að reyna að svara spurningum er varða orsakir 

tengdar viðkomandi fyrirbæri (Alston og Bowles, 2013, bls. 33–34, 2003).  

 Í tilviksrannsóknum er áhersla lögð á að skoða stök (e. single case) eða 

mjög fá tilfelli (e. multiple case) til að átta sig á eðli þeirra og tengslum milli 

breyta. Oft eru fyrri rannsóknir rýndar í þeim tilgangi að skoða eitthvað nánar, 

jafnvel með nýjum hætti, eða skoðuð eru ný fyrirbæri. Einnig er hægt að skipta 

tilviksrannsóknum upp í aftursæjar (e. retrospective) eða framsæjar (e. 

prospective). Munurinn er sá að í aftursæjum rannsóknum er byggt á gögnum 
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sem liggja fyrir, en í framsæjum rannsóknum eru greiningarmerki ákveðin 

fyrirfram og tilfelli skoðuð þegar þau verða tiltæk (Rúnar og Ársæll, 2013, bls. 

497). 

Bæði er hægt að framkvæma tilviksrannsóknir með megindlegum (e. 

quantative) eða eigindlegum (e. qualatative) hætti, en greining og túlkun 

gagna ræðst af því hvor nálgunin er valin (Rúnar og Ársæll, 2013, bls. 497–498).  

Hér er rétt er að huga að muninum á megindlegum og eigindlegum 

aðferðum. Skv. Sigurlínu Davíðsdóttur (2013) er tilgangurinn með 

megindlegum aðferðum sá að safna gögnum, t.d. með spurningalistum eða 

með því að vinna upp úr gagnagrunni til að fá fram ákveðnar upplýsingar. Að 

undangenginni gagnasöfnun getur verið sett fram tilgáta eða kenning sem á að 

sanna eða afsanna (Sigurlína Davíðsdóttir, 2013, bls. 230–231). Eigindleg 

aðferðafræði er „opnari” leið til að kalla fram upplýsingar. Það er oft gert með 

viðtölum, vettvangsskoðunum og þess háttar. Með eigindlegum aðferðum má 

t.d. skoða ákveðna hegðun eða túlkun einstaklings eða hóps á ákveðnum 

aðstæðum þar sem viðfangsefnið er skoðað í sínu eðlilega umhverfi. Með 

þessari aðferð er hægt að fara ofan í kjölinn á því sem verið er að rannsaka og 

oft hefur verið talið hagkvæmt að undirbúa megindlega rannsókn með 

eigindlegum aðferðum (Sigurlína, 2013, bls. 232–235). 

Skv. Yin (1984) henta tilviksrannsóknir vel þegar svara á spurningum eins 

og „hvað?”, „hvernig?” og „af hverju?”. Yin telur að lýsandi og skýrandi 

tilviksrannsóknir henti vel þegar svara eigi „hvað?” en þegar svara eigi 

rannsóknarspurningum sem hefjast á „hvernig?” eða „af hverju?” henti 

skýrandi tilviksrannsóknir betur (Yin, 1984, bls. 4–7). 
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2.10  Kostir og gallar tilviksrannsókna 
Tilviksrannsóknir hafa verið notaðar lengi og í gegnum tíðina hafa margar 

bækur verið skrifaðar um efnið. Þessi rannsóknaraðferð hefur bæði kosti og 

galla og í þessum kafla ætla ég að reifa þá.  

Skv. Yin (1984) eru helstu kostir tilviksrannsókna í fyrsta lagi að skoðun 

rannsóknargagna er nær alltaf stýrt innan þeirra aðstæðna sem unnið er í 

(Zainal, 2007, bls. 4). Dæmi um þetta gæti verið rannsókn á hegðun stjórnenda 

í fyrirtækjum á krísutímum. Með auðveldum hætti verið hægt að safna gögnum 

og taka viðtöl við starfsfólk og stjórnendur. Besta aðferðin til að sjá hegðun 

stjórnenda er að vera í aðstæðunum og fylgjast með. Það má lesa sér til um 

margt en með því að komast í aðstæðurnar sem rannsakandi hlýtur besta 

myndin alltaf að nást. 

Í öðru lagi má nota bæði megindlegar og eigindlegar aðferðir við að 

framkvæma tilviksrannsóknir. Í þriðja lagi má nota gögn sem fást í eigindlegum 

tilviksrannsóknum ekki bara til að sjá viðfangsefnið í náttúrulegu umhverfi. Þær 

má einnig nýta til að koma auga á margbreytileikann í umhverfi 

tilviksrannsóknarinnar sem ekki næst með hefðbundnum tilraunum eða 

könnunum (Zainal, 2007, bls. 4). 

Yin (1984) bendir einnig á að tilviksrannsóknir geti verið mjög góð 

rannsóknaraðferð þegar verið er að skoða tilvik sem hafa ekki verið rannsökuð 

áður. Ekki hvað síst þegar skoða þarf sérstök, sjaldgæf eða öfgafull tilvik (Yin, 

1984, bls. 38–39). Líkt og með kosti tilviksrannsókna hefur einnig verð fjallað 

um gallana. Yin leggur út frá þremur þáttum er kemur að ókostum 

tilviksrannsókna. Hann bendir í fyrsta lagi á að oft hafi verið bent á að þessi 

aðferð sé ekki nógu einbeitt og stefnuföst. Hann telur að rannsakendur séu oft 

kærulausir og leggi fram tvíræðar vísbendingar og hlutdrægar skoðanir á 
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viðfangsefninu. Það hafi áhrif á niðurstöðuna. Í öðru lagi sé ekki hægt að alhæfa 

út frá niðurstöðum byggðum á tilviksrannsóknum þar sem þær byggi á fáum 

viðfangsefnum, jafnvel einu (Yin, 1984, bls. 9–11).  Tellis (1997) tekur undir 

þetta og segir að ofuráherslan á eitt atriði í mjög mörgum tilviksrannsóknum 

geri það að verkum að erfitt sé að komast að almennri niðurstöðu (Tellis, 1997, 

bls.tal vantar).  

Í þriðja lagi bendir Yin á að gagnrýnt hafi verið að tilviksrannsóknir séu of 

umfangsmiklar, erfitt sé að stjórna þeim og þeim fylgi mjög mikið af gögnum 

sem erfitt sé að hafa yfirsýn yfir (Yin, 1984, bls. 9–11).  

Ljóst er að því að skiptar skoðanir eru meðal fræðimanna um ágæti 

tilviksrannsókna. Yin hefur skrifað mikið um þetta efni, rannsakað og sýnt fram 

á kosti og galla þess að nota tilviksrannsóknir, t.d. við skoðun á rekstri 

fyrirtækja. Gott er því í framhaldinu að skoða hvað væri hægt að nota við 

mismunandi aðstæður í ólíkum fyrirtækjum. Kostirnir við tilviksrannsóknir eru 

því ótvírætt hversu mörg tilbrigði eru til og því auðvelt að vinna með afmarkað 

svið þegar ákveðið hefur verið hvað á rannsaka og hvernig. Annað sem vekur 

áhuga er að hægt er að skoða fyrri rannsóknir aftur, með ákveðnum aðferðum 

þar sem skoðaðir eru ákveðnir þættir sem rýna þarf upp á nýtt. Einn af stærstu 

kostunum við tilviksrannsóknir er hins vegar sá að hægt er að tengja fortíð og 

framtíð saman. Það má gera með því að tengja saman aftursæjar og framsæjar 

rannsóknir. Ef skoða ætti t.d. ákveðinn þátt í rekstri má skoða hvernig sá þáttur 

hefur breyst eða þróast í gegnum tíðina, og bera saman við ný gögn þegar þau 

verða tiltæk. Dæmi um þetta gæti verið samspil tveggja þátta, t.d. gengi 

íslensku krónunnar samanborið við eftirspurn eftir vöru útflutningsfyrirtækis. 

Rannsakandi hefði auðvelt aðgengi að gögnum þessu tengdu, gæti stillt upp 

ákveðnu tilviki og metið gögn þegar þau liggja fyrir. Að þessu sögðu má segja 
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að þetta form athugana sé áhugavert og mætti nota við ýmiss konar rannsóknir 

eða athuganir.  

Helstu ókostir tilviksrannsókna eru að þessi aðferð hefur einna helst verið 

notuð í félags- og læknavísindum og því er mestu reynsluna að finna þar. Einnig 

má benda á það sem Yin og Tellis skrifa og getið er hér að ofan, m.a. um 

ofuráherslu á eitt atriði úr rannsóknum og að erfitt sé að halda utan um öll 

gögn sem oft safnast. Fræðimenn, t.d. Yin, hafa einnig varpað þeirri spurningu 

fram hvort niðurstöður tilviksrannsókna, byggðar á eigindlegum aðferðum, séu 

trúverðugar. Oft séu þær niðurstöður „litaðar” af rannsakendum og skoðunum 

þeirra á viðfangsefninu. Einnig eru þeir Tellis og Yin sammála um að dæmi séu 

um að alhæft sé með niðurstöður út frá fáum tilviksrannsóknum, jafnvel einni. 

2.11  Sviðsmyndir 
Síðasta aðferðin sem skoðuð verður eru sviðsmyndir (e. scenarios). En 

hvað er sviðsmynd?  

Skv. Eiríki og félögum (2007) samanstendur sviðsmynd af „lýsingu á 

framtíðarástandi og þeirri atburðarás sem tengir núverandi stöðu við stöðuna 

í framtíðinni” (Eiríkur og félagar, 2007, bls. 36). Þetta lýsir fyrirbærinu 

sviðsmynd vel, því fyrirtæki og stofnanir sem gera sviðsmyndir teikna upp 

framtíðarsýn/stöðu og reyna að greina hvað gerist fram að þeim tíma. 

Talið er að fyrstu sviðsmyndaverkefnin hafi litið dagsins ljós árið 1971 þegar 

fyrirtækið General Elcetric setti upp fjórar sviðsmyndir af því hvernig 

neytendamarkaðurinn myndi þróast til ársins 1980. Þetta þótti framsækið, þ.e. 

að setja upp mismunandi sviðsmyndir fyrir framtíðina með þessum hætti. Fleiri 

fyrirtækið tóku þetta upp og gerðu slíkt hið sama. T.d. setti olíufyrirtækið Shell 

upp sviðsmyndir stuttu seinna sem m.a. undirbjuggu fyrirtækið undir atburði 

sem gerðust 1973. Það ár hófu OPEC, samtök olíuútflutningsríkja, að stýra 
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framboði og þar af leiðandi verði á olíu í heiminum í formi verslunarbanns. Með 

þessu gátu þau stýrt verði með því að ákveða framleiðslumagn og þar af 

leiðandi framboði á olíumarkaðnum. Þessi niðurstaða var ein þeirra sem Shell 

hafði sett upp sem sviðsmynd. Með þessari nálgun gátu fyrirtæki notað 

sviðsmyndir til að spá fyrir um framtíðina og undirbúið sig með skipulögðum 

hætti undir það sem framundan var, áður en það gerðist. Fljótlega breiddist 

þessi hugmyndafræði út þar sem hún þótti spennandi og gæfi fyrirtækjum ný 

verkfæri til að minnka áhættu og búa sig undir mismunandi aðstæður sem 

gætu skapast í rekstrinum. Ný ráðgjafafyrirtæki sem sérhæfðu sig í 

sviðsmyndum spruttu upp og aðferðin breiddist út og varð þekkt í mismunandi 

atvinnugreinum. Með auknum fjölda fyrirtækja sem tóku aðferðina upp á sína 

arma urðu til mörg mismunandi afbrigði af sviðsmyndum. Þau spönnuðu allt 

frá því að vera mjög einföld upp í það að vera flókin þar sem margar breytur 

komu til álita og aðferðum líkindafræða var beitt (Millett, 2013, bls. 29). Eftir 

1980 minnkaði áhuginn á sviðsmyndagreiningu hjá stjórnendum fyrirtækja en 

uppúr aldamótunum 2000 hefur hann aukist aftur (Miller og Waller, 2003, bls. 

94).  

Mörg fyrirtæki sem nota sviðsmyndir leitast við að meta hvaða 

framtíðarfjárfestingu þau eigi að ráðast í, en í leiðinni hvernig eigi að stýra 

áhættu þegar óvissa ríkir í ytra umhverfi þeirra. Sviðsmyndum er ekki ætlað að 

teikna einungis upp verstu og bestu mögulegu útkomu, heldur er þeim ætlað 

að fjölga þeim möguleikum sem stjórnendur geta búist við og varist í rekstri. 

Sviðsmyndum er ekki eingöngu ætlað að vera spár um framtíðina, heldur er 

þeim ætlað að útvíkka hugsunarhátt stjórnenda og fá þá, og eigendur 

fyrirtækjanna, til að hugsa „út fyrir boxið”. Sviðsmyndir eiga þannig að örva 

stefnumótandi langtímahugsun við rekstur fyrirtækja, og draga úr þeim 

skammtímaviðhorfum sem gilda of oft við stjórnun fyrirtækja í dag. Mjög 
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stöðugir markaðir geta breyst fyrirvaralítið og þá kemur í ljós það sem kallað er 

„svartir svanir”, en það er þegar hlutir breytast snögglega á þann veg sem 

enginn hafði séð fyrir (Millett, 2013, 31–32).  

Áleitnar spurningar innan sviðsmynda eru t.d. hvernig þær eru byggðar 

upp, hvar á að byrja þegar kortleggja á framtíðina og hvernig er best undirbúa 

sig? 

Stjórnendur fyrirtækja þurfa að geta staðsett fyrirtæki sitt innan þess 

iðnaðar eða sviðs sem það vinnur á og greint þær hættur sem steðja að og 

umhverfið í kring. Til eru margar aðferðir við að byggja upp öryggi í rekstri, 

forgangsraða því sem hefur mest áhrif á reksturinn og geta þannig verið 

viðbúinn því sem getur komið upp. Þannig þarf ekki að setja allt til hliðar komi 

upp þættir eins og t.d. breyting á gengi, afurðaverði, lánakjörum, 

markaðsaðstæðum og fleiru þar sem verulegra áhrifa getur gætt. Viðbrögðin 

við þannig ástandi væru því vel æfð og fyrirséð. 

Margir hafa skrifað um sviðsmyndir og sitt sýnist hverjum um hvaða aðferð 

sé best við að teikna upp sviðsmyndir, hvaða undirbúningsvinnu þurfi að fara í 

o.s.frv. Hér á eftir verður það skoðað.  

Skv. Bishop og félögum (2007) innihalda sviðsmyndir margar útkomur af 

framtíðinni. Alls hafa komið fram yfir 20 aðferðir við að setja upp sviðsmyndir 

frá því þær komu fyrst fram á áttunda áratugnum. Bishop og félagar vilja samt 

skipta sviðsmyndagreiningunni upp í átta aðferðir við að búa til sviðsmyndir, 

með tveimur til þremur afbrigðum við hverja aðferð sem ekki verða gerð skil 

hér, heldur verða yfirflokkarnir eingöngu skoðaðir. 

1. Dómgreind. Aðferðir þar sem dómgreind er notuð, eru sennilega þær 

sem auðveldast er að lýsa og líklega það sem flest fólk notast við þegar það 

reynir að spá fyrir um framtíðina. Þetta er að því gefnu að engin aðferðafræði 
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sé á bak við spádóminn. Á þessu stigi er einungis notast við það sem fólk heldur 

að geti gerst. Þó notaðar séu upplýsingar og gögn við vinnuna, er þetta eina 

aðferðin þar sem eingöngu er notast við hyggjuvit þeirra sem koma að 

vinnunni. 

2. Endamark. Í þessari aðferð er gert ráð fyrir einni mögulegri niðurstöðu. 

Erfitt er að koma í veg fyrir að óvæntir atburðir gerist og mun líklegra að 

eitthvað slíkt komi upp, heldur en einmitt það sem sviðsmyndin segir til um. 

Hins vegar er nærframtíðin líklegt framtíðarástand og því uppfyllir hún skilyrði 

sviðsmyndar. Breytingar í framtíðinni gerast í raun ekki á þeim hraða sem spáð 

hafði verið. Hér er því verið að skoða þróunina eins og hún hefur verið, og reynt 

að spá í nánustu framtíð. 

3. Líklegar sviðsmyndir. Hér er gert ráð fyrir mörgum mögulegum 

útkomum. Flestar aðferðir við sviðsmyndagreiningu byggjast á því að 

sviðsmyndirnar eru byggðar upp frá grunni, en með þessari aðferð eru 

mögulegar útkomur fyrirfram ákveðnar. Eina sem vinnuhópurinn þarf að gera 

er að rökræða vísbendingar um framtíðina. 

4. Samhengi atvika. Flestir hugsa um fortíðina sem röð atvika. Þessi aðferð 

byggir á því að sjá framtíðina einnig fyrir sér þannig. Ákveðin líkindi eru á hverju 

atviki fyrir sig, ef það gerist fara hlutirnir á einn veg. Hægt er að hugsa þetta 

eins og tré sem greinist niður, þeir atburðir sem gerast ráða því niður hvaða 

grein er farið.  

5. Bakrýni. Flestir telja að framtíðin sé rökrétt framhald af nútíðinni, við 

lifum á tímalínu sem renni áfram inn í framtíðina. Gallinn sé hins vegar að við 

förum með allt sem hefur misheppnast með okkur áfram sem eins konar 

farangur. Hérna er litið á það að þessi farangur hefti sköpunargáfuna og byggi 

undir að framtíðarsviðsmyndir sé of öruggar og ekki eins áræðnar og framtíðin 



 

 48 

sé í raun. Þessi hugmyndafræði byggir því á að setja niður punkt/markmið í 

framtíðinni og vinna sig tilbaka að nútíðinni. Því kallast þetta backcasting í stað 

forecasting (spá).  

6. Víddir óvissunnar. Ástæða þess að sviðsmyndir eru notaðar er sú að 

erfitt er að spá með nokkurri vissu fyrir um framtíðina og því eru settar upp 

sviðsmyndir, með mögulegum aðstæðum sem upp geta komið, sem hægt er 

að vinna út frá. Við höfum hins vegar aldrei allar þær upplýsingar sem við 

þurfum, og til viðbótar er erfiðara að spá fyrir um mannlega hegðun en efnisleg 

fyrirbæri (phenomena). Staðan er líka oft þannig að umhverfið sem unnið er 

með er í ójafnvægi og verið er að reyna að spá inn í framtíðina. Sviðsmyndir 

sem eru unnar með þessum hætti eru gerðar þannig að byrjað er að koma auga 

á uppsprettu óvissuþátta og unnið út frá þeim.  

7. Víxláhrifagreining. Þessi aðferðafræði byggir ekki eingöngu á því að sjá 

hvaða óvissuþættir það eru sem geta komið upp, eðli þeirra og stærð, heldur 

að reikna út hvaða líkur eru á viðkomandi þáttum. Hér er einnig skoðað hvaða 

áhrif mismunandi þættir hafa hver á annan, og ekki hvað síst líkurnar á því að 

einn þáttur sé afleiðing af öðrum.  

8. Líkön. Líkön eru aðallega notuð við að setja upp endalínu sviðsmyndir. 

Hér eru notaðar þær aðferðir að skoða og meta áhrif eins þáttar á annan. 

Útkoman verður yfirleitt sú að breyturnar sem unnið er með og liggja til 

grundvallar, breytast yfir tíma og gefa að lokum niðurstöðu. Aðferðir, sem 

byggja á einu spágildi fyrir framtíðina (single valued prediction) geta hins vegar 

skapað sviðsmyndir með mismunandi gildum breytnanna, eða uppbyggingu 

líkananna sem mynda spána (Bishop og félagar, 2007, bls. 11–16). 

Miller og Waller (2003) skipta uppbyggingu við gerð sviðsmynda upp í 

nokkur stig: 
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- Koma þarf auga á og einangra viðfangsefnið. Skapa þarf skýran tilgang 
og áherslu. Hvað á að skoða? Hver er tímaramminn?  

- Kalla þarf til þátttakendur í vinnuna og óska eftir tillögum þeirra. 
Mikilvægt er að fá til liðs við sig þátttakendur sem líklegt er að komi 
með ferskar tillögur og sterka innsýn í verkefnið.  

- Draga þarf fram það sem er vitað. Hópurinn sem vinnur sviðsmyndina 
þarf að þekkja og vita hvaða ríkjandi öfl er við að etja. Kanna þarf 
samband milli krafta í umhverfi fyrirtækisins. 

- Bæta þarf óvissuþáttum inn í jöfnuna. Spyrja þarf áleitinna spurninga 
og koma auga á óvissuþætti sem geta haft mikil áhrif; t.d. tækni, 
umhverfismál, pólitískt umhverfi og fleira í þeim dúr. 

- Rissa þarf upp hugsanlegar leiðir og búa til bestu og verstu hugsanlegu 
útkomu. Þessar útkomur gætu myndað jaðar svæðis sem unnið er 
innan og gætu markað hið gerlega. 

- Kanna þarf, eða prófa, trúverðugleika þeirra mögulegu framtíðarsýna 
sem settar hafa verið upp. Einnig að skoða samræmi milli leiða. Er 
sviðsmyndin raunhæf ef skoðað er núverandi ástand og helstu 
óvissuþættir sem vitað er um? 

- Skoða þarf og gera ráð fyrir aðgerðum, eða svörum, frá 
samkeppnisaðilum, við þeirri vinnu sem farið er í. Það er ekki nóg að 
skoða eigin aðgerðir. 

- Stjórnendur þurfa að rýna sviðsmyndirnar sem gerðar hafa verið þar 
sem gert er ráð fyrir hinum ýmsu möguleikum í framtíðinni. Nýta þarf 
tækifærin sem komið er auga á og halda allri áhættu í lágmarki (Miller 
og Waller, 2003, bls. 95–96). 

Þessi nálgun þeirra Millers og Wallers lýsir sviðsmyndaferlinu í tíma frekar 

en að hún sé upptalning á afbrigðum. Því má segja aðferðin sé frábrugðin því 

sem Bishop og félagar settu fram hér að framan. Íslenskir fræðimenn hafa 

skrifað um sviðsmyndir. Í bók sinni, Framtíðin: frá óvissu til árangurs, fara 

Eiríkur og félagar (2007) yfir uppbyggingu við gerð sviðsmynda og hvernig setja 

eigi þær upp. Þeir benda á að horfa megi á sviðsmyndir ekkert ósvipað 

hefðbundnu umbótaferli. Í upphafi þurfi að setja markmið og koma þeim 
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markmiðum til þeirra sem eigi að taka þátt í vinnunni, m.a. til að öðlast 

sameiginlegan skilning á verkefninu. Því næst er gögnum safnað saman, tekin 

eru viðtöl við sérfræðinga eða notaðar svokallaðar skrifborðsrannsóknir. Lögð 

er áhersla á að hugsa út fyrir hinn hefðbundna ramma. Hin „opinbera” framtíð 

er skoðuð, en það er skoðun stjórnenda og eigenda fyrirtækisins á framtíðinni. 

Hún er gjarnan hættulaus og fyrirsjáanleg þróun, framlenging á núverandi 

ástandi.  

Að loknu gagnaöflunarferli þarf að flokka þau gögn sem fyrir liggja og koma 

auga á hina svokölluðu drifkrafta, en það eru óvissuþættir í umhverfi 

fyrirtækisins, og búa til nokkrar sögur út frá þróun mikilvægustu þáttanna. 

Flokka þarf drifkraftana út frá mikilvægi gagnvart viðfangsefninu og lagt er mat 

á óvissu þeirra. Hverjum drifkrafti eru gerð nánari skil þar sem honum er lýst 

og fjallað er um áhrif hans og afleiðingar og hvort líklegt sé að hann aukist eða 

minnki. Oft eru drifkraftar settir upp í tvívíða töflu þar sem annar ásinn lýsir 

óvissu og hinn mikilvægi. Valdir eru þeir drifkraftar sem sýnt er að muni hafi 

mesta óvissu og séu mikilvægastir og þeim gerð ítarlegri skil (Eiríkur og félagar, 

2007, bls. 72–76). 

Í sviðsmyndafræðunum er margt sem er mjög líkt með þeim aðferðum 

sem notaðar eru. Þær byggjast nánast allar á einhvers konar greiningu í upphafi 

á ástandinu sem ríkir og í kjölfarið fylgja mögulegar sviðsmyndir á því hvernig 

hlutirnir gætu breyst og spáð er í hver viðbrögðin eigi að vera. Allar 

greiningarnar byggja á því að fá stjórnendur og eigendur fyrirtækja til að sjá 

fyrir óvæntar aðstæður og vera búnir að æfa viðbrögð við þeim. Það sem er 

sameiginlegt og rekur fyrirtæki af stað í vinnuna er að minnka rekstraráhættu 

og ekki hvað síst að öll viðbrögð verði fumlaus og flæðandi. Með þeim hætti 

eru áhrif hinna ýmsu utanaðkomandi þátta lágmörkuð. Stefnumótun og 

sviðsmyndagreining eru náskyld hugtök því sífellt er verið að lesa í markaði, 
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verð aðfanga, aðstæður í löndum sem kaupa þá vöru sem fyrirtækið selur og 

fleira. Þannig næst langtímahugsun við reksturinn. Þá má segja að nálgun 

Miller og Waller byggi á nákvæmri aðgerðaáætlun þar sem ferlið er reifað lið 

fyrir lið, en Bishop og félagar horfa til margra aðferða við sviðsmyndagerð og 

skýra þær nánar út eins og sett var fram hér að framan. Íslenska nálgunin hjá 

Eiríki og félögum byggir á því að setja sér markmið með vinnunni og koma þeim 

með skýrum hætti til þátttakenda. Að undangengnum rannsóknum og 

athugunum, bæði megindlegum og eigindlegum, eru mismunandi „sögur” 

búnar til þar sem lykilþættir, sem greindir voru í undirbúningsvinnunni, eru 

rýndir og þróun þeirra skoðuð. Í lokin er sett upp tafla sem á að sýna annars 

vegar mikilvægi og hins vegar óvissu. Þeir þættir er þykja mikilvægastir og með 

mesta óvissu eru í kjölfarið skoðaðir betur. 

Auðvelt er að færa rök fyrir því að íslenska aðferðin sem skoðuð var sé 

blanda þeirra tveggja. Bishop og félagar settu fram átta afbrigði sviðsmynda en 

Miller og Waller settu upp eitt afbrigði og lýstu ferlinu vel. Það er líka auðvelt 

að ímynda sér notkun á íslensku leiðinni fyrir fyrirtæki hér á landi því fyrirtækin 

eru ekki það stór að söfnun gagna, viðtöl við starfsmenn eða því um líkt verði 

það umfangsmikil að erfitt sé að halda utan um þá þætti. 

Eftir að hafa skoðað þessar þrjár aðferðir stendur aðferð Eiríks og félaga 

upp úr. Fyrir því eru nokkrar ástæður. Í fyrsta lagi er því mjög ítarlega lýst 

hvernig sviðsmyndavinnan fer fram. Í öðru lagi eru bæði notaðar megindlegar 

og eigindlegar aðferðir og í þriðja lagi er markmiðið að einangra þá þætti sem 

eru mikilvægastir og eyða mestri vinnunni í þá. Á þann hátt verður öll vinnan 

markvissari, allt er skoðað og bæði tíma og fjármunum er betur varið. 
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2.12  Kennitölur fyrirtækja 
Í þessum kafla verður farið yfir kennitölur almennt, hvert hlutverk þeirra er í 

rekstri fyrirtækja og hvers vegna oft er vitnað til þeirra við lestur og greiningu 

ársreikninga.  

Ársreikningar fyrirtækja gefa þeim sem þá skoða ýmsar upplýsingar. 

Ársreikningarnir sýna stöðuna á einhverjum ákveðnu tímabili, en þeir gefa 

meiri upplýsingar en það, t.d. hverjar framtíðarhorfur fyrirtækisins eru. 

Fjárfestar sem hafa áhuga á fyrirtækjunum hafa mestan áhuga á að skoða þær 

meðan stjórnendur hafa meiri áhuga á að skoða stöðuna eins og hún er núna 

til að geta gert áætlanir inn í framtíðina sem gætu leitt af sér betri árangur og 

meiri hagnað. Kennitölur eiga að geta hjálpað lesandanum að greina stöðuna 

út frá ársreikningnum (Brigham og Houston, 2007, bls. 102-103).  

Til að greina ársreikning þarf að meta þrjú einkenni fyrirtækis. Það er 

greiðslugetu þess, arðsemi og skuldsetningu. Bankar t.d. hafa mestan áhuga á 

að sjá hvort fyrirtækið hafi burði til þess að standa við skuldbindingar sínar. 

Greiðslugeta lántakanda skiptir mjög miklu máli þegar öryggi láns er metið. 

Langtímalánardrottnar, eins og t.d. skuldabréfaeigendur, hafa meiri áhuga á að 

skoða hverjar líkurnar séu á arði og skuldsetningu fyrirtækisins. Með því geta 

þeir séð hvort fyrirtækið geti þraukað í langan tíma. Annar hópur 

hagsmunaaðila eru hluthafar, en þeir hafa einnig áhuga á arðsemi og 

skuldsetningu til að meta líkur á arðgreiðslum og vaxtamöguleikum hlutabréfa 

(Weygandt og félagar, 1999, bls. 820).  

Lin og félagar (2011) benda einnig á að kennitölur séu mikilvægustu þættir 

sem hægt er að nota við forspárgildi gjaldþrots, en þær sé einnig nýtilegar til 

að spá fyrir um framtíðarhorfur rekstrarins (Lin og félagar, 2011, bls. 15094-

15095).  
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Samkvæmt Brigham og félögum (1999) er aðalmarkmið ársreikninga að 

hámarka verð hlutabréfa, en ekki að skoða tekjur ársins eða hagnað á hlutabréf 

(EPS). Gögn ársreikninga eiga það hins vegar til að stýra verði hlutabréfa og til 

að ná að átta sig á gengi fyrirtækisins þarf að meta þau gögn sem 

ársreikningurinn býður upp á. Þessi greining gagna hjálpar m.a. til við að meta 

árangur fyrirtækisins miðað við önnur fyrirtæki í sömu atvinnugrein. 

Stjórnendur geta, með því að skoða og greina gögn í ársreikningi, komið auga 

á veikleika í rekstri sem hægt er að bregðast við (Brigham og félagar, 1999, bls. 

60-61).  

Nú þegar búið er að skoða og setja fram hvert hlutverk ársreikninga er og 

hvernig aðkoma ýmissa hagsmunaaðila er að þeim, skv. erlendum 

fræðimönnum, er ekki úr vegi að skoða hvað íslensk lög segja um framsetningu 

og innihald ársreikninga. 

Í 3. grein í lögum um ársreikninga nr. 3/2006 segir að félög skuli semja 

ársreikninga í samræmi við lögin, reglugerðir og settar reikningsskilavenjur. 

Stjórn og framkvæmdastjóri staðfesta með undirritun sinni að svo sé. 

Ársreikningurinn á að minnsta kosti að innihalda rekstrarreikning, 

efnahagsreikning og skýringar, og ársreikningar meðalstórra og stórra félaga 

eiga einnig að innihalda sjóðstreymisyfirlit. Ársreikningar eiga einnig að 

innihalda skýrslu stjórnar (Lög um ársreikninga nr. 3/2006).  

Í lögum þessum er mjög nákvæmlega kveðið á um samningu ársreiknings. 

Hér verður ekki farið nákvæmlega yfir það, heldur mun hér á eftir verða farið 

ítarlega yfir ákveðna hluta ársreiknings. Þetta eru rekstrarreikningurinn, 

efnahagsreikningurinn og sjóðstreymið en kennitölur eru oftast nær reiknaðar 

út með gögnum úr þessum þremur aðalþáttum ársreikningsins.  

 



 

 54 

Rekstrarreikningur 

 

Eins og lögin hér að ofan kveða á um eiga allir ársreikningar að innihalda 

rekstrar- og efnahagsreikning.  

Nauðsynlegt er að lesandi ársreiknings skilji til hlítar þessa tvo meginþætti 

til að hægt sé að ná fram þeim upplýsingum sem leitað er eftir (Henry, 1989, 

bls. 62). Uppsetning rekstrar- og efnahagsreiknings skal vera með þeim hætti 

að við hvern lið sé samsvarandi fjárhæð fyrra reikningsárs svo hægt sé að bera 

niðurstöður saman og sjá hvernig þróun síðasta tímabils hafi verið (Lög um 

ársreikninga nr. 3/2006). Uppsetning rekstrarreiknings skal vera þannig að fyrst 

skulu koma rekstrartekjur af reglulegri starfsemi og í kjölfarið rekstrargjöld 

tímabilsins. Þá fæst samtala sem á að gefa afkomu fyrir fjármunatekjur og 

fjármagnsgjöld. Þar eftir er tekið tillit til fjármagnsliða, s.s. vaxtagjalda, 

gengismunar og gjalda eða tekna vegna áhrifa verðlagsbreytinga. Þá fæst 

afkoma af reglulegri starfsemi fyrir skatta. Skattar ársins koma í kjölfarið, aðrar 

tekjur og gjöld og svo að lokum koma áhrif dóttur- og hlutdeildarfélaga. Þá fæst 

ársniðurstaða, hagnaður eða tap (Reglugerð um framsetningu og innihald 

ársreikninga og samstæðureikninga nr. 696/1996).  

Í þessari reglugerð má lesa um heimildir um frávik á uppsetningu þessari, 

en hér er gert ráð fyrir hefðbundinni framsetningu rekstrarreiknings.  

Þó ber að geta þess að áður fyrr voru rekstrarreikningar á svokölluðu 

tvíhliða formi þar sem tekjur voru gjarna á hægri síðu opnu rekstrarreikningsins 

og gjöld á þeirra vinstri. Rökin fyrir þessari uppsetningu voru þau að gjöldin 

gátu verið margskonar og upptalning á þeim ítarleg og því þótti þetta betri 

framsetning en sú sem þekkist í dag. Hins vegar er þessi framsetning ekki 

viðhöfð í dag, heldur sú að allur rekstrarreikningurinn er á sömu síðunni og 

þykir það gefa mun betra yfirlit fyrir lesandann og auðveldara að glöggva sig á 
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stöðu fyrirtækisins. Þetta form kallast frásagnarform (Árni Vilhjálmsson og 

Stefán Svavarsson, 1990, bls. 11-12). 

 

Efnahagsreikningurinn 

 

Efnahagsreikningurinn er þannig uppsettur að vinstra megin eru eignirnar sem 

fyrirtækið á, en hægra megin má sjá eigið fé og skuldir sem notaðar eru til að 

fjármagna eignirnar. Þessar tvær hliðar verða að vera jafnstórar.  

Eignunum er skipt upp í langtímaeignir (fastafjármunir) og 

skammtímaeignir (veltufjármunir). Langtímaeignirnar eru yfirleitt þær sem 

nota má lengur en eitt ár og eru t.d. framleiðslutæki, húsnæði, bílar og 

þessháttar. Einnig eru einkaleyfi og höfundarréttur flokkuð sem langtímaeignir. 

Skammtímaeignir eru handbært fé eða eignir sem hægt er að breyta í reiðufé 

innan árs, s.s. viðskiptakröfur og birgðir. Fjármögnun eignanna, sem áður er 

lýst, er hægt að framkvæma með tvennum hætti: Annars vegar með skuldum, 

sem geta verið skammtímaskuldir (sem gert er ráð fyrir að greiða innan árs) og 

langtímaskuldir sem greiðast á lengri tíma og hins vegar eigin fé, sem skiptist í 

hlutafé og óráðstafað eigið fé. Hlutafé er það fjármagn sem eigendur settu í 

upphafi í fyrirtækið til að koma því af stað, en óráðstafað eigið fé er 

uppsafnaður hagnaður sem ekki er greiddur út til eigenda sem arður (Brigham 

og Houston, 2007, bls. 68).  

Eignum fyrirtækja má skipta upp í tvo flokka: Annars vegar eru það 

peningalegar eignir. Verðgildi þeirra er fast, þ.e. það hækkar ekki í verðbólgu 

og því lækkar kaupmáttur þeirra með tíma. Undantekningin hér eru eignir eins 

og t.d. verðtryggð spariskírteini ríkissjóðs. Einnig er rétt að geta þess að erfitt 

getur verið að meta eignir á borð við viðskiptakröfur því aldrei er hægt að 
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ábyrgjast hve hátt hlutfall þeirra innheimtist. Hinn flokkur eigna eru efnislegar 

eignir sem erfitt getur verið á köflum að meta en aðalreglan er þó sú að aldrei 

megi telja þær fram á hærra verði en raunvirði þeirra segir til um. Eignir þessar 

skal meta á kostnaðarverði eða dagverði, eftir því hvort telst lægra hverju sinni. 

Birgðir t.d. á að meta á kostnaðarverði ef dagverð þeirra er hærra (Árni 

Vilhjálmsson og Stefán Svavarsson, 1990, bls. 18-19). 

Í efnahagsreikningi fyrirtækis sést með skýrum hætti hvaða eignir fyrirtæki 

á og hvað það skuldar og með því má þá sjá hversu sterkt það er fjárhagslega. 

Efnahagsreikningurinn á því að endurspeglast í jöfnunni eignir = skuldir + eigið 

fé eða eins og stundum er sett upp: eigið fé = eignir – skuldir. Stundum eru 

efnahagsreikningar settir þannig upp í ársreikningum að eignirnar eru á einni 

blaðsíðu og skuldir og eigið fé á annarri. Algengasta formið er hins vegar með 

þeim hætti að báðar hliðar efnahagsreiknings eru á einni og sömu blaðsíðunni 

(Henry, 1989, bls. 62-63). 

 

Sjóðstreymi 

 

Þegar ársreikningur fyrirtækis er skoðaður má sjá og greina upplýsingar um 

ýmislegt. Hægt er t.d. að sjá hvort eignir eða tækjabúnaður þess er sá sami og 

var árið áður. Ef aukning hefur orðið á þessum þáttum er hins vegar ekki hægt 

að sjá hvernig viðbæturnar voru fjármagnaðar eða hvernig greitt var fyrir þær. 

Rekstrarreikningurinn sýnir stöðuna í lok árs, þ.e. hvort árið skilaði hagnaði eða 

tap varð á rekstrinum, en hann sýnir ekki hversu mikið fé reksturinn bjó til. 

Þetta allt er hægt að sjá í sjóðstreymishluta ársreikningsins og er skipt í 

rekstrarhreyfingar, fjárfestingarhreyfingar og fjármögnunarhreyfingar 

(Weygandt og félagar, 1999, bls. 754-755). 



 

 57 

Hér á eftir verða þessir þrír þætti skýrðir út, þar sem þeir eru mikilvægir í 

lestri og greiningu ársreiknings. 

Rekstrarhreyfingar þykja mikilvægar því þær sýna hversu mikið af 

peningum reksturinn býr til yfir ákveðið tímabil. Í þessum lið kemur fram hver 

hagnaðurinn er, afskriftir og hver breytingin hefur orðið á eignum og skuldum, 

öðrum en reiðufé, og skammtímaskuldum. Fjárfestingahreyfingar innihalda 

breytingar, þ.e. kaup eða sölu, á fastafjármunum. Fjármögnunarhreyfingar 

hafa svo að geyma lán og greiðslur á þeim, arðgreiðslur og útgáfu nýrra 

hlutabréfa (Brigham og félagar, 1999, bls. 58-59). 

Hægt er að svara mörgum spurningum um fjárhag fyrirtækis í gegnum 

sjóðstreymi; spurningum eins og hvort reksturinn skili fyrirtækinu nægu 

reiðufé til kaupa á vélum og tækjum til vaxtar. Einnig hvort reksturinn skili 

nægu reiðufé til að greiða niður lán, eða hvort reksturinn einn og sér skili nægu 

til vaxtar, án þess að til komi nýtt hlutafé eða lánsfé. Þessar upplýsingar eru 

nauðsynlegar til að spá fyrir um gengi fyrirtækis og nýtast því stjórnendum vel 

til ákvarðanatöku (Brigham og Houston, 2007, bls. 76). 

Sjóðstreymi hefur oft verið vannýttur þáttur til að meta hæfi fyrirtækis og 

fjárhagslega burði, þar sem meiri áhersla hefur verið lögð á rekstrarreikning og 

efnahagsreikning. Hins vegar má fá meiri og betri upplýsingar úr sjóðstreymi 

sé þekking á uppbyggingu þess til staðar (Arnold, Ellis og Krishnan, 2018, bls. 

47-48.) 

Af framansögðu er ljóst að þegar ársreikningur er skoðaður er að mörgu 

að hyggja. Eins og fram kemur er hægt að ná miklum upplýsingum úr 

ársreikningi, sé þekking og reynsla lesandans til staðar. 
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Kennitölur 

 

Þegar ársreikningur er lesinn er hægt að sjá og draga fram ákveðnar stærðir 

eins og áður hefur komið fram. Hins vegar hefur lesandinn oft áhuga á að skoða 

ákveðin hlutföll milli stærða og með því er hægt að reikna svokallaðar 

kennitölur.  

Kennitalan ein og sér segir ekki mikið, heldur verður að skoða hana í 

samhengi, t.d. með því að skoða hver breytingin hefur verið undanfarin ár en 

einnig getur verið áhugavert að skoða ákveðnar kennitölur í samanburði við 

fyrirtæki sem eru í svipuðum rekstri. Kennitölur má oft nota til að taka 

ákvarðanir varðandi reksturinn, t.d. varðandi árangur stjórnenda (Árni 

Vilhjálmsson og Stefán Svavarsson, 1990, bls. 49-50).  

Lawder bendir á að greiningaraðilar hafi notað kennitölur við greiningu 

fjárhagslegrar heilsu fyrirtækja síðan farið var að gera kröfu um fjárhagslegan 

aga við rekstur fyrirtækja. Hann segir einnig að útreikningur kennitalna sé alger 

grunnur að því að skoða rekstur fyrirtækja og bendir einnig á það að kennitölur 

geri lítið gagn standi þær einar og sér. Alltaf þurfi að hafa samanburð milli ára, 

eða við önnur fyrirtæki til að gagn sé af þeim (Lawder, 1989, bls. 28). 

Rashid (2018) bendir á að kennitölur sem greiningartæki séu góðar, 

sérstaklega þegar skoða þurfi hvort einhver ákveðin þróun, jákvæð eða 

neikvæð, eigi sér stað í rekstrinum. Hann leggur einnig áherslu á mikilvægi 

þessara gagna fyrir fjárfesta sem og hluthafa þegar skoða þurfi greiðsluhæfi 

fyrirtækis því það mæli hvort reksturinn standi undir skuldbindingum 

viðkomandi fyrirtækis og þá í beinu framhaldi hvert hæfi þess til fjárfestingar 

er (Rashid, 2018, bls. 110). 
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Algengast er að skipta kennitölunum í fimm flokka. Þeir eru: 

- Greiðsluhæfi. Mælir hæfi fyrirtækisins til að takast á við lausafjárþurrð 
með því að breyta eignum í reiðufé. 

- Eignastýring. Mælir hversu áhrifarík eignastýring er innan fyrirtækis. 
- Skuldastýring. Mælir fjárhagslegan styrk og hvort vægi skulda í 

fjármögnun er hæfilegt. 
- Arðsemi. Mælir árangur fyrirtækis á ákveðnu tímabili. 
- Markaðsvirði. Skoðar samhengi markaðsvirðis fyrirtækis við gengi 

hlutabréfa þess. (Brigham og félagar, 1999, bls. 61-72). 

 

Hér á eftir verður fjallað um þær kennitölur sem notaðar voru til að skoða 

stöðu félaganna sem viðmælendur unnu hjá. 

 

Veltufjárhlutfall (e. current ratio) 

Veltufjárhlutfall er mjög algeng kennitala til mats á hæfi fyrirtækis til að greiða 

skammtímaskuldir með veltufjármunum. Kennitalan er reiknuð með 

eftirfarandi hætti: 

 

Veltufjáhlutfall =  
Veltufjármunir 
Skammtímaskuldir 

 

Þessi kennitala er stundum nefnd rekstrarfé (e. working capital ratio) því 

það sem fer umfram skammtímaskuldirnar er það rekstrarfé sem fyrirtækið 

hefur til ráðstöfunar. Með henni er hægt að sjá hversu oft t.d. veltufjármunirnir 

gætu greitt upp skammtímaskuldirnar, eða þá að hægt er að sjá hversu miklar 

skammtímaskuldirnar eru í hlutfalli við veltufjármunina. Veltufjárhlutfallið 

tekur þó ekki tillit til þess hversu lengi verið er að breyta veltufjármununum í 

reiðufé, en sum fyrirtækið gætu átt birgðir sem lengi er verið að selja. Því þarf 
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að taka margt með í reikninginn þegar gildi veltufjárhlutfalls er skoðað. 

(Weygandt og félagar, 1999, bls. 829).  

Erfitt er að alhæfa um hvert besta gildi veltufjárhlutfalls hjá fyrirtækjum 

er, en ljóst er að það þarf að vera hærra en 1 og helst í kringum 2 svo fyrirtæki 

geti rækt skyldur sínar af öryggi gagnvart lánardrottnum. 

 

Arðsemi eigin fjár (e. return on common stockholders equity) 

Þetta hlutfall er mikið notað, en það mælir arðsemi eigin fjár og sýnir hve miklar 

tekjur fengust fyrir hverja krónu sem fjárfest var af eigendum, og er reiknað 

svona: 

 

 

 

 

Hafa skal í huga að draga þarf forgangsarð frá hagnaði ef forgangshlutafé 

er til staðar, ef reikna á út tekjur almennra hluthafa (Weygandt og félagar, 

1999, bls. 836-837). Því hærra sem þetta hlutfall er, því betri reynist afkoma 

fyrirtækisins í hlutfalli við fjármagnið sem eigendur bundu í því. Varasamt getur 

þó verið að alhæfa varðandi arðsemi eigin fjár, því dæmi eru um að eigið fé 

geti verið lágt í hlutfalli við umfang rekstrarins. Einnig geta aðrir þættir haft 

áhrif, eins og mismunandi bókhaldsaðferðir, s.s. meðferð viðskiptavildar. 

Fjárfestar geta svo í framhaldinu reiknað þetta hlutfall út og borið saman við 

önnur svipuð fyrirtæki (Sigurður B. Stefánsson 2003). 

 

 

Arðsemi eigin fjár  = 
Hagnaður 

Meðaltal eigin fjár 
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Eiginfjárhlutfall (e. equity ratio) 

Flest fyrirtæki eru fjármögnuð bæði með lánsfé og eigin fé. Með þessu hlutfalli 

er hægt að reikna hversu hátt hlutfall eigið fé er af heildarfjármagni fyrirtækis, 

það er reiknað svona: 

 

 

 

 

Talað er um að fjárhagslegan styrk fyrirtækja megi lesa út úr 

eiginfjárhlutfalli þeirra, þ.e. því hærra sem hlutfallið er, því betra (Sigurður B. 

Stefánsson 2003). 

Stundum er nefnarinn settur öðruvísi upp, þ.e. samtala skulda og eigin fjár. 

Lánardrottnar líta oft til þessarar kennitölu því yfirleitt meta þeir það svo að 

hægt sé að líta á eiginfjárhlutfallið og meta hversu miklu fyrirtækið gæti tapað 

áður en það færi að bitna á þeim. Því má líta á það þannig að hér megi sjá 

tapþol fyrirtækisins (Árni Vilhjálmsson og Stefán Svavarsson, 1990, bls. 62-63). 

 

Rekstrarhagnaður án afskrifa ( e. EBITDA, Earnings before interest, taxes, 
depreciation, and amortization). 

Þessi stærð stendur fyrir hagnað fyrir vaxtagjöld, skatta og afskriftir. 

EBITDA er mikið notuð þegar skoðaður er árangur fyrirtækisins á ákveðnu 

tímabili, því stærðin sýnir hversu mikið af peningum fyrirtækið hefur myndað 

(Brigham og Houston, 2007, bls. 74). EBITDA sýnir einnig hversu miklu 

reksturinn er að skila, óháð fjármögnun og án teknu tilliti til afskrifta 

fastafjármuna og óefnislegra eigna (KPMG, e.d.). Samanburður við önnur 

fyrirtæki getur verið hagnýtur, t.d. fyrir fjárfesta sem eru að leita að 

Eiginfjárhlufall  = 
Eigið fé 

Heildareignir 
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fyrirtækjum til að fjárfesta í, eða til að skoða arðsemi. Þessi stærð er einnig oft 

notuð til að reikna út kennitölur í ársreikningum (Rist og Pizzia, 2014, bls. 48).  

 

Greiðsluhæfi (e. current cash debt coverage ratio) 

Ein mikilvægasta sjóðstreymiskennitalan er greiðsluhæfi (e. current cash debt 

coverage ratio). Hún metur hæfni fyrirtækja til að greiða skammtímaskuldirnar 

upp með því fé sem reksturinn skilar og metur því reiðufjárhæfni fyrirtækisins. 

Hún sýnir hlutfall handbærs fjár frá rekstri af skammtímaskuldum og er reiknuð 

á eftirfarandi hátt: 

 
 
 
 

Ef hlutfall greiðsluhæfis er minna en 1 þýðir það að reksturinn býr ekki til 

nægjanlegt handbært fé til að greiða upp skammtímaskuldir fyrirtækisins. 

Slíkar aðstæður eru óæskilegar, sérstaklega til lengri tíma, og geta leitt til þess 

að fyrirtæki fari í þrot (Peavler, R., e.d.). 

Greiðsluhæfi  = 
Handbært fé frá rekstri 

Meðaltal skammtímaskulda 
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3 Aðferðafræði 
Rannsókn þessi er eigindleg og megindleg. Megindlegi hlutinn samanstóð 

af gögnum úr ársreikningum þeirra níu fyrirtækja sem skoðuð voru. Eigindlegi 

hlutinn var viðtöl við forsvarsmenn þessara sömu fyrirtækja. Til að komast að 

því hver reynsla íslenskra stjórnenda væri af því að stjórna fyrirtækjum í ólgusjó 

var valin fyrirbærafræðileg aðferð, sem er rannsóknaraðferð innan eigindlegra 

rannsókna.  

Eigindlegar rannsóknir eiga það allar sameiginlegt að þar er reynt, eftir 

fremsta megni, að skilja og lýsa mannlegum fyrirbærum af ákveðnu tagi 

(Sigríður Halldórsdóttir, 2013, bls. 239). 

3.1 Fyrirbærafræði 
Upphafsmaður fyrirbærafræðinnar er Edmund Husserl, en hún er hvort 

tveggja í senn rannsóknaraðferð en einnig ein af höfuðstefnum heimspekinnar. 

Þegar Husserl kom fram með stefnuna vildi hann skapa ákveðið mótvægi við 

megindlega aðferðafræði og hugsun. Rannsóknaraðferðin er lýsandi og byggist 

á því að skilja reynslu fólks og reyna að sjá lífið með sömu augum og 

þátttakendur. Markmið hennar er að lýsa öllum fyrirbærum, ekki síst mannlegri 

reynslu, út frá sjónarhóli þeirra sem hafa upplifað fyrirbærið. Það skiptir miklu 

máli að spyrjandinn leggi sínar persónulegu skoðanir og viðhorf til hliðar og sé 

tilbúinn að útvíkka sjóndeildarhring sinn (Sigríður Halldórsdóttir, 2013, bls. 

281). 
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3.2 Markmið rannsóknar og rannsóknarspurningar 
Markmið rannsóknarinnar var að skoða hvernig íslensk fyrirtæki hafa brugðist 

við því að lenda í rekstrarvandræðum. Það nær allt frá því að verja sig og herma 

upp aðstæður sem upp geta komið og til þess að skoða hvaða aðgerðir eru í 

forgangi, hverjir taka ákvarðanir og fleira. Í kjölfarið voru sambærileg tilfelli úr 

erlendum rannsóknum skoðaðar og gerður samanburður. 

3.3 Rannsóknaraðferð 
Í þessari rannsókn voru notuð opin viðtöl. Þau virka þannig að spyrjandi hefur 

sett upp viðtalsramma sem hann leggur fyrir viðmælandann. Þessi viðtöl geta 

oft tekið óvænta stefnu og viðtalið, og þróun þess, getur endað á allt annan 

hátt en lagt var upp með (Kristín Loftsdóttir, 2013, bls. 333). Þessi aðferð 

hentaði vel í þessu tilviki þar sem flæði í viðtölunum þurfti að vera gott og 

viðmælendur þurftu að hafa þá tilfinningu að ramminn væri ekki of stífur, og 

þar af leiðandi kæmu ekki allar upplýsingar upp á yfirborðið sem eru 

nauðsynlegar fyrir rannsóknina og niðurstöðurnar. 

Eigindleg einstaklingsviðtöl geta verið opin, djúp, óstöðluð eða hálfopin. 

Þessari tegund viðtala er annars vegar ætlað að fá fólk til að veita skilning á 

reynslu þess eða fyrirbærum og hins vegar að lýsa félagslegum ferlum. Þess 

háttar rannsóknir hafa það að markmiði að skilja reynslu viðmælendanna út frá 

þeirra sjónarhóli. Viðfangsefnið er ákveðið fyrirfram af spyrjandanum en 

áherslur í samræðunum ekki (Helga Jónsdóttir, 2013, bls. 143-144).  

Úrtaksaðferðin sem notuð var við val þátttakenda er tilgangsúrtak. Þá eru 

þátttakendur valdir sem taldir eru henta markmiði rannsóknarinnar og hafa 

dæmigerða reynslu af fyrirbærinu (Katrín Blöndal og Sigríður Halldórsdóttir, 

2013, bls. 130). Í þessa rannsókn voru því valdir forsvarsmenn fyrirtækja. Rétt 

er að minnast þess að flestir þeirra voru eigendur fyrirtækjanna, að hluta eða 
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alveg. Þessir þátttakendur voru taldir hafa dæmigerða reynslu af rekstri og féllu 

undir þá þrjá flokka sem óskað var.  

3.4 Þátttakendur 
Rannsakandi hafði samband við níu forsvarsmenn sem hann vissi að hefðu 

víðtæka reynslu af rekstri. Sex þeirra höfðu lent í rekstrarerfiðleikum með 

fyrirtækin sem þeir störfuðu hjá, þrír farið í gegnum gjaldþrot og þrír náð 

rekstrarbata. Að lokum voru þrír sem ráku fyrirtæki eða voru lykilstjórnendur 

sem ekki höfðu lent í erfiðleikum, en spurt var m.a. um hvort slíkar aðstæður 

hefðu verið undirbúnar eða hermdar að einhverju leyti. Einnig var kannað 

hvort til væri aðgerðaáætlun kæmi til þess.  

Rannsakandi hafði haft samband við og hitti marga aðila á 

Eyjafjarðarsvæðinu og víðar og safnaði saman upplýsingum um mörg fyrirtæki 

sem mögulega kæmu til greina. Haft var samband símleiðis við alla og einungis 

einn aðili vildi ekki veita viðtal um fyrirtæki sitt og þann vanda sem það hafði 

lent í, þó fullrar leyndar yrði gætt. Að því loknu var fundinn tími til viðtals. Allir 

viðmælendur voru karlar. Þeir höfðu allir starfað um árabil hjá fyrirtækjum 

sínum og höfðu því fullnægjandi reynslu, að mati rannsakanda, til að leggja 

verkefninu lið. 

3.5 Gagnasöfnun og greining 
Settur var upp viðtalsrammi fyrir hvern hóp þátttakenda fyrir sig, til að fá fram 

reynslu viðmælenda. Hann má sjá í viðauka ritgerðarinnar. Viðtalsramminn var 

hálfopinn og í upphafi allra rammanna var spurt spurningar til að koma 

viðtalinu af stað. Misjafnt var hversu mikið kom frá viðmælendum, sumir 

töluðu sig nánast í gegnum allar spurningarnar án mikils inngrips spyrils á 

meðan aðrir þurftu mikla stýringu. Stundum komu aðrar og meiri upplýsingar 

en voru á viðtalsrammanum, en spyrill tók þá ákvörðun að láta viðtölin flæða 
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frekar en að stoppa þau og skerða þannig það magn upplýsinga sem yfirleitt 

kom í kjölfarið. Notast var við smáforrit fyrir snjallsíma til að taka viðtölin. 

Römmunum var skipt upp í undirkafla (sjá viðauka) með það að tilgangi að 

auðvelda úrvinnslu þeirra. 

Til viðbótar við viðtölin var gagna aflað í gegnum ársreikninga 

fyrirtækjanna. Notast var við hlutföll þeirra ára sem voru til umfjöllunar í 

viðtölunum. Hvergi er notast við tölur þannig að ómögulegt er að rekja 

upplýsingar til einstakra fyrirtækja. 

 

3.6 Réttmæti og áreiðanleiki 
Tveir mikilvægir þættir í rannsókn sem þessari eru réttmæti og áreiðanleiki. 

Þessir þættir eru í raun mælitæki á gæði rannsóknarinnar, öll gögn þurfa að 

vera vel unnin sem og gagnaöflunin til þess að rannsóknin verði vönduð. Notast 

skal við staðlaðar aðferðir við val á úrtaki, gagnaöflunina sem og greiningu 

gagna og úrvinnslu þeirra (Sigríður Halldórsdóttir og Sigurlína Davíðsdóttir, 

2013, bls. 211; Silverman, 1993, bls. 165). Þar sem notast var við ákveðnar 

aðferðir við val á aðferðafræði og þátttakendum voru réttmæti og áreiðanleiki 

höfð að leiðarljósi.    

3.7 Rannsóknarsiðfræði 
Nauðsynlegt er að vera meðvitaður um siðfræðilega hlutann þegar unnin er 

rannsókn þar sem fólk kemur við sögu. Alltaf skal undirstrika að upplifun hvers 

einstaklings er aldrei hlutlaus, niðurstöður rannsóknarinnar litast af því (Holme 

og Solvang, 1996, bls. 32). Mikilvægt er að gæta persónuverndar í hvívetna og 

fá upplýst samþykki viðmælenda. Ávallt skal upplýsa viðmælendur um eðli 

hennar og í hverju þátttaka þeirra felst. Í öllu ferlinu á þeim að vera ljóst að 

hægt er að draga þátttöku sína til baka (Sigurður Kristinsson, 2013, bls. 82). 
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Haft var samband við þátttakendur í gegnum síma og ferlið útskýrt fyrir þeim. 

Í kjölfarið var sendur tölvupóstur með sömu upplýsingum þar sem fram kom 

að þátttakendur yrðu nefndir undir dulnefnum sem tengist ekki á nokkurn hátt 

þeirra raunverulegu nöfnum. Með því væri hvorki hægt að persónugreina þá 

né rekja efni viðtalanna til þeirra, til viðbótar yrðu ekki notaðar upphæðir þegar 

rætt væri um rekstur fyrirtækja þeirra, heldur hlutföll. Ákveðið var að stærð 

fyrirtækjanna yrðu það sem hægt er að kalla lítil og meðalstór fyrirtæki á 

Íslandi. Fyrirtækin verða hér eftir nefnd fyrirtæki 1 – 9. Fyrst verður fjallað um 

þau þrjú fyrirtæki sem flokkast undir þau sem lentu í rekstrarvanda og fóru í 

gjaldþrot, en það eru fyrirtæki 3, 4 og 5. Tímabilið sem skoðað er í rekstri 

þessara fyrirtækja eru þau ár sem voru umbrotatímar í rekstri þeirra og urðu 

til þess að þau fóru í þrot. Notast verður við form viðtalsrammans sem settur 

var upp fyrir viðtölin og fjallað um hvern flokk þar og niðurstöðurnar sem 

fengust í viðtölunum og útreikningum kennitalna. Því næst verður fjallað um 

fyrirtækin sem lentu í rekstrarvanda en náðu bata, en það eru fyrirtæki 1, 2 og 

7 og fjallað um á sama hátt og áður er lýst. Á sama hátt og áður verður tímabil 

þrenginganna skoðað og ársreikningar þess tímabils skoðaðir og greindir.  Að 

endingu verður farið yfir gögn og viðtöl við forsvarsmenn fyrirtækja 6, 8 og 9, 

sem eru fyrirtæki sem eru í fullum rekstri og hafa ekki lent í rekstrarvanda. Þar 

eru skoðaðir nýlegir ársreikningar.  

3.8 Takmarkanir rannsóknarinnar 
Þessi rannsókn gekk út á að skoða reynslu og upplifun 9 einstaklinga í 

gegnum viðtöl. Ekki er hægt að alhæfa neitt út frá niðurstöðum þeirra eða 

yfirfæra yfir á aðra stjórnendur fyrirtækja í svipaðri stöðu, þó þær gefi 

væntanlega einhverja vísbendingu um útkomuna í stærra samhengi. Hins vegar 

má líta á niðurstöðurnar sem áhugavert innlegg í umræðuna um 

rekstrarumhverfi og aðstæður lítilla og meðalstórra fyrirtækja á Íslandi í dag. 
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Einnig má geta þess hér, eins og vikið var að í formála, að fyrirtækin sem skoðuð 

voru starfa öll á landsbyggðinni og því má flokka það sem svæðisbundnar 

takmarkanir. 
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4 Rannsóknin 
Í þessum kafla verður vikið að niðurstöðum rannsóknarinnar. 

 

4.1 Greining kennitalna hjá fyrirtækjunum níu á 
árunum 1 til 3 

Áður en greining á viðtölunum fer fram og niðurstöður úr þeim dregnar 

fram er ekki úr vegi að skoða hlutföll, eða kennitölur, þeirra fyrirtækja sem 

skoðuð voru. Kennitölurnar voru skýrðar út hér að framan og eru hér í sömu 

röð. Búið er að vinna þær upp úr ársreikningum fyrirtækjanna og setja upp 

myndrænt. Neðan við hverja mynd er stutt greining.  

 

Mynd 1: Veltufjárhlutfall fyrirtækjanna níu á árum 1 til 3. 
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Á mynd 1 má sjá veltufjárhlutfall þeirra fyrirtækja sem um ræðir. Út frá 

þessu má sjá að eitt fyrirtæki sker sig úr varðandi gott veltufjárhlutfall en það 

er fyrirtæki 9. Ástæðuna má að stærstum hluta rekja til þess að hver eining 

sem fyrirtækið framleiðir er dýr og því munar mikið um hverja og eina. Annað 

fyrirtæki sem sker sig úr er fyrirtæki 3 en veltufjárhlutfall þess er nálægt núlli 

öll árin, er 0,03 fyrsta árið en 0,01 hin tvö. Hlutfallið breytist milli ára hjá 

fyrirtækjunum, en eigi að síður má sjá að það er stöðugt hjá fyrirtækjum 4 og 

7. Taka verður tillit til þess að rekstur fyrirtækja er mismunandi og í sumum 

þeirra er ekki um að ræða birgðasöfnun. Dæmi um það eru þjónustufyrirtæki. 

Þó að almenna reglan sé að veltufjármunum megi breyta í reiðufé getur það 

verið mismunandi, því verður að skoða aðra þætti samhliða veltufjárhlutfallinu 

þegar greiðsluhæfi fyrirtækja er skoðað. 

 

Mynd 2: Arðsemi eigin fjár fyrirtækjanna níu á árunum 1 til 3. 

Á mynd 2 má sjá arðsemi eigin fjár fyrirtækjanna níu á þriggja ári tímabili. 

Fyrirtæki 6 sker sig úr þar sem arðsemin er neikvæð um rúm 400% fyrsta árið. 
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hagnaður af rekstrinum og viðsnúningur verður á eiginfjár stöðu. Ástæðuna má 

að stærstum hluta rekja til sveiflukennds rekstrar. Þriðja árið verður arðsemin 

svo 0%. Þegar mynd 2 er skoðuð kemur á óvart hversu mörg fyrirtækjanna hafa 

neikvæða arðsemi eigin fjár. Aðeins eitt fyrirtæki sker sig úr, en það er fyrirtæki 

2 sem hefur jákvæða arðsemi eigin fjár öll árin, frá 25,7% í tæp 46% á ári 3. 

Önnur fyrirtæki sveiflast töluvert og rétt að benda á fyrirtæki 1, en það fer úr  

-200% arðsemi fyrsta árið í 56% á ári tvö en svo aftur í -150% á ári 3. Ástæðan 

var innspýting eigin fjár á ári 2. Þetta fyrirtæki náði sér þó á strik á endanum.  

 

Mynd 3: Eiginfjárhlutfall fyrirtækjanna níu á árunum 1 til 3. 
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strik á ári 2, það ár er gildið 0,5 og þriðja árið er gildið komið í 0,8. Fyrirtæki 9 

er einnig með gott eiginfjárhlutfall. Fyrsta árið er gildið 0,52 og fer á ári 3 í 0,64.  

 

Mynd 4: EBITDA gildi fyrir fyrirtækin níu á árunum 1 til 3. 

Hér má sjá EBITDA gildi fyrir ár 1 til 3. Áhugavert er að sjá þróunina hjá 

fyrirtæki 4, sem fer úr jákvæðu gildi í neikvætt og endar í rúmlega 76 milljóna 
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Mynd 5: Greiðsluhæfi fyrirtækjanna níu á árunum 1 til 3. 
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öllum þáttum. Nánast ómögulegt er að alhæfa út frá einu ári í rekstri, en þegar 

um taprekstur hefur verið að ræða í nokkur ár ásamt eiginfjárþurrð má gera 

ráð fyrir að vandræðin séu orðin það mikil að erfitt geti verið að snúa til baka. 

Inngrip í slíkt ástand þarf í öllu falli að vera umtalsvert og innihalda þátttöku 

allra hlutaðeigandi aðila, stjórnenda, eigenda og starfsmanna.  

4.2 Greining á viðtölum og samanburður við fræðin 
Í þessum kafla verður gerð grein fyrir helstu niðurstöðum viðtalanna. 

Framsetningin byggir á helstu þáttum viðtalsrammanna sem sjá má í viðauka. 

Upphafsspurningin í öllum viðtölunum varðaði stöðu viðmælenda innan 

fyrirtækis, reynslu þeirra og menntun. Reynsla viðmælenda og bakgrunnur var 

mjög mismunandi og því erfitt að draga ályktun út frá menntun eða bakgrunni 

um hvað sé vænlegasta veganestið til að fyrirtæki nái árangri. 

4.3 Ástæður rekstrarvanda 
Ýmsar ástæður voru nefndar og í öllum viðtölunum sköpuðust miklar umræður 

um rekstrarumhverfi lítilla og meðalstórra fyrirtækja á Íslandi. Ljóst er að mikil 

reynsla býr í þeim viðmælendum sem rætt var við og allir höfðu þeir sterkar 

skoðanir á efninu. Leitast var eftir að skoða hvort einhverjar ytri aðstæður 

hefðu orðið til þess að fyrirtækið lenti í vanda. Einnig var skoðað hvort eitthvert 

eitt atriði varð örlagavaldur og hvort hægt hafi verið að sjá á einhverjum 

ákveðnum tímapunkti að fyrirtækið hafi ekki verið rekstrarhæft lengur.  

Viðmælandi 3 nefndi ýmsar aðstæður sem urðu til þess að fyrirtæki hans 

lenti í vandræðum. Í upphafi var fyrirtækið í of stóru og óhentugu húsnæði. Til 

að bæta úr því var það flutt í annan landshluta þar sem annað fyrirtæki í 

hliðargrein keypti hlut og ráðinn var utanaðkomandi framkvæmdastjóri. Það 

fyrirkomulag gekk ekki upp, því keypti viðmælandinn fyrirtækið aftur og stýrði 

því sjálfur líkt og áður. Á þessum tíma var gengisþróun óhagstæð, krónan 
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styrktist en fyrirtækið seldi stærstan hluta sinna vara á erlenda markaði. Langur 

tími gat liðið frá því að samningur, með ákveðnu gengi, var gerður þangað til 

vara var afhent. Á þessum tíma gat krónan hafa styrkst um 10% sem þýddi 

minni framlegð af sölunni og allar forsendur verkefnisins brostnar. Um þetta 

leyti gerði félagið stóran samning um sölu á vörum til útlanda. Frá því að 

samningurinn var gerður og byrjað var á framleiðslu vörunnar og þangað til 

kom að afhendingu hafði verðið lækkað um 17,5%. Bankinn hafði ekki lengur 

trú á fyrirtækinu, lokaði á frekari fjármögnun og það varð það sem gerði 

útslagið. Að mati viðmælanda hefði það bjargað fyrirtækinu ef bankinn hefði 

klárað þetta verkefni með því, því fleiri samskonar verkefni biðu handan við 

hornið sem hefðu komið fyrirtækinu aftur á beinu brautina. Viðmælandi nefndi 

einnig að sökum þess að hann hafi sjálfur unnið „á gólfinu“ með starfsmönnum 

hafi hann ekki gert neinar ráðstafanir til að verja sig, t.d. gegn styrkingu gengis, 

líkt og raunin varð. Fundir voru haldnir með bankanum þar sem allt var reynt 

til að fá hann til að fylgja verkefninu eftir, en það var orðið of seint og því fór 

sem fór. Seinagangur með áætlanir tengdar þessu stóra verkefni hafi einnig átt 

sinn þátt, en það er tengt því að nýr og óreyndur starfsmaður hafi séð um þær 

og að koma þeim til bankans. Sjálfur hafi hann lagt allt í fyrirtækið, unnið 12 

tíma á dag 7 daga vikunnar og því hafi niðurstaðan verið vonbrigði. Hann nefnir 

þó að hefði hann haldið áfram á forsendum bankans hefði hann í raun ekki 

verið sjálfur við völd, heldur bankinn. Þegar skoðaður er ársreikningur síðasta 

árið sem fyrirtækið var í rekstri má sjá að eiginfjárhlutfallið er neikvætt um tæp 

700% og tap hafði verið á rekstrinum í átta ár samfleytt. Það var því ljóst að 

ekkert mátti út af bregða í rekstrinum 

Viðmælandi 4 hafði, að hluta, sömu sögu að segja. Í hruninu nánast 

tvöfölduðust skuldir fyrirtækis hans því það var fjármagnað að stórum hluta 

með erlendum lánum. Stjórnendur reyndu of lengi að borga af lánum og það 
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hafi reynst banabitinn á endanum, því það reyndist fyrirtækinu ofviða. 

Eigendur voru í persónulegum ábyrgðum fyrir skuldum fyrirtækisins og töpuðu 

öllum sínum eignum og eru nú, áratug síðar, enn að vinna úr því. Þegar 

fyrirtækið varð gjaldþrota hafði EBITDA stærðin verið neikvæð í tvö ár, líkt og 

eigið fé fyrirtækisins. Að sama skapi var eiginfjárhlutfallið orðið neikvætt um 

62% og mikið tap verið þessi tvö síðustu ár. 

Viðmælandi 5 kom að fyrirtæki sem félagar hans áttu, honum fannst 

verkefnið spennandi og vera kominn tími á nýjar áskoranir eftir að hafa verið í 

skrifstofuvinnu mörg ár á undan. Því ákvað hann að ganga til liðs við fyrirtækið 

sem hafði verið starfandi í nokkur ár og lofaði góðu. Verkefnið hafði mikla 

velvild, skuldaði þó töluvert en markmiðið var að viðmælandinn kæmi og tæki 

markaðsmálin föstum tökum, fyndi einn stóran viðskiptavin sem myndi koma 

því á gott skrið. Byrjað var að vinna í því og í gegnum þriðja aðila var komið á 

viðskiptasambandi við kaupanda erlendis. Mikill tími fór í að fá tilskilin leyfi og 

fleira í þeim dúr og þessi mikli tími varð dýrkeyptur því litlar sem engar tekjur 

komu inn á meðan. Fljótlega kom þó í ljós að væntingar þessa nýja 

viðskiptavinar reyndust aðrar en fyrirtækisins, þ.e. hann óskaði eftir mun meira 

magni til afhendingar í hverjum mánuði en hægt var að afgreiða. Þegar þessar 

tilraunir runnu út í sandinn var farið í að stofna nýtt fyrirtæki sem átti að 

framleiða skylda vöru sem eigendur voru sammála um að auðveldara væri að 

selja, í gegnum sambönd byggð á grunni gamla fyrirtækisins. Fljótlega kom í 

ljós að viðskiptavinur í Bandaríkjunum hafði áhuga á að kaupa vöruna. Hráefni 

í framleiðsluna var mjög ódýrt sem auðveldaði ákvörðunina að fara þessa leið. 

Í gegnum umboðsaðila var verið að skoða markaði bæði austan hafs og vestan 

og fór mjög mikill tími í þessa vinnu, auk þess sem samkeppni var þó nokkur 

sem gerði þetta erfiðara. Skv. viðmælandanum var þessi rekstur og tilraunir til 

landvinninga erlendis brekka allan tímann, margir hindranir á veginum og erfitt 
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að stofna nýtt fyrirtæki með allar skuldir þess gamla í farteskinu. Hann telur þó 

að hugmyndin hafi verið góð og ef hann hefði haft þá reynslu sem hann hefur 

núna gæti hann framkvæmt hana með góðum árangri, því ekki hafi vantað 

mikið upp á. Aðalástæður fyrir gjaldþrotinu telur hann að hafi verið nokkrar. 

Fyrirtækið hóf rekstur með miklar skuldir og því var ekki hægt að fá tilhlýðilega 

fyrirgreiðslu í bönkunum, til að mynda var eiginfjárhlutfallið fyrsta árið -275%. 

Að hans mati hefði það gert gæfumuninn og komið fyrirtækinu yfir erfiðasta 

hjallann. Vegna þess hve peningaþurrðin var mikil var ekki til fjármagn til að 

kynna viðskiptavininum vöruna milliliðalaust heldur var ávallt umboðsaðili í því 

sem þekkti vöruna ekki til hlítar. Einhverjar heimsóknir viðskiptavina hafði 

fyrirtækið þó fengið en ekkert komið út úr því. Mikill tími fór í að tala við fólk 

sem var ekki alvara og ætlaði sér aldrei að gera alvöru samninga. Einnig var stór 

áhrifaþáttur að stofnendur þessa nýja fyrirtækis höfðu unnið launalaust í langa 

tíma, og þar áður margir í öðru verkefni, því var lítið „þol“ og mikil þreyta í 

hópnum og ákveðið að lokum að fara í þrot áður en hlutirnir yrðu enn verri. Þó 

tók viðmælandinn fram að hann væri opinn fyrir því að fara í svipað verkefni 

aftur, með réttum aðilum, því að hans mati er mikil eftirspurn eftir þeirri vöru 

sem fyrirtækið þróaði og framleiddi. 

Viðmælandi 1 nefnir að eftir góð upphafsár síns fyrirtækis hafi 

erfiðleikarnir byrjað. Hann hafi talið sig vel í stakk búinn að stofna fyrirtæki að 

þessari gerð, var sjálfur með mikla reynslu sem millistjórnandi í sams konar 

fyrirtæki og treysti á góð sambönd sem nýttust í upphafi.  Margir viðskiptavina 

af gamla staðnum fylgdu honum og því til viðbótar fékk hann gott og 

reynslumikið starfsfólk með sér. Hins vegar varð reksturinn þungur og eftir tvö 

ár fór að halla undan fæti því kostnaður við framleiðsluna var mikill. 

Þróunarkostnaður var meiri en gert hafði verið ráð fyrir og tekjur nægðu engan 

veginn til að greiða hann til viðbótar við laun og annan kostnað sem féll til. 
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Þarna hafi erfiðleikarnir byrjað. Annað fyrirtæki keypti hlut í fyrirtæki 

viðmælandans. Samstarfið gekk illa, m.a. vegna þessa að mikil krafa var á 

hagnað af hálfu þess fyrirtækis. Stofnandi keypti svo sinn hlut á endanum til 

baka. 

Viðmælandi 2 hafði fyrst verið starfsmaður í fyrirtæki 2 áður en hann 

eignaðist það. Að hans mati hafði það orðið órekstrarhæft nokkru áður en í 

gjaldþrot var komið. Þá höfðu þáverandi stjórnendur ákveðið að fara í verkefni 

sem þeir höfðu ekki næga þekkingu á og byggði ekki á kjarnastarfseminni, með 

tilheyrandi aukakostnaði og taprekstri. Þar sem það verkefni var mjög stór reið 

það fyrirtækinu að fullu og náði það sér ekki á strik á eftir. Viðmælandinn 

sagðist strax hafa fengið áhuga á að kaupa það og fór að þreifa fyrir sér með 

hugsanlega meðeigendur. Ákveðið var strax að gera ekki sömu mistökin og 

gerð höfðu verið áður og einbeita sér að kjarnastarfseminni og nýta vel þann 

mannauð sem bjó í fyrirtækinu. Þetta er í samræmi við það sem Sudarsanam 

og Lai (2001) segja í grein sinni. Þar kemur m.a. fram að einn þáttur í 

viðsnúningi fyrirtækja sé styrking kjarnastarfseminnar og sala véla og tækja 

sem ekki heyra undir hana sé þáttur í því. Þetta er í takt við það sem 

viðmælandi 4 gerði eftir að hann stofnaði nýtt félag, þ.e. einbeitti sér eingöngu 

að því og þeirri kjarnastarfsemi sem þar hafði farið fram fyrir gjaldþrot. Áður 

hafði hann verið með yfirsýn yfir tvö önnur fyrirtæki sem voru í eigu fyrirtækis 

hans, annað í 100% eigu og hitt 80% og kröftunum því dreift á marga staði. 

Félögin voru gerð upp sem samsteypa. Þetta undirstrikar mikilvægi þess að 

vera ekki með of fjölbreyttan rekstur í einu því það tekur tíma og orku frá 

kjarnastarfseminni, eins og í þessu dæmi. 

Viðmælandi 7 varð framkvæmdastjóri í fyrirtæki sínu stuttu eftir 

efnahagshrunið 2008. Þá var hugmynd eiganda fyrirtækisins að fá hann inn til 

þess að rétta fyrirtækið við, en á þessum tíma stóð það mjög illa. 
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Aðaláhersluatriði stjórnarinnar voru að hann tæki gæðamál, verkstjórnun og 

framleiðslustjórnun föstum tökum og næði fram hagræðingu. Árin fyrir hrun 

hafði verið tekið lán í japönskum jenum sem notað var til að stækka fyrirtækið. 

Árið 2010 hafði lánið meira en tvöfaldast og má segja að með því hafi 

vandræðin byrjað. Tap fyrirtækisins var töluvert og ljóst að það var ekki í stakk 

búið til að halda áfram með óbreyttum hætti. Eigið fé var orðið neikvætt um 

24% og veltufé frá rekstri lítið. Lager fyrirtækisins var orðinn of stór og því var 

byrjað á því að framleiða ekkert í þrjá mánuði til að ná að grynnka á lagernum 

og halda öllu öðru í algjöru lágmarki. Að hans mati var fyrirtækið þarna 

tæknilega gjaldþrota því það gat með engu móti greitt af láninu og staðið við 

skuldbindingar sínar.  

Viðmælandi 9, sem var innkaupa- og sölustjóri í meðalstóru fyrirtæki, 

talaði mikið um óvissuþætti sem gætu skapast í rekstrinum, að sumir þeirra 

væru fyrirsjáanlegir. Sem dæmi um þekkta óvissuþætti, eða fyrirsjáanlega, væri 

rekstrarstaða viðskiptavina. Hún væri oft fyrirboði rekstrarvanda í sínu 

fyrirtæki, og sem kæmi yfirleitt fram nokkrum mánuðum seinna. Forsvarsmenn 

fyrirtækisins fundu aðra tekjuleið sem gerði þeim kleift að dreifa áhættunni. Sá 

iðnaður sem skapaði þessar nýju tekjur var mun fyrirsjáanlegri en sá sem 

fyrirtækið byggðist upp á. Einnig nefndi hann þau áhrif sem ferðaþjónustan 

hefði á rekstrarumhverfið, þá sérstaklega að oft væri hægt að sjá fyrir þróun 

gengis út frá því og nýta sér það í rekstrinum.  

Afkoma viðskiptavinanna sem fyrirboði er það sem Lymbersky (2014) talar 

um, þ.e. að með því að þekkja einkenni þrenginga megi sjá hugsanlega leið út 

úr þeim sem gagnist í framtíðinni. Hann talar einnig um þrengingarnar sem 

þekktar og óþekktar (Lymbersky, 2014, bls. 45). 

Þrengingar fyrirtækja geta líka komið til vegna aðstæðna sem eru langt 

utan þeirra sviðs en hafa mikil og langvarandi áhrif. Gott dæmi um þetta er það 
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sem viðmælandi 4 sagði þegar hann hafði gert áætlanir varðandi reksturinn og 

endurfjármagnað að hluta með láni í erlendri mynt er gengið féll 2008. 

Þetta er í takt við það sem Pearson og Rondinelli (1998) benda á þegar þau 

skilgreina þrengingar á þann hátt að þær séu afleiðingar óvæntra atburða utan 

sviðs fyrirtækisins sjálfs. Þrengingarnar hafi þó áhrif á alla þætti þess og krefjist 

tafarlausrar athygli og aðgerða af hálfu stjórnenda (Pearson og Rondinelli, bls. 

51). 

Hvenær verða skammtímaþrengingar að langtímaþrengingum? 

Viðmælandi 2 nefnir að eftir hrunið hafi verið arðbært að vinna verkefni fyrir 

erlenda viðskiptavini því krónan var veik og því mjög hagstætt að hafa tekjur í 

erlendri mynt. Þegar krónan fór að styrkjast hafði það hins vegar haft veruleg 

áhrif á þau verkefni sem unnið var að og hagnaðurinn af hverju verkefni 

þurrkaðist jafnvel upp á tímanum sem leið frá því að skrifað var undir samning 

þangað til verkefninu var lokið. Það má því segja slíkar aðstæður geti flokkast 

sem skammtímaþrengingar. Þegar þróunin varð á þessa leið, til viðbótar við 

alla þá óvissu sem fyrirtækið bjó við varðandi gengisþróun, má segja að úr hafi 

orðið langtímaþrengingar. Í þessum dæmi var það mat bankans að 

uppsafnaður vandi hafi verið orðinn það mikill að fyrirtækið hafi ekki lengur 

verið rekstrarhæft.  

El Sayed (2015) bendir á að það sé þekkt að rekstur geti verið 

sveiflukenndur en forsvarsmenn fyrirtækja verði að greina á milli 

skammtímaþrenginga og alvarlegra langtímaþrenginga (El Sayed, 2015, 2-27). 

Í þessu dæmi má því segja að þetta hafi gerst, að vandinn hafi verið orðinn það 

alvarlegur að hann taldist til langtímaþrenginga og ekki hafi verið brugðist við í 

tíma. Bruton og Rubanki (1997) benda á að það ástand sem skilgreina megi 

sem þrengingar geti verið til staðar í nokkur ár áður en rekstrarbata sé náð 

(Bruton og Rubanik, 1997, bls. 70). 
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Eftir að hafa greint viðtölin eru nokkrir sameiginlegir þættir sem 

viðmælendur nefndu, og ekki að ósekju. Skortur á lausafé var nokkrum sinnum 

nefndur sem orsök þrenginga og kemur það ekki á óvart. Það var allt frá því að 

vera hamlandi þáttur í það að vera orsökin fyrir gjaldþroti, t.d. í fyrirtæki 5. 

Viðmælandi þess fyrirtækis nefnir að hefðu forsvarsmenn fyrirtækisins haft 

meira lausafé hefði það gert þeim kleift að sinna markaðsstarfi. Þess í stað 

þurftu þeir að notast við umboðsaðila sem kynnti vörur fyrirtækisins fyrir 

hugsanlegum kaupendum. Það hefði skipt sköpum fyrir reksturinn, að mati 

viðmælanda.  

Það gefur augaleið að fyrirtæki verða að „búa til“ nægjanlegt lausafé til að 

halda rekstrinum gangandi. Lymbersky (2014) nefnir þetta lausafjárþrengingar 

(Lymbersky, 2014, bls. 51). Diamond (2006) tekur undir þetta og gengur lengra 

og segir nægt lausafé vera frumbreytu í jákvæðum rekstri fyrirtækja (Diamond, 

2006, bls. 103). 

4.4 Skortur á ytri þrýstingi 
Nokkrir viðmælendur minntust á að lítið aðhald eða þrýstingur hafi verið frá 

eigendum eða stjórnarmönnum og hafi þeim fundist það óþægilegt. Einn 

þeirra  sagðist hafa viljað hafa meiri þrýsting frá stjórn fyrirtækisins, því með 

tíðari stjórnarfundum hefði staðan verið tekin oftar og meðlimir stjórnar verið 

betur inni í málum. Fyrirtækið hafi verið í meirihlutaeigu fjölskyldu sinnar og 

honum alfarið treyst fyrir öllum þáttum rekstursins. Önnur störf, s.s. 

stjórnarseta í dótturfélögum hafi tekið meiri tíma og orku en hann hafði búist 

við og viljað. Staðan á fyrirtækinu hafi því að mestu verið tekin þegar árið á 

undan var gert upp. Þetta fyrirtæki varð gjaldþrota og viðkomandi stofnaði 

nýtt. Í dag er hann með þverfaglega stjórn í nýja fyrirtækinu sem fundar 

mánaðarlega en stjórnarfundir voru mjög sjaldan í því gamla. Stjórnin kemur 

ekki beint að daglegum rekstri í dag en afskipti hennar mættu þó vera  enn 
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meiri að mati viðmælanda. Innanhúsuppgjör eru gerð fyrir hvern stjórnarfund 

sem eru kynnt á öllum fundum þannig að stjórnarmenn eru mun meira inni í 

rekstrinum en áður. Hann segir það að stórum hluta gert til að auka aðhald á 

sjálfum sér.  

Viðmælandi 8 sagði formleg stjórn síns fyrirtækis aldrei hittast, sem 

honum finnst vont því full þörf sé á því. Að hans sögn starfar önnur stjórn innan 

fyrirtækisins; hann sjálfur, fulltrúi eins félags sem fer með 27% eignarhlut í 

fyrirtækinu og eins einstaklings sem á 2%. Þetta segir hann vera  eiginlega 

stjórn félagsins. Hún sé mikið í sambandi sín á milli. Eigi að síður hefði verið 

gott að fá reynda rekstrarmenn í stjórn til að bera ýmsa þætti rekstrarins undir 

þá. Núverandi fyrirkomulag sé þó þannig núna að hann beri allar stórar 

ákvarðanir undir stjórnina þó það væri sannarlega einfaldara að hafa einungis 

eina stjórn.   

Að sögn viðmælanda 6 eru engir stjórnarfundir haldnir í fyrirtæki hans, 

eigandinn sé eini stjórnarmaðurinn og hann sjálfur varamaður. Að hans sögn 

hefur hann fullkomið traust eigandans, hann vilji ekki vera í 

skrifstofustörfunum heldur úti á vettvangi að vinna með starfsmönnum. 

Viðkomandi framkvæmdastjóri sagðist þó setja eigandann inn í málin þegar 

þeir hittust, sem væri ekki reglulega. 

Ábyrgð stjórna félaga er óumdeild og því koma upplýsingar sem koma 

fram í viðtölunum á óvart. Eins og kemur fram í textanum hér að neðan er 

enginn vafi á ábyrgð stjórna félaga, stórra sem smárra, að fylgjast með 

rekstrinum og veit aðhald: 

Stjórnum fyrirtækja er ætlað að veita stjórnendum aðhald og hvatningu 
og tryggja sem best að skipulag félags og starfsemi sé jafnan í réttu og 
góðu horfi. Mikilvægt er að stjórnina skipi aðilar sem hafa þekkingu og 
reynslu til að sinna starfi sínu af kostgæfni. Þá er ekki síður mikilvægt að 
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hugað sé að samsetningu stjórnar, þannig að hæfileg breidd náist hvað 
varðar þekkingu, hæfileika og færni og gætt sé að því að ekki sé skortur 
á mikilvægum þáttum. Þannig verður ávinningurinn af fjölskipaðri stjórn 
sem mestur (Stjórnarhættir fyrirtækja, e.d.). 

4.5 Skortur á stuðningi við frumkvöðla 
Þegar talið barst að umhverfi frumkvöðla á Íslandi höfðu nokkrir viðmælendur 

ákveðna skoðun á því.  

Eitt af fyrirtækjunum, fyrirtæki 5, var hefðbundið frumkvöðlafyrirtæki sem 

þróað hafið vöru sína í langan tíma, starfsmenn unnið kauplaust á löngum 

köflum og endalaus áhugi og kraftur drifið eigendur áfram. Að sögn 

viðmælanda 5 fékkst lán frá Byggðastofnun, sem var í raun styrkur því þar á bæ 

gerðu stjórnendur ráð fyrir að aðeins 5% fengist til baka. Það var því horft á 

það sem áhættufjárfestingu til frumkvöðla. Einnig fékkst styrkur frá Rannís sem 

mjög erfitt var að nota því það fé var mjög skilyrt hvað varðaði ráðstöfun. Í máli 

þessa viðmælanda kemur skýrt fram að hann telur peningaþurrð 

aðalástæðuna fyrir gjaldþroti fyrirtækisins. Hefði það haft aðgang að styrkjum 

og getað notað þá, án skilyrða, hefði verið hægt að koma í veg fyrir gjaldþrot. 

Mikið sé rætt um nýsköpun fyrir kosningar, loforð sem ekki sé fylgt eftir. Klárt 

sé að of litlu fé sé varið í nýsköpun á Íslandi. Annað sem hann nefnir er að það 

sé ekki lögð nógu mikil áhersla á að setja fé í framleiðsluna sjálfa, of mikið sé 

lagt í tæknina. Eins og hann sagði: „...það vantar bara hráefni í allar vélarnar 

sem búið er að finna upp og smíða.“ Honum finnst líka annað vera sérkennilegt 

í umhverfi frumkvöðla og nefnir dæmi úr fyrirtæki sínu. Þegar ljóst var í hvað 

stefndi og félagið hætti að geta greitt reikninga voru nýsköpunarsjóðir, sem 

höfðu veitt lán til félagsins, fyrstir til að hóta aðgerðum. Aðrir aðilar, skatturinn 

sem dæmi, voru rólegir og til viðræðna um gjaldfrest. Þetta er í algerri 



 

 84 

þversögn við umræðuna sem skapast hefur hjá stjórnmálamönnum um 

mikilvægi frumkvöðla í atvinnuþróun á Íslandi. 

Viðmælandi 2 tekur undir þetta og segir opinberar stofnanir fastar í 

hefðum og sjálfum sér. Starfsmenn þeirra eigi alltaf auðveldara með að segja 

nei í stað þess að segja já og bera ábyrgð. Þess vegna sé erfitt að komast áfram 

og fá skýr svör. Hann segir frumkvöðla endalaust rekast á veggi og ekki hljóta 

náð fyrir augum stjórnvalda. Ef hann væri að byrja í rekstri í dag myndi hann 

nota aðrar aðferðir, sennilega reyna að koma sér upp tengilið í stofnununum í 

stað þess að fara þær leiðir sem hann hafi farið. Oft hafi hann lent í núningi við 

þessar stofnanir sem hafi oftar en ekki leitt til vandræða. 

Reynsla viðmælanda 7 er þó önnur. Hann hafði aðra og jákvæðari sögu að 

segja með opinberar stofnanir. Fyrirtæki hans fékk stórt lán á sínum tíma hjá 

Byggðastofnun til að endurfjármagna reksturinn og hefur nokkrum sinnum 

þurft að fá fyrirgreiðslu vegna endurnýjunar véla og tækja. Þá hefur stofnunin 

boðið upp á þá leið að greiða einungis vexti af þessu láni til að auðvelda kaup. 

Að hans sögn hefur hugmyndin verið að stækka kökuna og gera fyrirtækið í 

leiðinni að betri skuldara. Að hans mati er Byggðastofnun sanngjörn og 

þolinmóð lánastofnun.  

4.6 Regluverk í kringum úthlutanir 
Upplifun viðmælanda 5 er sú að úthlutunarreglur sjóða séu mjög óljósar 

og sem dæmi hafi fyrirtæki hans verið í samstarfi við Rannís og sótt um í 

Tækniþróunarsjóð en ekki fengið úthlutun. Hans persónulega skoðun er sú að 

það sitji ekki allir við sama borð þegar kemur að úthlutun og fyrirgreiðslu. 

Verkefni sem sótt hafi verið um fyrirgreiðslu fyrir hafi verið sniðið að 

hugmyndafræðinni á bakvið sjóðinn og því mikil vonbrigði þegar fyrirtækið fékk 

afsvar. Mikil vinna og peningar hafi farið í umsóknina sem hefði gert honum og 
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öðrum eigendum kleift að fara á sýningar, kynna vörur sínar og sinna 

markaðsmálum. Þessa þætti nefnir viðkomandi sem stærstu þætti sem leiddu 

til gjaldþrots fyrirtækisins. 

Annar viðmælandi tekur undir þetta og nefnir sem dæmi þegar hann sótti 

um að fara leið sem var í boði fyrir fyrirtæki sem höfðu farið illa fjárhagslega í 

hruninu. Gerð hafi verið skýrsla af endurskoðunarfyrirtæki en bankinn hafnað 

henni á forsendum sem honum hafi verið óskiljanlegar á þeim tíma. Því hafi 

hann spurt sig hvort bankarnir hafi verið í þeirri stöðu eftir hrun að ákveða, 

óháð lífvænleika, hvaða fyrirtæki fengju fyrirgreiðslu. Eins og hann segir sjálfur: 

„...Voru þetta geðþóttaákvarðanir bankanna hverjir lifðu og hverjir ekki?“ 

Sumir hafa leitt að því líkur að eftir hrun hafi bankarnir stýrt því hvaða fyrirtæki 

lifðu og hver ekki, líkt og viðmælandinn hér að ofan gerir. Gunnar Bragi 

Sveinsson, þingmaður Miðflokksins, hélt þessu fram í óundirbúnum 

fyrirspurnatíma á Alþingi þann 23. mars sl. Þar segir Gunnar: „... í ljósi þess að 

við hljótum að hafa lært eitthvað af bankahruninu þegar bankarnir fóru í það 

að velja hverjir fengu að lifa og hverjir ekki, að vera með það alveg kristaltært 

að bankarnir geti ekki valið þá sem þeim hugnast og þóknast.“ (Gunnar Bragi 

Sveinsson, 2020) Þarna heldur þingmaður á Alþingi Íslendinga því fram sem 

viðmælandinn hér að ofan leiðir líkur að, að það hafi verið geðþóttaákvarðarnir 

bankanna hverjir lifðu og hverjir ekki. 

Seðlabankastjóri er ekki sammála þessu. Hann tjáir sig um þetta í grein í 

Fréttablaðinu fimmtudaginn 9. apríl 2020. Hann segir þar að bankarnir þurfi nú 

að ákveða hvaða fyrirtækjum eigi að bjarga og hverjum ekki. Hann segir 

orðrétt:  „...við munum ekki – og eigum ekki – að hjálpa öllum fyrirtækjum 

landsins, aðeins þeim sem er lífvænleg“. (Ásgeir Jónsson, 2020). Fleiri hafa 

tekið undir þetta viðhorf seðlabankastjóra, m.a. Gylfi Zoega hagfræðingur. 

Hann segir nauðsynlegt að halda lífi í sterkum fyrirtækjum hér á landi en ekki 
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bjarga þeim sem hefðu hvort sem er orðið gjaldþrota. Rökin fyrir þessu eru þau 

að fyrirtækin sem lifa af geti þá veitt atvinnu þegar því ástandi sem nú er uppi, 

vegna Covid–19 faraldurins, lýkur. (Gylfi Zoega, 2020).   

Áhugavert er að skoða þessa umræðu því þarna eru aðilar annars vegar að 

gagnrýna það að bankarnir hafi handvalið fyrirtæki sem lifðu eftir hrun og það 

megi alls ekki gera núna. Hins vegar er skiljanlegt það sjónarmið 

seðlabankastjóra og hagfræðings, að sú leið sé hin rétta. Það sem eftir stendur 

er hins vegar hvaða aðferðum er beitt til að ákvarða þetta. Hvaða þættir ráða 

för? Stærð fyrirtækja? Staðsetning? Sú atvinnugrein sem fyrirtækið starfar í?  

4.7 Aðgerðir til lausnar rekstrarvanda 
Margar leiðir voru nefndar hjá viðmælendum þegar talið barst að aðgerðum til 

lausnar á þeim þrengingum sem upp komu. Viðmælandi 1 greip t.d. til þess 

ráðs að fjármagna fyrirtækið í gegnum sitt eigið krítarkort í þrengingunum. 

Hann keypti vörur með löngum gjaldfresti út á kortið og seldi þær svo áfram til 

viðskiptavina. Þetta gerði hann til að losa um fé, greiða skuldir og laun. Einnig 

tók hann yfirdráttarlán sem fjölskylda hans gekkst í ábyrgð fyrir og tveir 

starfsmenn komu með fjármagn að fyrirtækinu, keyptu hvor um sig 4% í því. 

Þetta fleytti rekstrinum áfram, til viðbótar náðist þjónustusamningar við stór 

fyrirtæki sem sköpuðu fastar tekjur. Reksturinn varð þó áfram erfiður. Fyrirtæki 

í sama rekstri sáu tækifæri í félaginu og reyndu m.a. að kaupa það en 

viðmælandinn vildi ekki selja. Á endanum var hann þó knúinn til að selja 

meirihluta í fyrirtækinu til tveggja aðila. Annars vegar til fyrirtækis sem var í 

svipuðum rekstri, auk eignarhaldsfélags. Ef hann hefði ekki gripið til þessara 

ráðstafana hefði fyrirtækið farið í þrot. Þetta var þremur árum eftir stofnun. 

Með þessum nýju eigendum áttu að koma ný verkefni sem aldrei varð raunin. 

Að hans sögn greip hann til ýmissa annarra ráða til að fleyta sér áfram, t.d. að 

starfrækja verslun og fleira. Fæstar þessara aðgerða skiluðu framlegð af 
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rekstrinum á þessum tíma. Aðalatriðið var að halda áfram rekstrinum, borga 

skuldir og halda fólki í vinnu. Fyrirtækinu hefur alla tíð haldist vel á starfsfólki 

og hefur kappkostað að leggja áherslu á félagslega þáttinn innan þess og sem 

dæmi eru allar stórar ákvarðanir ræddar og álit allra fengið til að geta vegið og 

metið kosti og galla. Hópurinn er þéttur og nær vel saman, að mati 

viðmælandans, og er það ein stærsta ástæðan fyrir velgengni þess í dag. 

Stefna viðmælanda 2 var í upphafi sú að fara varlega í fjárfestingum og 

vera eingöngu í verkefnum sem fyrirtækið, og starfsmennirnir þekktu vel. Strax 

var farið í að reyna að útvega erlenda viðskiptavini með það að markmiði að 

minnka sveiflurnar í rekstrinum, því þær höfðu verið töluverðar á árunum á 

undan og verið hamlandi þáttur í rekstrinum. Fljótlega fengust nýir erlendir 

viðskiptavinir sem gerðu reksturinn öruggari og á hinum svokölluðu „dauðu 

tímabilum“ yfir árið. Þarna voru komin ný verkefni sem gerðu það að verkum 

að nýting á vélum, tækjum og mannskap var miklu betri en áður hafði verið. 

Einnig hjálpaði mikið til að þekking var til staðar til að ákvarða kostnað við þau 

verkefni sem fyrirtækið bauð í og tók að sér en það auðveldaði alla 

áætlanagerð. Ein tilraunin sem gerð var til að jafna árstíðabundnar sveiflur enn 

frekar, var að kaupa fyrirtæki í hliðargrein sem átti að styðja við fyrirtækið og 

öfugt. Það gekk hins vegar ekki vel og var það selt fljótlega. Þessi ákvörðun í 

upphafi, að skuldsetja fyrirtækið ekki mikið, og því síður í erlendri mynt, gerði 

það að verkum að það stóð vel í hruninu og því sköpuðust mun minni vandræði 

þar en hjá mörgum öðrum fyrirtækjum. Viðmælandinn segir nokkra þætti hafa 

verið áhrifavalda í því að svo vel tókst til. Í fyrsta lagi hafi fyrirtækið einbeitt sér 

að kjarnastarfsemi sinni og það að mannskapurinn nánast allur hélt áfram 

störfum í nýja fyrirtækinu og stóð þétt við bakið á nýjum eigendum sem voru 

þekktir vegna vinnu sinnar fyrir fyrirtækið á árunum á undan. Einnig skipti máli 

sú regla sem unnið var að eftir að öllum fyrirspurnum frá viðskiptavinum var 
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svarað samdægurs. Hagnaður fyrstu árin var allur notaður til að endurnýja tæki 

og í að bæta aðstöðu fyrir starfsmenn, það hafi gert starfsánægjuna meiri 

innan fyrirtækisins. 

Viðmælandi 4 nefnir að þegar ljóst hafið verið að fyrirtæki hans færi í þrot, 

aðallega vegna þessa að erlend lán höfðu þrefaldast, hafi hann ákveðið ásamt 

öðrum eigendum að leita til Byggðastofnunar. Sú stofnun bauð upp á úrræði á 

þessum tíma sem nefndist Beina brautin. Um skuldbreytingu var að ræða sem 

ríkið kom fram með en var stýrt af starfsmönnum Byggðastofnunar. Ákveðið 

var að reyna að fara þessa leið og mikil vinna lögð í umsóknina. Til að komast í 

þetta úrræði þurfti samþykki viðskiptabankans. Leitað var eftir því en bankinn 

hafnaði þessari leið án rökstuðnings, að sögn viðmælanda. Á endanum hafi svo 

komið í ljós að erlendu lánin sem veitt voru íslenskum fyrirtækjum hafi verið 

ólögleg. Fyrirtækið hafði ekki burði til að bíða eftir útkomu þeirra dómsmála og 

fór í þrot stuttu seinna. Sú ákvörðun að setja fyrirtækið í greiðslustöðvun hafi 

ekki verið sú leið sem forsvarsmenn fyrirtækisins sáu út úr vandanum, en þeir 

hafi á endanum engu um það ráðið. Hann segist myndu gera marga hluti 

öðruvísi núna en áður. Fyrirtækið rekur ekki dótturfélög eins og áður sem hann 

segir hafa tekið frá sér athygli og orku. Hann segist gera þrjár áætlanir í byrjun 

hvers árs, eina með því gengi sem reynt er að styðjast við auk tveggja 

fráviksáætlana. Einnig reiknar hann út lykilkennitölur úr rekstrinum reglulega 

og fylgist þannig með stöðu þess, ólíkt því sem var áður. 

Viðmælandi 7 hafði svipaða sögu að segja. Fljótlega eftir hrunið hafi erlend 

lán hækkað mikið og félagið stefnt hraðbyri í vandræði. Hann hafi staðið 

frammi fyrir því að halda áfram að borga eða grípa til annarra ráða. Ákveðið 

var af viðmælanda, í samráði við stjórn fyrirtækisins að hætta að borga af 

láninu. Farið var í vinnu með Byggðastofnun sem var stærsti lánardrottinn 

fyrirtækisins og hafði m.a. lánað því fyrir stækkuninni fyrir hrun. Byggðastofnun 
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var á þessum tíma með úrræðið Beinu brautina sem áður hefur verið minnst á. 

Gerð var rekstraráætlun sem skilað var inn og beðið eftir hugmyndum, m.a. var 

vöruþróun og markaðsstarf skorið niður. Ætlunin var að setja teygju í lánið 

þannig að fyrirtækið væri rekstrarhæft. Þegar svarið frá Byggðastofnun kom, 

sem var jákvætt, var hugmynd þeirra sú að nota 80% af heildarframlegð 

fyrirtækisins í hverjum mánuði til að greiða niður lánið. Það var óásættanlegt 

að mati viðmælanda og því ákvað hann, í samráði við stjórn fyrirtækisins að 

greiða 1. og 15. hvers mánaðar af láninu einungis það sem hann treysti sér til. 

Þegar Byggðastofnun tók eftir þessu gekk stofnunin til samninga og bauð þá 

lausn að afskrifa hluta lánsins og breyta hluta af því í hlutafé með því skilyrði 

að hluthafar fyrirtækisins kæmu með aukið fjármagn inn í fyrirtækið. 

Viðmælandinn var einnig skyldaður til að kaupa 0,5% í fyrirtækinu sem hluti af 

samkomulaginu. Þetta gekk eftir og hefur þetta lán verið í skilum síðan. Með 

þessum gjörningi minnkaði greiðslubyrðin, meira fé var til ráðstöfunar sem 

hægt var að nota til að endurnýja framleiðslutæki, hreinsa upp gjaldfallna 

reikninga og fleira. Að mati viðmælanda var þetta aðgerð sem bjargaði 

fyrirtækinu. Ákveðið var að stækka fyrirtækið stuttu seinna, en það hefði 

nánast örugglega ekki verið hægt hefði greiðslubyrðin verið sú sem 

Byggðastofnun lagði til. Fljótlega tvöfaldaðist fyrirtækið að stærð. Vegna 

þessara stærðaráforma sem urðu að veruleika þurfti ekki að segja upp fólki og 

það skipti öllu máli. 

4.8 Eftirfylgd rekstrar 
Þegar talið barst að eftirfylgd rekstrar kom fram að það var með ýmsum hætti. 

Viðmælandi 3 sagði: „... ég rek mitt fyrirtæki með mínum tilfinningum“ frá degi 

til dags. Hann starfaði að mestu í framleiðslunni sjálfri og því var oft lítill eða 

enginn tími eftir langan vinnudag að fylgjast með rekstrinum. Hann var með 

starfsmann í því. Áætlanir voru ekki gerðar á ársgrundvelli heldur fyrir hvert 
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verkefni fyrir sig, því stærð verkefna var það mikil. Hann segist ekki hafa verið 

mikill „excel–maður“, meira maður framkvæmda og því hafi hann ekki verið 

búinn að gera áætlanir um hvernig væri best að takast á við vandræði í 

rekstrinum. Það hafði gerst áður en alltaf verið fundin leið út úr því. 

Viðmælandi 2 segir að á fyrstu árum fyrirtækis síns hafi staðan á 

fyrirtækinu verið tekin í hverjum mánuði til að hafa sem besta sýn á reksturinn, 

en fljótlega fengu eigendur það „í puttana“ hver staðan var.  

Eitt fyrirtækið, fyrirtæki 5, var hefðbundið frumkvöðlafyrirtæki þar sem 

þróun og rannsóknir á nýjum vörum var megináherslan í starfsemi þess. Af því 

viðtali að dæma var allur þungi á þessum þáttum, fyrirtækið var skuldsett og 

eigendur þess vissu af því. 

Viðmælandi 7 segist í dag gera rekstraráætlanir ársfjórðungslega. Hann fór 

á sínum tíma í gegnum Beinu brautina hjá Byggðastofnun, þá var þessi krafa 

gerð en ekki lengur. Formaður stjórnar fyrirtækisins er skipaður af 

Byggðastofnun. Ársáætlanir fyrir komandi ár eru gerðar út frá rauntölum 

síðasta árs, gert er ráð fyrir ákveðinni hækkun launa, verðbólgu og hækkun á 

verðlagi. Stjórnin er ávallt með í stórum ákvörðunum og fær sendar 

mánaðarlegar skýrslur um gengi fyrirtækisins og fastur liður á öllum 

stjórnarfundum er skýrsla framkvæmdastjóra. 

Nokkrir viðmælendur nefndu að þeir hefðu fengið tilfinningu fyrir 

rekstrinum eftir því sem árin liðu og því hafi ekki verið raunveruleg ástæða til 

að skoða hlutföll úr rekstrinum. Greining á rekstrinum með hlutföllum úr 

ársreikningi er sannarlega þekkt aðferð sem margir fræðimenn hafa mælt fyrir, 

en einnig eru til fræðimenn sem benda á að reynsla og yfirsýn sé ekki síður 

mikilvæg.  
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Lymbersky (2014) segir mikilvægt að nota hvoru tveggja, þ.e. megindlegar 

og eigindlegar aðferðir (Lymbersky, 2014, bls. 47-48). Bryan og félagar (2011) 

taka undir þetta og leggja áherslu á að rekstrarvanda megi meta bæði með 

söfnun gagna og úrvinnslu, en ekki hvað síst með ákveðnu innsæi sem 

stjórnendur öðlast með reynslu (Bryan og félagar, 2011). 

Diamond skrifaði árið 2006 áhugaverða grein sem heitir Why companies 

fail. Þar skoðar hann ris og fall verktakafyrirtækja og nefnir nokkur atriði sem 

þurfi að vera til staðar eigi reksturinn að ganga. Lausafé, mikil eftirfylgni 

stjórnenda ásamt því að þeir séu stöðugt á verði fyrir nýjum viðskiptum, 

skuldahlutfallið sé ekki of hátt, innheimtu viðskiptakrafna verði að fylgja eftir 

og að birgðastöðu sé stillt í hóf, því þeir peningar afli ekki tekna (Diamond, 

2006, bls. 103). Þessi atriði komu flest upp í viðtölunum en viðmælandi 9 nefndi 

þrjá af þessum fimm þáttum. Óhóflegt birgðahald kom einnig fram hjá öðrum 

sem sagði að hann hafi ekkert framleitt fyrstu þrjá mánuðina sem hann var við 

stjórnvölinn í sínu fyrirtæki. Það má því leiða að því líkur að stjórnendur séu á 

varðbergi gagnvart birgðasöfnun og stýri þeim málum í réttan farveg. 

4.9 Þrautseigja stjórnenda 
Viðmælendur 3 og 4 settu ný fyrirtæki á fót sem byggðu á þeim sem höfðu 

farið í þrot; annar erlendis og hinn hér á landi. Viðmælandi 5, sem einnig fór 

með fyrirtæki í gegnum gjaldþrot en hefur ekki stofnað nýtt, lýsti yfir vilja til 

þess með réttum aðilum og betri fjármögnun. Allir þessar aðilar höfðu lagt 

mikinn tíma og pening í fyrirtæki sín og leitað allra leiða áður en ákvörðun um 

gjaldþrot var tekin, annað hvort af þeim eða bönkunum. Tvö þessara fyrirtækja 

fóru í þrot að ósk viðskiptabanka sinna en eitt að ákvörðun eigenda. Þeir sem 

stofnuðu ný fyrirtæki stýra sínum nýju fyrirtækjum í dag. Þeir segja reksturinn 

ganga vel og reynsla þeirra af fyrri verkefnum nýtast vel. Sem dæmi má nefna 

að viðmælandi 2 segir að þegar hann tók við stjórnartaumum í fyrirtæki sínu 
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eftir að hafa keypt það, hafi gott verkbókhald og þekking á kostnaði verka verið 

til staðar og hægt hafi verið að byggja á því. Það hafi komið honum af stað en 

eftir því sem tíminn leið hafi hann öðlast reynslu sem hann nýtti til að gera 

áætlanir og byggja á þegar boðið var í ákveðin verk. Viðmælandi 8 segist ekki 

herma upp aðstæður sem geta komið upp, heldur skapi sú reynsla sem hann 

hefur öðlast yfirsýnina sem þarf til að bregðast við óvæntum aðstæðum.  

Annað dæmi af mikilli þrautseigju stjórnenda er þegar viðmælandi 1 talar 

um að hann hafi gert allt til að halda veltu í fyrirtækinu með það að markmiði 

að greiða reikninga og geta greitt laun. Meðal þeirra aðgerða var að kaupa 

vörur persónulega í reikning, fá lánað til lengri tíma og nota söluandvirði 

þessara sömu vara til að greiða laun og reikninga. Hann nefnir einnig að 

upphaflega markmiðið hafi verið að halda sérstöðu í þeirri grein sem fyrirtækið 

starfaði í, framleiða vörur sem byggðu á hugviti starfsmannanna og því hafi allt 

verið gert til að finna peninga til að fjármagna reksturinn. Viðmælandi 4 segir 

það vera lærdómsríkt að fara með fyrirtæki í gjaldþrot þó það sé bitur reynsla. 

Nú gildi aðrar reglur en áður og það skili sér í bættum rekstri. 

Árið 2009 var skrifuð bók sem heitir „How the mighty fall“. Collins (2009) 

setur þar fram kenningu um það sem verður til þess að fyrirtæki verði á 

endanum gjaldþrota. Stigin eru fimm. Á því fimmta missa stjórnendur tiltrú á 

fyrirtækinu, hverfa af braut og gjaldþrot blasir við í kjölfarið (Collins, 2009, bls. 

20–22). Í þeim viðtölum sem tekin voru við forsvarsmenn þeirra fyrirtækja sem 

urðu gjaldþrota var aldrei að finna það sem Collins lýsir. Tveir viðmælendur 

sögðust t.d. hafa barist allt til enda fyrir fyrirtækjum sínum, en bankinn hafi á 

endanum dæmt þau órekstrarhæf. Þriðja fyrirtækið fór í þrot vegna blöndu af 

lausafjárvanda og þreytu eigenda sem höfðu reynt að láta það ganga í langan 

tíma. Þessir þrír forsvarsmenn börðust svo sannarlega af eldmóði fyrir 

fyrirtækjum sínum, sem og allir aðrir viðmælendur.  
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4.10  Mannauður fyrirtækjanna (og traust) 
Mannlegi þátturinn er alltaf að verða stærri og stærri í rekstri fyrirtækja og 

stjórnendur þreytast aldrei á því að tala um mannauðinn í fyrirtækinu á 

tyllidögum. En hvernig skyldi þetta í raun vera? Geta stjórnendur fyrirtækja 

sinnt þessum þætti þegar athygli þeirra þarf að vera óskipt á rekstrinum og því 

að sinna kröfum eigenda um arðsemi og árangur? Eftir að hafa rætt við 

viðmælendur við gerð þessa verkefnis er ljóst að mikilvægi starfsfólks er 

stjórnendum ofarlega í huga. Ljóst er að úrtakið er ekki stórt, en hlýtur eigi að 

síður að gefa ákveðna mynd af heildinni.  

Midanek (2009) segir í grein sinni, Cultivating Companies: Growing Value 

Using Turnaround Management Techniques, frá nokkrum lykilþáttum sem 

þurfi að vera til staðar til að ná að snúa taprekstri við. Einn þeirra er mannlegi 

þátturinn og það að leggja rækt við starfsfólk sitt. Hún bendir á að séu fyrirtæki 

í vanda komi starfsfólk út úr skelinni og geri ótrúlegustu hluti til að leggjast á 

árarnar með stjórnendum við að halda fyrirtækinu á floti, og í leiðinni halda 

vinnunni sinni. Hægt sé að sjá í svona aðstæðum úr hverju fólk sé gert, það sé 

óhrætt við að gera mistök því kostnaðurinn við þau sé alltaf minni en 

kostnaðurinn við að gera ekki neitt. Á tímum sem þessum sé samkennd ríkjandi 

innan fyrirtækja og hópurinn standi þétt saman (Midanek, 2009, bls. 19–23). 

Viðmælandi 1 talaði um að mikil áhersla væri á félagslega þáttinn í 

fyrirtæki sínu. Starfsmenn gerðu mikið utan vinnunnar, eins og hann segir 

„...við náum vel saman, erum þéttur hópur. Fyrirtækið er „kemistríið“ sem er í 

því, fólkið er ekki maurar.“  

Viðmælandi 2 nefndi að fyrirtæki sínu hafi ríkt traust á milli stjórnenda og 

starfsmanna sem hafi skipt mjög miklu máli. Einnig hafi hann og nýir eigendur 

fyrirtækisins lagt mikla áherslu á að fá starfsmenn með sér í verkefnið; að hans 
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mati var aðalatriðið að halda mannskapnum í fyrirtækinu þegar þeir tóku við. 

Hann nefndi sem annað tveggja lykilatriða í því að viðsnúningurinn tókst að þeir 

fengu mannskapinn í lið með sér. Þegar hann seldi fyrirtækið skipti það mestu 

máli að nýir eigendur ætluðu að halda starfsfólkinu áfram, ekki segja því upp, 

búta fyrirtækið niður og selja. 

Viðmælandi 6 tekur í sama streng. Hann segist greiða það góð laun að 

starfsmenn horfi ekki í kringum sig eftir vinnu, þeir séu ánægðir og trúir 

fyrirtækinu. Starfsemin er sértæk og er þjálfunarkostnaður mikill, því skiptir 

miklu að starfsmannaveltan sé lítil. 

4.11  Eftirfylgd rekstraráætlana 
Í þessum hluta viðtalanna var leitað eftir upplýsingum frá viðmælendum um 

hvernig eftirfylgd rekstraráætlana var háttað og hvernig fylgst var með 

fjárhagslegri heilsu fyrirtækisins.  

Viðmælandi 1 segist til að mynda sjálfur hafa fylgst með rekstrinum frá 

upphafi og þegar í óefni var komið hafi það einfaldlega orðið sýnilegt þegar allt 

fjármagn í fyrirtækinu var uppurið, peningarnir voru hreinlega búnir. Það hafi 

m.a. verið ástæðan fyrir því að ákveðið var að selja hluta þess til annars 

fyrirtækis. Lítið hafi verið gert af áætlunum í upphafi en með reynslunni og 

árunum hafi áætlanirnar orðið nákvæmari. Ekki hafi verið hermdar aðstæður 

sem upp geta komið, en fjórum eða fimm sinnum hafi verið leitað til 

utanaðkomandi ráðgjafa til að koma að rekstrinum með nýja sýn, en lítið sem 

ekkert hafi komið út úr því. Flest af því sem mælt hafi verið með hafi verið 

almenns eðlis. Að hans sögn stendur fyrirtækið það vel í dag að það gæti tekist 

á við skammtímahremmingar, en til lengri tíma yrði uppsagnir starfsfólks það 

fyrsta sem gert yrði. Það segi sig sjálft. Í dag er gerð rekstraráætlun í lok árs 

fyrir komandi ár og um hver mánaðamót á nýju ári er hún borin saman við 
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rauntölur. Hann segist einnig hafa byggt upp reynslu sem hafi skilað 

nákvæmum áætlunum í gegnum tíðina. 

Viðmælandi 2 segir áætlanagerð hafa verið erfiða í fyrirtæki sínu. Í upphafi 

var fylgst vel með fjárhagnum, þ.e. þegar félagið var að hefja starfsemi. Sá 

iðnaður sem fyrirtækið starfar í er erfiður með tilliti til áætlanagerðar og 

stundum voru áætlanir einungis gerðar mánuð fram í tímann. Að hans mati er 

vonlaust að gera áætlanir til lengri tíma þar sem alltof margar breytur séu til 

staðar. Hann setti upp tekjuáætlanir í stað rekstraráætlana. Reynt var að miða 

við síðasta ár þegar nýtt ár var skoðað og gerð tilraun til að meta ástandið í 

þjóðfélaginu m.t.t. til væntra verkefna. Sú atvinnugrein sem fyrirtæki hans 

reiddi sig mest á er mjög sveiflukennd og réði afkoman þar algjörlega því 

hvernig verkefnin þróuðust. Því var farið í að reyna að afla nýrra viðskiptavina, 

innalands og utan og um tíma voru erlend viðskipti þriðjungur af veltu sem 

minnkaði sveiflur yfir árið. 

Viðmælandi 7 lýsti því þannig að það væri „algjör kristalkúla“ að reyna að 

setja upp áætlanir sem væri hægt að styðjast við. Tók hann m.a. dæmi af því 

að sú vara sem hann framleiðir sé seld í matvörubúðum og það geti farið eftir 

duttlungum stórmarkaða hvaða vara sé þar í hillum og hver ekki. Samningar 

eru gerðir til skamms tíma og þeim er hægt að segja upp með skömmum 

fyrirvara. Að hans mati er þetta stærsti óvissuþátturinn í rekstrinum og gerir 

alla áætlanagerð erfiða. Eins og kom fram hér framar hefur hann samt verið að 

framleiða fleiri en eina vöru þannig að tími gefist til viðbragða falli eftirspurn 

eftir einni vöru, og þannig séu ekki öll eggin í sömu körfunni. Samt reynir 

fyrirtækið að gera áætlanir ársfjórðungslega sem séu reglulega yfirfarnar og 

mátaðar við reksturinn á mánaðarfresti. 
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4.12  Sviðsmyndir og utanaðkomandi ráðgjöf 
Mörgum þeirra aðgerða sem fyrirtækin gripu til hefur verið lýst áður en þó 

hafði ekkert þeirra hermt eða gert sviðsmyndir með mismunandi aðstæðum 

sem upp gætu komið. Margir viðmælendur nefndu að þeir hefðu öðlast 

dýrmæta reynslu við rekstur fyrirtækja sinna og það hefði gert alla 

áætlanavinnu auðveldari og skilvirkari eftir því sem tíminn leið. Reynsla þeirra 

af rekstrinum varð því mikils virði og kannski einn af þeim þáttum sem varð til 

þess að fyrirtækin sem náðu bata gerðu það. Eins og einn þeirra sagði, hann 

fékk þetta „í puttana“.  Einn hafði þó fengið ráðgjöf við rekstur fyrirtækis síns 

sem honum fannst að vísu ekki skila miklu. Hann nefndi þó að hann væri það 

lánsamur að eiga marga vini sem hefðu verið í rekstri og þegar hann vantaði 

álit, gat hann leitað til þeirra. Einn þeirra hafði til að mynda verið í stjórn 

fyrirtækisins. Viðmælandi 1 nefndi að hann hafi í upphafi verið sífellt að leita 

nýrra tekjumöguleika því þróunarkostnaður hafi verið það mikill að tekjurnar 

dugðu engan veginn fyrir honum. Einn viðmælenda fór þá leið, eftir að hafa 

séð fyrrverandi stjórnendur gera mistök sem leiddu til gjaldþrots, að dreifa 

áhættunni með því að leita viðskipta erlendis. Annar dreifði áhættu sinni með 

framleiðslu nýrrar vöru.  

Að mörgu leyti má segja að áætlanagerð sé ein tegund sviðsmynda. Þegar 

stjórnendur setjast niður og gera áætlanir eru þeir að stilla upp ákveðinni 

sviðsmynd t.d. fyrir komandi ár. Þessar áætlanir er svo í framhaldinu hægt að 

dýpka með fleiri sviðsmyndum sem gera ráð fyrir annarri atburðarás.  

4.13  Fyrirtæki sem ekki hafa lent í rekstrarvanda 
Hér að framan hefur verið skoðað hvað fyrirtæki í vanda gera og skoðað 

hvernig viðbrögð stjórnenda hafa verið í þeim aðstæðum sem upp hafa komið. 

En í framhaldinu er ekki úr vegi að skoða hvernig fyrirtæki í fullum rekstri haga 
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eftirliti með rekstrinum og hvort ákveðnar rekstraraðstæður hafa verið 

hermdar og ákveðnar sviðsmyndir dregnar upp. Í upphafi er fjallað um 

rekstrarumhverfi fyrirtækjanna, í kjölfarið er fjárhagsleg eftirfylgni skoðuð og 

að lokum framtíðarsýn. 

4.14  Almennt um fyrirtækin og rekstrarumhverfi 
þeirra 

Fyrsta fyrirtækið, fyrirtæki 6, í þessu flokki er rótgróið verktakafyrirtæki sem 

hefur mörg járn í eldinum, er bæði með fasta samninga við sveitarfélög en 

byggir afkomuna einnig á tilboðsgerð í verk sem boðin eru út og þar af leiðandi 

eru margir óvissuþættir í rekstrinum. Að sögn viðmælanda 6 breyttist takturinn 

í fyrirtækinu eftir að hann hóf störf, meira af rekstri þess byggir núna á föstum 

verkefnum sem kemur meiri stöðugleika í reksturinn. Áður sáust verkefni til 

tveggja til þriggja vikna, en núna hefur stórum verkefnum fjölgað. Þau verkefni 

geta jafnvel talið hundruð milljóna króna. Lögð er áhersla á að hafa tilfærslu 

tækja og mannskapar eins litla og hægt er milli staða. Til að mynda er gerður 

samningur við það sveitarfélag sem fyrirtækið starfar í, um snjómokstur. Sá 

samningur er til þriggja ára með möguleika á framlengingu um þrjú ár. 

Fyrirtækið kaupir þjónustu af bókhaldsfyrirtæki sem sér um bókhaldið og vinnu 

við ársreikningagerð. Þó segir hann það hafa verið rætt til hvaða aðgerða þyrfti 

að grípa yrði mikill samdráttur. Ákvörðun hafi verið tekin snemma um að vera 

með ný eða nýleg tæki sem hægt er að selja með skömmum fyrirvara, þurfi að 

losa fjármagn. Ný tæki spari einnig viðhaldskostnað, sem yfirvinni 

fjármagnskostnaðinn við fjármögnun nýrra tækja. Áður hafi fyrirtækið verið 

með eldri tæki sem kostaði mikið að halda við. Fyrirtækið sveiflast mikið með 

samfélaginu, því það finnur mikið fyrir stöðu þess hverju sinni. Bæði 

einstaklingar og sveitarfélög halda að sér höndum í niðursveiflu og öfugt. 

Helmingur verkefna er útboðsverkefni eins og staðan er núna. Viðmælandinn 
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segir það lykilþátt að greiða góð laun og fyrirtækið greiði það góð laun að 

starfsmenn séu ekki að horfa í kringum sig eftir annarri vinnu. 

Þjálfunarkostnaður starfsmanna er það hár að þessi aðferð borgar sig, sama 

hvernig á það sé litið. Lítil starfsmannavelta hafið verið í gegnum tíðina og að 

mati viðmælandans er það mjög stór þáttur í velgengni fyrirtækisins. 

Viðmælandi 8 hefur verið stærsti eigandi síns fyrirtækis sl. tvö ár eftir að 

hafa verið starfandi framkvæmdastjóri síðan 2009. Alls eiga sex aðilar 

fyrirtækið, bæði félög og einstaklingar. Einn viðskiptavinur er langstærstur, þar 

utan eru sveitarfélög sem fyrirtækið er í viðskiptum við. Fyrirtæki sem þetta 

eru í langflestum tilfellum aðallega í ferðaþjónustu, en fyrirtækið er að 

minnstum hluta í því. Það byggir afkomu sína að stærstum hluta á 

útboðsverkefnum. Viðmælandinn segist stundum hugsa til þess ef stórir 

viðskiptavinir ákveði að leita annað eða lækki verðið það mikið að framlegðin 

verði engin. Á starfssvæði fyrirtækisins er annað svipað fyrirtæki sem er í 

svipuðum verkefnum og að mati viðmælandans væri eina rétta í stöðunni að 

sameina þessi fyrirtæki. Þau væru alltaf sterkari saman gagnvart stórum 

viðskiptavinum sem ættu þar með erfitt að leita annað, því ekki er að finna 

önnur svipuð fyrirtæki á sama landssvæði. Á einum tímapunkti var sameining 

skoðuð en þá var ákveðið að stíga ekki það skref; það þótti ekki hagkvæmt. 

Samdrátturinn í ferðaþjónustunni að undanförnu hefur gert það að verkum að 

stóru fyrirtækin er farin að seilast í verkefni sem þau höfðu ekki áhuga á áður. 

Þetta hefur gert það að verkum að nokkur minni fyrirtæki hafa farið í þrot. 

Hann hefði ekki getað farið í að kaupa fyrirtækið nema fyrir það að hann fékk 

aðstoð annarra félaga sem keyptu með honum, en hann er með samning um 

að kaupa þau út á sanngjörnu verði, þegar hann getur. 

Viðmælandi 9 er í þeirri stöðu að fyrirtækið er í hlutaeigu fjölskyldu hans, 

en að stærstum hluta í eigu erlendra aðila. Stjórn Íslandsdeildar fyrirtækisins 
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er skipuð þremur aðilum frá erlendum eigendum auk viðmælanda. Þessi deild 

var stofnuð á miðjum níunda áratug síðustu aldar þegar eftirspurn eftir vörum 

sem móðurfélagið seldi erlendis varð mikil hér á landi. Að undanförnum árum 

hefur eftirspurn eftir nýjum vörum vegið upp minnkandi eftirspurn eftir öðrum 

og sveiflujafnað reksturinn. Einnig eru nýju vörurnar seldar í iðnað sem er mjög 

fyrirsjáanlegur. Að mati viðmælanda er fyrirtæki hans mjög háð fyrirtækjum í 

þeirri grein sem hann hefur mest viðskipti við því einingarnar sem hann selur 

þeim eru dýrar og fáar. Það gerir öll birgðamál flóknari. Gengið, og þróun þess, 

er gífurlega stór þáttur í rekstrinum. Sem dæmi eru aðföng fyrirtækisins keypt 

í erlendri mynt en kostnaðurinn er í íslenskum krónum, fjármögnun er að 

stærstum hluta í erlendri mynt en stærstu viðskiptavinirnir eru með tekjur sínar 

í erlendri mynt. Fyrirtækið hefur upplifað að kaupa aðföng í vöru sem kostar 

hundrað milljónir erlendis frá, krónan fellur og tap verður á framleiðslunni. 

Reyna þarf með öllum tiltækum ráðum að spá í hver þróun gengis verður. Oft 

er hægt að sjá fyrir sveiflur í gengi krónunnar út frá ferðaþjónustunni. Þetta sé 

mjög sérstakt fyrirbæri sem aðrar þjóðir þurfi ekki að eiga við. Einnig þarf 

fyrirsjáanleiki í sölunni að vera til staðar. Þróun í rekstri helstu viðskiptavina 

skiptir miklu, oft þarf að eiga vörur á lager sem kosta mikið og langan tíma tekur 

að framleiða því viðskiptavinurinn vill geta gengið að þessum vörum þurfi hann 

á þeim að halda. Reksturinn sveiflast mikið með ástandi í rekstri 

viðskiptavinanna. Margir óvissuþættir eru í rekstrinum, eins og sjá má, og því 

má aldrei slaka á við að fylgjast með mörkuðum og ytri aðstæðum sem hafa 

bein áhrif á reksturinn. Stundum hafa aðstæður orðið til þess að fyrirtækið 

hefur hugað að því að segja upp hluta starfsfólks, en flestir eru með þriggja 

mánaða uppsagnarfrest á meðan viðskiptavinirnir eru með starfsfólk sitt á 

samningum sem segja má strax upp. Þeir eru því mun kvikari í öllum 

viðbrögðum við breyttum aðstæðum. Birgðastýring er mjög mikilvæg í 
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fyrirtækinu þar sem vörurnar sem fyrirtækið selur eru dýrar. Skipulag við það 

er mjög mikið því nauðsynlegt er að gera sem mest úr fjármununum sem 

fyrirtækið hefur. Mikil hagræðing í þeirri atvinnugrein sem fyrirtækið verslar 

helst við hefur gert það að verkum að viðskiptavinirnir eru fáir, en stórir, með 

miklar kröfur. Þessi fyrirtæki eru mjög fljót að bregðast við breyttum 

aðstæðum og þarf fyrirtækið að vera það líka. 

4.15  Samanburður við aðgerðir erlendra fyrirtækja í 
vanda 

Nú hefur verið skoðað hvað íslensk fyrirtæki hafa gert þegar rekstraraðstæður 

verða erfiðar. Ýmsar leiðir hafa verið farnar eins og fram hefur komið hér að 

ofan í viðtölunum auk þess sem rýnt hefur verið í hvað fræðimenn hafa skrifað 

um efnið. Eitt af því sem horft var til voru viðbrögð erlendra fyrirtækja sem lent 

höfðu í rekstrarvandræðum.  

Evans, Chitnomrath og Christopher (2013) gerðu rannsókn í Tælandi eftir 

efnahagshrunið og skoðuðu þar aðgerðir 111 fyrirtækja. Af þessum fjölda náðu 

54 fyrirtæki bata. Aðgerðunum var skipt í þrjá flokka: Endurskipulagningu 

rekstrar, endurskipulagningu eigna og endurskipulagningu fjármála. Af þeim 54 

fyrirtækjum sem náðu bata fóru 37 í gegnum rekstrarlega endurskipulagningu, 

24 fóru í gegnum skipulagningu eigna og öll endurskipulögðu fjármálin. Lækkun 

kostnaðar, sala eigna sem tilheyra ekki kjarnastarfsemi fyrirtækis og afskriftir 

skulda voru aðgerðir sem skiluðu mestum árangri (Evans, Chitnomrath og 

Christopher, 2013, bls. 116–119). Hér skal hafa í huga að fyrirtækin gátu valið 

eina leið eða allar. 

Þegar litið er á aðgerðir þeirra sex fyrirtækja sem skoðuð voru í þessu 

verkefni, og annaðhvort náðu bata eða fóru í gjaldþrot má sjá flokka aðgerðir 

þeirra á eftirfarandi hátt: 
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Fyrirtæki 1 (náði bata) 

Aukin innspýting eigin fjár eigenda 

Sala hlutar í fyrirtækinu til starfsmanna 

Nýir tekjumöguleikar 

Sala hlutar í fyrirtækinu til annarra fyrirtækja 

Áhersla á kjarnastarfsemi (sem sinnt er í dag) 

 

Fyrirtæki 2 (náði bata) 

Áhersla á kjarnastarfsemi 

Nýrra viðskipta leitað á erlendri grund 

Aukning hlutafjár 

Samruni við annað fyrirtæki í hliðargrein (gekk ekki) 

 

Fyrirtæki 7 (náði bata) 

Skuldbreyting; erlend lán hækkuðu mikið 

Afskriftir skulda 

Ný vara þróuð og fyrirtækið stækkað 

Aukin innsýn stjórnar í reksturinn 

 

Fyrirtæki 3 (gjaldþrot) 

Samruni við fyrirtæki í hliðargrein 

Viðskipta leitað erlendis 

Skipt um stjórnanda 
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Fyrirtæki 4 (gjaldþrot, nýtt félag stofnað) 

Aukið eigið fé frá eigendum 

Skuldbreyting; erlend lán sem hækkuðu mikið 

Aukin innsýn stjórnar í reksturinn 

Fókus á kjarnastarfsemi 

 

Fyrirtæki 5 (gjaldþrot) 

Áhersla á rannsóknir og þróun sem voru dýrar 

Umboðsmaður sá um samskipti við væntanlega kaupendur í útlöndum til 

að reyna að minnka kostnað 

 

Fleiri hafa skoðað þessa þætti og viðbrögð fyrirtækja í vanda. Glamuzina 

og Lovrincevic (2013) skoðuðu ákvarðanatöku stjórnenda sem annars vegar 

töldu tilveru fyrirtækja sinna ógnað og hinna sem töldu það ekki. Þær telja að 

fyrirtæki eigi sér ekki viðreisnar von séu eftirfarandi þættir ekki til staðar: 

Hagnaður af rekstrinum, jákvætt fjármagnsflæði og að lokum hver EBITDA 

kennitalan sé. Þær telja einnig að vonin á viðsnúningi dvíni eftir því sem lengri 

tími líði frá því að rekstrarvandi gerir vart við sig þangað til gripið sé til aðgerða. 

Aðgerðunum skipta þær í varnarsinnaðar og sóknarsinnaðar aðgerðir og var 

þráðurinn í umfjöllun þeirra mikilvægi stefnumótunar. Rannsókn Glamuzina og 

Lovrincevic náði til 200 króatískra fyrirtækja. Þó lágt svarhlutfall hafi verið í 

könnuninni, eða 19,5%, var niðurstaðan sú að langflest fyrirtækin sóttu fram. 

Þau lögðu mesta áherslu á lækkun kostnaðar og það að auka tekjur. 

Stjórnendur í fyrirtækjum í vanda voru lengi að koma auga á vandræðin, eða 
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kusu að sjá þá ekki, og voru alla jafna bjartsýnni á aðgerðirnar en hinir 

(Glamuzina og Lovrincevic, 2013, bls. 90–98). 

Ef þessar tvær rannsóknir á króatískum og tælenskum fyrirtækjum eru 

skoðaðar og bornar saman við þær aðgerðir sem fyrirtækin hér lögðu í, má sjá 

að margt er sameiginlegt með þeim. Það má glöggt sjá að aðgerðir íslensku 

fyrirtækjanna sem lentu í rekstrarvandræðum voru allar sóknarsinnaðar. 

Forsvarsmenn þeirra gerðu allt sem hægt var, að þeirra mati, til að halda 

fyrirtækjunum gangandi eins lengi og hægt var. Einungis viðmælandi 5 hætti 

sjálfviljugur, sagðist hafa viljað hætta áður en „...þetta varð vitleysa.“ Greina 

mátti þá afstöðu tveggja viðmælenda, að ósk þeirra hefði verið að halda 

rekstrinum áfram en ákvörðunin hafi verið á endanum annarra, þ.e. bankanna. 

Það má því finna samhljóm í niðurstöðu króatísku rannsóknarinnar og aðgerða 

fyrirtækjanna. Til að mynda hafa einhver fyrirtæki beðið of lengi með aðgerðir. 

Í einu þeirra hefur vandinn verið orðinn uppsafnaður töluvert löngu fyrir þá 

ákvörðun bankans að loka. Nýr starfsmaður kom að því setja upp áætlanir og 

skila bankanum, auk þess sem eigandinn kom lítið að bókhaldi og 

áætlanavinnu. Þetta tvennt hefur að öllum líkindum haft úrslitaáhrif á 

ákvörðun bankans. Skv. eigandanum var farið markvisst í að auka tekjur, en í 

viðtalinu við hann kom ekki fram að vinna hafi farið fram við að minnka 

kostnað. Í öðru fyrirtæki var forsvarsmaður þess með tvö önnur fyrirtæki sem 

hann hafði yfirsýn yfir. Bæði þau fyrirtæki fóru í þrot. Eitt þeirra, fyrirtæki 4, var 

fjölskyldufyrirtæki og að sögn þess viðmælanda treysti fjölskyldan honum fyrir 

öllu varðandi reksturinn en hafði litla eða enga innsýn í hann og kom ekkert að 

ákvarðanatöku. Greitt var af lánum í erlendri mynt alltof lengi sem var, þegar 

litið er til baka, algerlega ógerlegt. Búið var að leggja allt undir og eigendur 

persónulega ábyrgir.  
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Stærstu vandamál tveggja þessara fyrirtækja, eru þó utanaðkomandi 

þættir, þ.e. mikil styrking krónunnar og mikil veiking hennar í kjölfar 

efnahagshrunsins. 

Glamuzina og Lovrincevic segja einnig að stjórnendur fyrirtækja í vanda 

séu bjartsýnni á aðgerðir en aðrir stjórnendur og því má kannski má leiða að 

því líkur að hugarfar þeirra sé oft „þetta reddast“. Dæmi um þetta viðhorf má 

sjá hjá viðmælanda 2 þegar hann segir „...ég hafði oft lent í vandræðum, en 

alltaf náð að rífa mig upp“ og „...ég var ekki búinn að gera plön um hvernig ég 

myndi takast á við vandræðin.“ Þarna má skynja að bjartsýni hafi ráðið för 

frekar en rökhyggja og ekki til áætlun um hvernig mæta átti vandræðunum. 

 

 

4.16  Kennitölur til greiningar vanda fyrirtækjanna 9 
En hvaða tölulega mælikvarða er best að nota til að meta hvort fyrirtækin 

séu í vanda eða ekki? Í viðtölunum töluðu stjórnendur mikið um að þeir fengju 

reksturinn í puttana og hefðu yfirsýnina án þess að skoða hlutföll eða 

árshlutauppgjör. Hér á eftir verða fyrirtæki þeirra viðmælanda sem rætt var við 

skoðuð og hvernig staðan var í rauninni á þeim tíma sem var til umræðu í 

viðtölunum. Teknar verða 5 kennitölur og skoðaðar, en það eru: 

 

- Eiginfjárhlutfall 
- Veltufé frá rekstri 
- EBTIDA 
- Veltufjárhlutfall 
- Arðsemi eigin fjár 
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Kennitölur hvers fyrirtækis verða skoðaðar á árum eitt til þrjú og mat 

verður lagt á stöðuna út frá þeim. Ástæðan fyrir vali á þessum kennitölum er 

sú að þær gefa góða mynd af rekstrarhæfi fyrirtækjanna, hver á sinn hátt. 

Eiginfjárhlutfallið segir hversu hátt hlutfall eigin fjár er notað til að fjármagna 

fyrirtækið. Veltufé frá rekstri lýsir fjármunamyndun í fyrirtækinu á ákveðnum 

tíma. EBITDA er hagnaður fyrir vaxtagjöld, skatta og afskriftir og segir hversu 

mikið af peningum fyrirtækið hefur myndað. Veltufjárhlutfall lýsir hæfi 

fyrirtækis til að greiða skammtímaskuldir með veltufjármunum.  

Fyrirtæki 1 

Ef eiginfjárhlutfallið er skoðað má sjá að það er mjög mismunandi eftir 

árum. Sjá má að eiginfjárhlutfall er neikvætt til að byrja með, en á ári 2 hækkar 

það því þá var hlutafé í fyrirtækinu aukið þegar annað fyrirtæki keypti sig inn í 

fyrirtækið. Hlutfallið helst svo jákvætt á ári 3 þegar það fer í 81%. Ef skoðaðar 

eru aðrar kennitölur fyrir fyrirtækið má sjá að veltufé frá rekstri var neikvætt 

öll árin (til reksturs) en sjá má á árum 4 og 5 að þá snúast hlutirnir við og sú 

tala verður jákvæð, þ.e. fjármunamyndun á sér stað í rekstrinum. Öll þessi ár 

er veltufjárhlutfallið jákvætt, í kringum 0,5 sem þýðir að veltufjármunir 

fyrirtækisins eru í kringum 50% af skammtímaskuldum. EBITDA gildi 

fyrirtækisins er jákvætt á ári tvö, sem skýrist af aukningu hlutafjárins, en verður 

svo aftur neikvætt á ári 3. Arðsemi eigin fjár sveiflast einnig á svipaðan hátt 

milli þessara ára, er jákvætt á ári 2 en neikvætt á árum 1 og 3.  

Af þessari skoðun á kennitölum fyrirtækis 1 á þessum árum má sjá að sú 

aukning hlutafjár sem átti sér stað á ári 2 var nauðsynleg miðað við þau gildi 

sem hægt var að lesa úr ársreikningi fyrirtækisins fyrir það ár. Öll teikn voru á 

lofti um að aðgerða væri þörf.  
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Fyrirtæki 2 

Við skoðun á fyrirtæki tvö og þeim hlutföllum úr rekstrinum sem skoða má 

þar sést að strax myndast gott start. Eiginfjárhlutfallið er 49% fyrsta árið og 

heldur áfram að aukast, hægt og þétt og er orðið 52% á ári þrjú. Veltufé frá 

rekstri er jákvætt öll árin og eykst einnig. Veltufjárhlutfallið lækkar milli ára eitt 

og tvö, en bæði skammtímaskuldir og veltufjármunir hækka mikið milli ára og 

sjá má að lykiltölum að fyrirtækið er í örum vexti þessi fyrstu ár. Aukning er 

einnig í arðsemi eigin fjár öll árin og nær hámarki á ári 3 þegar hún er 46% sem 

er það mesta sem sást við skoðun á þessum níu fyrirtækjum. Viðkomandi 

fyrirtæki fór í þrot og var keypt af starfsmanni, sem var einn viðmælenda, og 

rekið í framhaldinu. Allar aðrar tölur í rekstrinum eru jákvæðar og því virðist 

þessi ákvörðun hafa verið sú rétta hjá viðmælanda 2, þ.e. að kaupa fyrirtækið 

því í samtalinu hafði hann sterkar skoðanir á hvað það var sem hefði rekið 

fyrirtækið í þrot. Sú áhersla hans að einbeita sér að kjarnastarfsemi 

fyrirtækisins virðist hafa borgað sig því allar kennitölur þessara þriggja ára eru 

jákvæðar og benda til reksturinn hafi verið byggður á sterkum grunni og 

fyrirtækið rekið af þekkingu og öryggi. Þetta fyrirtæki virðist, skv. skoðun á 

ársreikningum, vera það fyrirtæki sem hefur mesta stöðugleikann í rekstri þessi 

ár og vaxið jafnt og þétt. 

Fyrirtæki 3 

Á sama hátt og fyrirtæki 2 var það fyrirtæki sem virðist hafa verið best statt 

á þeim árum sem skoðuð voru, má segja að fyrirtæki 3 hafi verið hvað verst 

statt. Eiginfjárhlutfallið er neikvætt öll árin, mest á ári tvö þegar það er -559%. 

Veltufé frá rekstri er neikvætt öll árin, mismikið en ljóst að reksturinn hefur 

ekki verið að skila neinum fjármunum og það eitt og sér vekur upp spurningar. 

Veltufjárhlutfallið fyrsta árið er 0,03 sem þýðir að félagið hefur getað greitt 3% 

skammtímaskulda með veltufjármunum. Þetta hlutfall fer niður í 1% á árum 
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tvö og þrjú. Tap er á rekstrinum öll þessi ár, mest á ári eitt. Arðsemi eigin fjár 

er neikvæð öll árin, þó minni á árum tvö og þrjú. 

Þegar skoðaðar eru tölur úr rekstri fyrirtækis 3 vakna ýmsar spurningar. 

Skv. viðmælanda 3, sem átti fyrirtækið, var staðan ekki eins slæm og tölurnar 

segja til um, reksturinn var mjög sveiflukenndur og réðst afkoman mikið til á 

einstökum verkefnum. Hins vegar verður að setja spurningarmerki við þátt 

viðskiptabanka fyrirtækis þrjú. Viðmælandi 3 sagði bankann hafa tekið þá 

ákvörðun að loka á fyrirgreiðslur til fyrirtækisins og með því setja það í þrot. 

Árin fyrir þessa ákvörðun er þó ekki annað að sjá en svipaðar tölur úr 

rekstrinum og því ljóst að vandinn var löngu tilkominn og aðgerða því þörf mun 

fyrr af hálfu forsvarsmanna fyrirtækisins og bankans.  

Fyrirtæki 4 

Við skoðun á ársreikningum fyrirtækis 4 má sjá að þar hafa vandræðin 

byrjað á ári 2. Eiginfjárhlutfall er lítið fyrsta árið, 0,02 og verður svo neikvætt á 

árum tvö og þrjú. Reksturinn er þó að skila fjármunum því veltufé frá rekstri er 

jákvætt öll árin, eykst til mikilla muna milla ára. Til að mynda þrefaldast sú tala 

milli ára tvö og þrjú. Einnig er EBITDA gildið jákvætt öll árin. Veltufjárhlutfall 

fyrirtækisins er 0,78 fyrsta og annað árið og eykst á ári þrjú. Þessi gildi sýna að 

reksturinn hefur verið að skila jákvæðri niðurstöðu þó hann hafi verið erfiður. 

Arðsemi eigin fjár var neikvæð öll árin, því tap var öll árin og eigið fé mjög lítið 

í fyrirtækinu. Fyrir þetta fyrirtæki voru fengnir ársreikningar fyrir fimm ár því 

það þótti undirstrika þau vandræði sem viðmælandinn greindi frá og sjá má 

þegar tölurnar eru skoðaðar. Skv. viðmælanda hafði fyrirtækið tekið lán í 

erlendri mynt og greitt of lengi af þeim og það sést berlega á árum fjögur og 

fimm, því þá fer að síða á ógæfuhliðina. Sérstaklega má greina það í því að 

EBITDA gildið verður neikvætt og veltufé frá rekstri verður neikvætt. Einnig 

virðist sem fyrirtækið hafi verið viðkvæmt fyrir því að lenda í vandræðum. Það 
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má best sjá í eiginfjárhlutfallinu. Eins og fram kom í umfjöllun um þá kennitölu 

fyrr má oft sjá tapþol fyrirtækisins í henni. Erfitt er að leggja mat á hvort hægt 

hefði verið að komast hjá gjaldþroti með betri eiginfjárstöðu í upphafi, en það 

hefði að öllum líkindum hjálpað til. 

Fyrirtæki 5 

Þetta fyrirtæki var frábrugðið hinum að því leytinu til að það var það sem 

kallast getur hefðbundið frumkvöðlafyrirtæki. Það var stofnað utan um það 

markmið að þróa og selja ákveðna vöru. Allar kennitölur benda í þá átt að 

félagið hafi verið að bíða eftir stóra tækifærinu sem gæti komið því á réttan 

kjöl. Fjármagn í frumkvöðlafyrirtækjum þarf að vera þolinmótt fjármagn því 

tíma getur tekið að koma vörum og/eða þeirri þjónustu sem verið er að selja, í 

rétt horf. Tap var á rekstrinum öll árin, engin fjármunamyndun var í fyrirtækinu 

og arðsemi eigin fjár neikvæð. Félagið var, að sögn viðmælanda, með fastar 

tekjur sem greiddu fastan kostnað til að halda því gangandi. Ef ársreikningar 

eru skoðaðir má sjá að engar langtímaskuldir hvíla á félaginu á árum eitt og tvö, 

heldur er einungis að sjá skammtímaskuldir. Það er ekki fyrr en á ári þrjú sem 

félagið er með langtímaskuldir. Eigendur höfðu verið með annað félag sem fór 

í þrot og því fékkst ekki fyrirgreiðsla í bönkunum lengi vel. Á endanum var það 

svo ákvörðun eigendanna sjálfra að setja félagið í þrot því staðan var orðin það 

erfið. Til að mynda höfðu skammtímaskuldir fjórfaldast frá ári eitt til þrjú og 

neikvætt veltufé tæplega fjórfaldast á sama tímabili. 

Fyrirtæki 6 

Þetta fyrirtæki hóf ár eitt með neikvætt eigið fé en náði að snúa því við 

strax á því ári. Eiginfjárhlutfall var ekki hátt á þessum þremur árum, eða frá 

0,12 til 0,15. Fyrirtækið var með jákvætt veltufé frá rekstri öll árin, minnst á ári 

þrjú. Arðsemi eigin fjár sveiflast mikið milli ára, fer úr -424% fyrsta árið, en 

slæm eiginfjárstaða í upphafi þess árs skýrir það. Næsta ár er 30% arðsemi eigin 



 

 109 

fjár og á ári þrjú er arðsemin 0%. Hagnaður er öll árin, þó minnstur á ári þrjú 

og það er í samhengi við veltufjárhlutfallið sem minnkar til muna það ár. Þetta 

fyrirtæki byggir afkomu sína upp á samningum við stóra viðskiptavini sem eru 

með stór verk og því má kannski segja að það sé með fá stór egg í lítilli körfu.  

Fyrirtæki 7 

Þetta fyrirtæki er eitt af þeim fyrirtækjum sem lenti í vandræðum í kjölfar 

efnahagshrunsins 2008. Það virðist þó ekki hafa staðið mjög vel og því ekki 

getað þolað miklar hremmingar þegar aðstæðurnar í kringum hrunið 

mynduðust. Eigið fé var neikvætt og hélst það þessi þrjú ár sem voru skoðuð. 

Arðsemi eigin fjár var einnig neikvæð en eigi að síður má sjá jákvæð merki á 

rekstrinum, sérstaklega fyrstu tvö árin. Þá var veltufé frá rekstri jákvætt og 

EBITDA gildið einnig. Þriðja árið var EBITDA gildið neikvætt og tap varð á 

rekstrinum. Viðmælandinn sem rætt var við varðandi fyrirtæki 7 sagði að þegar 

hann kom að rekstrinum hafi fyrirtækið verið með miklar birgðir og það 

endurspeglast í veltufjárhlutfallinu. Það hlutfall er á bilinu 1,61 til 1,87 á 

þessum þremur árum sem segir að veltufjármunir séu hærri en 

skammtímaskuldir. Þó gott sé að þessi kennitala sé í námunda við 1, má hún 

heldur ekki vera of há því það getur verið ávísun á að fyrirtækið bindi of mikið 

fjármagn í birgðum, eða eigi of mikið af kröfum útistandandi. 

Fyrirtæki 8 

Viðkomandi fyrirtæki flokkast sem fyrirtæki sem vinnur í viðkvæmu 

rekstrarumhverfi og á fáa, mjög stóra viðskiptavini auk tilfallandi verkefna frá 

minni viðskiptavinum. Þessi þrjú ár sem skoðuð voru má sjá að fyrirtækið er í 

vexti. Reksturinn skilar hagnaði öll árin, þó hann sé ekki mikill, og veltufé frá 

rekstri er jákvætt öll árin sem er jákvætt. EBITDA er jákvæð öll árin. 

Veltufjárhlutfallið er jákvætt og er á bilinu frá 0,62 til 1,16. Hátt gildi 

veltufjárhlutfalls skýrist einkum af útistandandi kröfum þar sem fyrirtækið er 
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ekki í framleiðslu og því lítið um birgðir. Arðsemi eigin fjár er ekki mikil en það 

skýrist af því að hagnaðurinn er ekki mikill á móti eigin fé. Eiginfjárhlutfallið 

lækkar á ári þrjú sem skýrist af því að efnahagsreikningurinn stækkar 

umtalsvert milli ára tvö og þrjú. Á ári þrjú er hlutfallið 0,44 sem þýðir að 

fyrirtækið er fjármagnað með 44% eigin fé og 56% lánsfé sem verður að teljast 

gott.  

Fyrirtæki 9 

Þetta fyrirtæki er byggt á sterkum grunni og það má berlega sjá þegar 

kennitölurnar eru skoðaðar. Eiginfjárhlutfall er 0,52 fyrsta árið og hækkar 

næstu tvö árin og á ári þrjú er hlutfallið orðið 0,64 sem er gott og bendir til 

fjárhagslegs styrkleika. Veltufé frá rekstri er jákvætt öll árin og þó það minnki 

síðasta árið er vísbending um að stöðug fjármunamyndun sé í félaginu. Félagið 

á fáa og stóra viðskiptavini og er rekstur þess mjög háður rekstri 

viðskiptavinanna. EBITDA hækkar á milli ára eitt og tvö, en lækkar á ári þrjú. 

Veltufjárhlutfallið er það hæsta sem hægt er að sjá í fyrirtækjunum níu, er 2,92 

minnst og mest 3,82. Það skýrist eingöngu af miklum birgðum því vörur 

fyrirtækisins eru dýrar og það framleiðir ekki margar einingar á ári. Arðsemi 

eigin fjár er ekki mikil, fer úr 4,45% á ári eitt, hækkar á ári tvö en endar í 3,1% 

á ári þrjú. Það þýðir að eigandinn er að fá rúmlega 3% ávöxtun á það fé sem 

hann hefur lagt í fyrirtækið. Það gæti við fyrst sýn virst lágt, en í samhengi við 

það er áhugavert að skoða ávöxtun banka og lífeyrissjóða. 
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5 Samandregnar niðurstöður 
 

Í þessum kafla verða rannsóknarspurningar rifjaðar upp og niðurstöður 

dregnar saman. 

 Í upphafi þess verkefnis var eftirfarandi rannsóknarspurningum varpað 

fram: 

1. Eru aðgerðir í kjölfar rekstrarvanda fyrirtækja unnar skv. áætlunum 
sem gerðar hafa verið, eða byggja þær á hyggjuviti, eða 
handahófskenndum aðgerðum stjórnenda og eigenda? 

2. Hafa stjórnendur íslenskra fyrirtækja hermt þær aðstæður sem upp 
geta komið í rekstri? 

3. Er ljóst hvar viðmiðin liggja að baki aðgerðum og er fyrirfram ákveðið 
hver tekur ákvarðanirnar? 

Til að svara þessum spurningum voru tekin viðtöl við forsvarsmenn níu 

fyrirtækja á vorönn 2019. Skoðaðir voru ársreikningar sex þessara fyrirtækja á 

þeim árum sem þau lentu í rekstrarvanda, þrjú þeirra fóru í gjaldþrot og þrjú 

þeirra náðu sér á strik aftur. Að síðustu voru tekin viðtöl við forsvarsmenn 

þriggja fyrirtækja sem eru í fullum rekstri og hafa ekki lent í rekstrarvanda, til 

viðmiðunar. Einnig var það talið áhugavert að skoða hvort t.d. forsvarsmenn 

þessara fyrirtækja hafi gert ráðstafanir til að mæta hugsanlegum rekstravanda, 

og hvort ákveðnar sviðsmyndir hafi verið teiknaðar upp. Hér á eftir verður hver 

rannsóknarspurning rifjuð upp og henni svarað. Að því loknu fara fram 

umræður. 
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Fyrsta spurningin varðaði það hvort fyrirtæki hefðu sett upp fyrirfram 

mótaða áætlun til að mæta rekstrarvanda, eða hvort þær byggðu á hyggjuviti, 

eða handahófsaðgerðum stjórnenda og eigenda.  

Stutta svarið við þessari spurningu er nei; fyrirtækin hafa ekki tilbúna 

áætlun til að mæta vanda í rekstri. Fyrirtækin eru misstór en það kom eigi að 

síður á óvart að ekkert þeirra hafði tilbúna áætlun til að mæta óvæntum 

aðstæðum í rekstri. Forsvarsmenn þeirra voru mismikið í tengslum við stöðuna 

á hverjum tíma og sögðust hafa ákveðna tilfinningu fyrir rekstrinum og enginn 

forsvarsmaður þeirra fyrirtækja sem fóru í gjaldþrot reiknaði út hlutföll úr 

rekstrinum reglulega. Áhugavert er að velta fyrir sér aðkomu viðskiptabanka 

þessara fyrirtækja, því eftir að hafa skoðað hlutföll úr rekstri þeirra mátti sjá að 

einhver þeirra hafa verið komin í veruleg vandræði áður en til gjaldþrots kom. 

Þetta undirstrikar nauðsyn á ytra aðhaldi af hálfu bankanna sem auðveldlega 

mætti laga með betri og skilvirkari greiningu á fyrirtækjunum og aukinni 

þekkingu á þeim og starfsumhverfi þeirra. Forsvarsmenn þriggja fyrirtækja 

sögðu jafnframt ókost að hafa ekki aðgang að stjórnarmönnum sem væru með 

menntun og/eða reynslu af rekstri. Það hefði hjálpað þeim að taka réttar 

ákvarðanir og slíkir aðilar hefðu séð viðvörunarljós kvikna fyrr. Þetta sýnir 

ennfremur fram á skort á ytra aðhaldi stjórna fyrirtækja og minnst hefur verið 

á áður. Nokkrir viðmælenda lýstu miklu vinnuálagi og sá þáttur sem hefði setið 

á hakanum hafi verið skrifstofuvinnan og yfirsýnin yfir reksturinn. Aðgerðir 

forsvarsmannanna virtust því oftar en ekki vera skammtímaaðgerðir og ekki 

gripið til langtímalausnar fyrr en gjaldþrot blasti við.  

Annað sem velta má upp í tengslum við fyrirbyggjandi aðgerðir fyrirtækja 

gegn rekstrarvanda og tengist áhættustýringu. Það eru framvirkir samningar 

með gengi. Þrjú þeirra fyrirtækja sem voru skoðuð annað hvort keyptu aðföng 

eða seldu vörur til útlanda. Viðmælandi 3 sagði t.d. fyrirtæki sitt hafa tapað 
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miklu er krónan styrktist í miðju verkefni. Framvirkir samningar með gengi 

auðvelda áætlanagerð og hagnaðarútreikninga, eru einfaldir í notkun og binda 

lítið fjármagn.  

Önnur rannsóknarspurningin varðaði það hvort forsvarsmenn þessara 

fyrirtækja hefðu hermt aðstæður sem upp gætu komið. Enginn þeirra hafði 

gert það reglubundið, en nokkrir viðmælenda höfðu leitt að því hugann til 

hvaða aðgerða yrði gripið kæmi til rekstrarvanda. Viðmælandi 9 sagðist þurfa 

að sjá aðstæður í rekstrarumhverfi viðskiptavinanna fyrir. Hann væri því í þeirri 

stöðu að þurfa að herma hvaða aðstæður yrðu uppi á hverjum tíma. Sumir 

höfðu eigi að síður leitt að því líkur hvað gerðist ef stórir viðskiptavinir 

endurnýjuðu ekki samninga sem rynnu brátt út. Viðmælandi 1 sagði fyrirtækið 

vel statt til að mæta skammtímaþrengingum, en lenti það í 

langtímahremmingum væri alveg ljóst að það fyrsta sem gripið yrði til væru 

uppsagnir. Viðmælandi 6 sagðist hafa tekið þá ákvörðun að vera með nýjar og 

auðseljanlegar vélar og tæki; með þeim hætti lágmarkaði hann 

viðhaldskostnað og gæti brugðist hratt við yrði tekjubrestur. Viðmælandi 8 var 

spurður út í hvort hann hefði sett upp sviðsmyndir ef aðstæður í rekstrinum 

breyttust. Hann sagðist hafa hugsað það ef þær aðstæður kæmu upp að 

stærstu viðskiptavinirnir endurnýjuðu ekki samninga sem væru í gildi núna. Að 

hans mati væri líklegasta niðurstaðan sú að hann leitaði eftir samruna við 

annað fyrirtæki í sömu grein. Með því móti yrði til nýtt fyrirtæki sem hefði 

sterkari stöðu gagnvart stórum viðskiptavinum en einnig gagnvart 

utanaðkomandi samkeppni. 

Síðasta rannsóknarspurningin var um hvort ljóst væri hvar viðmiðin fyrir 

aðgerðum lægju og hvort ákveðið væri fyrirfram hver tæki ákvörðun um slíkt. 

Eftir að hafa greint viðtölin er ekki að heyra á viðmælendum að ákveðin viðmið 

liggi að baki aðgerðum. Eins og fram kom hér að ofan telja stjórnendur sig hafa 
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ákveðna tilfinningu fyrir rekstrinum sem þeir treysta á. Ákvörðunin lá hins 

vegar alltaf hjá þeim sjálfum nema þegar komið var að því að lýsa fyrirtæki 

gjaldþrota, sem gert var í tveimur tilfellum og þá var það ákvörðun bankans. 

Ekki fengust nákvæm svör við því hvaða viðmið lágu að baki þeirri ákvörðun. 

Eitt fyrirtæki fór í þrot að ósk eigenda, því mat þeirra var að fyrirtækið væri ekki 

lengur rekstrarhæft.  

Eftirlit stjórnenda með lykiltölum í rekstri virðist ekki mikið, af viðtölunum 

að dæma, og algengt að stjórnendur hafi ekki tíma til að sinna þeim þætti. 

Skýringuna má eflaust finna í því að fyrirtækin sem skoðuð voru hér eru lítil og 

meðalstór og því enginn sem hefur það beint að atvinnu. Í stórum fyrirtækjum 

er fjármálastjóri sem ber ábyrgð á þessum þætti og því líklegt að eftirliti sé 

öðruvísi háttað. 

Þrautseigja íslenskra stjórnenda kom skemmtilega á óvart í viðtölunum, en 

þó ekki. Frumkvöðlar, eins og kalla mætti marga viðmælenda, fá hugmynd að 

vöru eða þjónustu sem þeir hafa óbilandi trú á og leggja allt í sölurnar. Þeir 

gangast í persónulegar ábyrgðir, taka lán hjá ættingjum, fá veð í húsum 

foreldra og tengdaforeldra, fjármagna fyrirtæki með sínum eigin kreditkortum 

og fleira mætti telja, til að halda starfseminni gangandi, geta greitt reikninga 

og fólki laun. Þetta voru dæmi um það sem stjórnendur lögðu á sig til að halda 

rekstrinum á floti vegna þess að trúin á verkefnið var öllum erfiðleikum 

yfirsterkari og allt var gert til að fleyta rekstrinum yfir erfið tímabil. Þessa 

ástríðu og þrautseigju mátti finna í viðtölunum og allir sem höfðu lent í 

rekstrarvandræðum höfðu mikla þörf fyrir að segja sögu sína og mat spyrils var 

að þar væri ekkert dregið undan. Því er ekki gott þegar frumkvöðlar upplifa ekki 

stuðning stjórnvalda eins og kom upp í viðtölum. Því síður að bankarnir hafi 

ekki verið með nægjanlega gegnsætt kerfi við að velja hvaða fyrirtæki fengu 
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fyrirgreiðslu sem skilaði þeim yfir erfið tímabil eða komu til bjargar eftir 

efnahagshrunið.  

Kjarnastarfsemi fyrirtækja hefur verið nokkuð til umræðu í þessari ritgerð, 

bæði í fræðilega kaflanum en einnig í tengslum við viðtölin sem tekin voru. 

Nokkrir viðmælendur minntust á mikilvægi þess að halda sig við það sem 

fyrirtækin, og starfsmenn þeirra, þekktu best. Oft má sjá í viðtölum við 

forsvarsmenn fyrirtækja sem lent hafa í vandræðum að áherslan verði nú lögð 

á kjarnastarfsemi þeirra. Ef slett er á ensku má kalla það „back to basics“. Mörg 

fyrirtæki sinna annarri starfsemi en þau voru stofnuð til í upphafi. Nægir að 

nefna fjármálastarfsemi tryggingafélaga og flugfélög sem selja varning eða 

stofna hótel, bílaleigur og fleira í þeim dúr. Oft styðja þessar nýju einingar við 

kjarnastarfsemina en oft fara fyrirtæki af stað með einingar sem ekki er 

nægjanlega góð þekking á, með það að markmiði að auka tekjur eða sinna 

þörfum viðskiptavina sinna. Sum fyrirtæki hafa einnig úthýst ýmissi starfsemi 

til að geta einbeitt sér að kjarnastarfsemi sinni. Dæmi um þetta kom fram í 

viðtölunum þar sem viðmælendur nefndu að keypt væri þjónusta 

bókhaldsfyrirtækja til að sjá um þann þátt rekstursins, einmitt til að þeir gætu 

séð um reksturinn sjálfan og það sem þeir þekktu best. Þessu til stuðnings má 

nefna fyrirtæki 2, en forsvarsmenn þess fyrirtækis ákváðu strax í upphafi að 

ekki yrði farið út fyrir kjarnasvið fyrirtækisins. Sú ákvörðun skilaði sér, því 

fyrirtækið var það sem óx einna mest þau ár sem skoðuð voru, eins og sjá má 

á kennitölum fyrir það fyrirtæki. Annað dæmi um þetta er það sem viðmælandi 

4 sagði þegar hann hafði stofnað nýtt fyrirtæki á grunni þess gamla og strax þá 

hafði verið ákveðið að einblína eingöngu á kjarnastarfsemi fyrirtækisins í stað 

þess að vera með tvö dótturfyrirtæki, eins og áður, sem tóku tíma og orku frá 

rekstri fyrirtækis 4.  
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Ef dregnir eru saman þeir þættir sem standa upp úr eftir þessa rannsókn 

á fyrirtækjunum koma eftirfarandi þættir upp í hugann: 

- Skortur á ytra aðhaldi, bæði frá bönkum og stjórnum 
- Skortur á áætlanagerð var áberandi 
- Greining á hlutföllum úr ársreikningum fyrirtækjanna (kennitalna) var 

ekki viðhöfð 
- Áhersla á kjarnastarfsemi var sá þáttur sem skilaði sér alltaf í rekstri 

fyrirtækja 
- Velferð starfsfólks 

Þegar þessi vinna hófst fyrir tæpum tveimur árum var markmiðið að skoða 

hvort samhljómur væri með aðgerðum íslenskra og erlendra fyrirtækja í 

þrengingum, en einnig að skoða hversu vel stjórnendur fylgdust með stöðu 

fyrirtækja sinna. Fljótlega kom í ljós að ekki hafa verið framkvæmdar sams 

konar rannsóknir á Íslandi sem kemur á óvart. Rannsóknir af þessu tagi eru 

nauðsynlegar til að kanna hvernig staðið er að rekstri lítilla og meðalstórra 

fyrirtækja á Íslandi. Takmarkanir rannsóknarinnar, eins og kemur fram í 

aðferðafræðikaflanum, eru þær að ekki er hægt að alhæfa út frá 

niðurstöðunum hér, m.a. vegna þess að úrtakið er ekki stórt. Viðfangsefnið er 

áhugavert og brýnt því mörg lítil og meðalstór fyrirtæki eru oft burðarásar í 

þeim samfélögum sem þau starfa í og mikið högg ef þrengingar steðja að og 

fyrirtæki fara í þrot. Viðfangsefnið er einnig brýnt út frá sjónarhóli 

lánardrottnanna, bankanna og stofnana eins og Byggðastofnunar, sem lána 

fyrirtækjum oft umtalsvert fé.  

Eitt af því sem kom fram var að stjórnendur eru oft störfum hlaðnir í 

vinnunni og hafa oft ekki þekkingu eða reynslu til að bregðast við óvæntum 

aðstæðum. Það væri því áhugavert að gera rannsókn sem fæli í sér yfirlit yfir 

þá þjónustu sem bankarnir veita skuldurum sínum og útfæra þessa rannsókn á 

alla landshluta. Lánardrottnar þurfa að grípa inn í fyrr en gert var í þeim 
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tilfellum hér sem enduðu í gjaldþroti, vera tilbúnir með aðgerðapakka sem fylgt 

er, skipa batastjóra í fyrirtækjum sem fylgjast með og eru í sambandi við 

stjórnendur, fylgja þeim í gegnum vandræðin. Þannig skapast ákveðið traust 

sem hægt er að byggja viðskiptin á og auka líkurnar á því að skuldir fáist 

greiddar. 

Er munur á höfuðborg og landsbyggð þegar kemur að skipulögðum 

aðgerðum gegn þrengingum? Er munur milli atvinnugreina? Skiptir stærð 

fyrirtækjanna máli? Reynsla stjórnenda? Hvernig er þessu háttað núna, í 

kringum þær þrengingar sem t.d. ferðaþjónustufyrirtækin eru að upplifa? Við 

lok þessarar vinnu er undirritaður margs vísari um efnið. Þó er eitt sem stendur 

upp úr en það er dugnaður og þrautseigja þeirra viðmælanda sem rætt var við. 

Það eitt gefur góð fyrirheit um framtíðina því áfram sem endranær er þörf á 

framsæknum einstaklingum til að leiða íslensk fyrirtæki á réttar brautir og gera 

þau samkeppnishæf, bæði innbyrðis og alþjóðlega. 
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6 Umræður 
Eftir að hafa unnið úr viðtölum sem tekin voru við vinnslu þessa verkefnis og 

upplýsingum eru nokkrir hlutir sem vert er að staldra við og skoða.  

Í kaflanum „Samandregnar niðurstöður“ eru settir fram fimm punktar. 

Sumir þeirra komu á óvart. Til að mynda var ekki fyrirséð af minni hálfu að 

stjórnendur upplifðu lítið aðhald stjórna fyrirtækjanna og viðskiptabanka 

þeirra. Það má velta því upp hver orsökin fyrir því sé. Getur ástæðan verið sú 

að stjórnarmenn finni til vanmáttar og haldi að þeir hafi ekkert til málanna að 

leggja nema þegar til stendur annað hvort að ráða nýjan framkvæmdastjóra 

eða kaupa vélar og tæki? Getur verið að tengsl stjórnarmanna við stjórnendur 

séu það mikil að þeir haldi sig mikið „til hlés?“ Er stjórnarfólk yfirhlaðið öðrum 

störfum og hefur því ekki tíma nema til að mæta á fundina sjálfa og hafa þ.a.l. 

ekki kynnt sér stöðu fyrirtækjanna og sett sig vel inn í málin? Í mörgum minni 

fyrirtækjum, sem voru í meirihluta í þessu verkefni, voru mikil tengsl á milli 

stjórnarfólks og stjórnenda. Óhjákvæmilega gerist það í minni samfélögum og 

veldur án efa oft erfiðleikum. Leiðin út úr þessu væri t.d. að undirbúa fólk undir 

setu í stjórnum með því að skýra út hlutverk, ábyrgð og skyldur og fara jafnvel 

stuttlega í útreikninga á hlutföllum. Eins og bent var á er hlutverk stjórnar skýrt 

og kröfur til stjórnarfólks miklar. Markmiðið væri að gera stjórnarmenn hæfari 

og í leiðinni skapa traustara bakland fyrir stjórnendur fyrirtækjanna, sem þeir 

kalla eftir.  

Skortur á aðhaldi bankanna kom líka á óvart þar sem dæmi voru um að 

fyrirtæki sem stóðu illa skv. ársreikningum fengu áframhaldandi fyrirgreiðslu. 

Þá vaknar sú spurning hversu mikið og kerfisbundið lánastofnanir fylgjast með 
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stöðu fyrirtækja því miklir hagsmunir liggja í því, m.a. með tilliti til veðhæfis, 

greiðslugetu og þar með líkunum á að lán fáist greidd.  

Skortur á formlegri áætlanagerð var atriði sem kom einnig á óvart. Í stað 

áætlana sögðust stjórnendur fá innsæi í þætti eins og kostnaðarútreikninga 

með reynslunni. Bankarnir virðast ekki kalla eftir formlegum rekstraráætlunum 

heldur virðist meira vera rýnt í ársreikninga sem sýna liðið ár. Þetta lítur örlítið 

út eins og verið sé að horfa í baksýnisspegilinn frekar en fram á veginn. Það skal 

hins vegar tekið fram að ekki var haft samband við starfsmenn bankanna, 

heldur er þetta byggt á viðtölunum sem tekin voru. Bankarnir þurfa að fá 

áætlanir þegar lán eru veitt upphaflega en að mínu mati snýst þetta meira að 

því hvernig aðhaldinu er háttað í framhaldinu af því. 

Kennitöluútreikningar voru í flestum tilfellum ekki gerðir af stjórnendum. 

Það er hins vegar þáttur í rekstrinum sem myndi gagnast þeim vel, því eins og 

komið hefur fram geta gildi þeirra verið fyrirboði þrenginga og stuðlað að 

inngripi fyrr. Hver ástæðan er fyrir því skal ósagt látið, en eigi að síður var þetta 

þáttur sem kom á óvart að væri ekki sinnt meira en raun bar vitni. 

Áhersla á kjarnastarfsemi var sá þáttur sem margir viðmælendur minntust 

á. Sum fyrirtækin höfðu leitað að auknum tekjumöguleikum, með mismunandi 

árangri á meðan önnur höfðu reynt að sameinast öðrum í rekstri sem styddi 

starfsemina. Sumar þessara tilrauna voru gerðar í þeim tilgangi að afla tekna til 

að halda uppi kjarnastarfseminni og það er virðingarvert. Það fyrirtæki sem 

gekk hvað best var það fyrirtæki sem ákvað í upphafi að einbeita sér að því sem 

það hafði verið upphaflega stofnað til og þekkingin innan þess bauð upp á. 

Velferð starfsmanna og hagur þeirra var líka ofarlega í huga viðmælenda. 

Það skein skýrt í gegn að starfsmenn skipta stjórnendur miklu máli og sú 

þekking og reynsla sem þeir búa að er fyrirtækjunum mjög verðmæt. Af 
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viðtölunum að dæma má með auðveldum hætti álykta sem svo að þetta sé sú 

menning sem viðhefst í langflestum fyrirtækjum á Íslandi, þó annað fyrirfinnist 

sums staðar. Eigendur og stjórnendur fyrirtækja gera sér grein fyrir þessu og 

vita að það er samkeppni um gott starfsfólk, atvinnuleysi hefur mælst lítið og 

eins og viðmælandi 6 sagði, að það borgaði sig að hugsa vel um starfsfólkið og 

borga því góð laun því dýrt væri að þjálfa upp nýtt starfsfólk. 

Lánardrottnum íslenskra fyrirtækja er falið mikið vald með því að þurfa að 

ákveða hvaða fyrirtæki lifa og hver ekki. Eins og fram kom hér að ofan hjá 

viðmælendum var upplifun þeirra sú, að ferlið í kringum þær ákvarðanir væri 

ekki mjög gegnsætt. Það er því athyglisvert að sjá fulltrúa á Alþingi Íslendinga 

og seðlabankastjóra ósammála um hvaða leið eigi að fara í ástandinu sem uppi 

er núna vegna Covid-19 faraldursins þar sem ljóst er að mörg fyrirtæki munu 

lenda í hremmingum og meirihluti þeirra ekki komast í gegnum þær. Því er 

hægt að spyrja sig að því hvort reynslan sem skapaðist í bankakerfinu, og 

samfélaginu í heild, fyrir rúmum 11 árum, hafi ekki skilað betri árangri en raun 

ber vitni um nú. Það geta allir verið sammála um að ekki sé hægt að bjarga 

öllum, en leiðin sem þarf að fara verður að vera gegnsæ og heiðarleg þannig 

að ekki leiki neinn vafi á að hverjar leikreglurnar eru.  

Höggið sem verður af þessu ástandi nú mun verða þyngst í 

ferðaþjónustunni sem hefur lifað mikinn uppgang síðustu ár og vaxið 

gríðarlega, sérstaklega á suðvesturhorni landsins. Hvaða fyrirtækjum á að 

bjarga og við hvað á að miða? Eru það fyrirtækin sem hafa besta 

eiginfjárstöðu? Hafa flest fólk í vinnu? Verkefnið er stórt og flókið og þau eru 

ekki öfundsverð sem eiga að leysa það.  

Það sem verið er að benda á hér, er að í ekki stærra hagkerfi en við lifum 

í, mega eggin í körfunni ekki verða of stór. Ferðaþjónustan er stór og fyrirtækin 

mörg sem hafa margt fólki í vinnu og af umræðunni að dæma virðast þau ekki 
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þola langt tímabil tekjubrests. Í tengslum við viðfangsefni þessarar ritgerðar 

má spyrja sig hvort ekkert þeirra hafi hermt aðstæður sem þessar? 

Áhugavert er að skoða stöðu ferðaþjónustunnar í samhengi við efnið sem 

hér er til umræðu. Í upphafi þessarar ritgerðar er minnst á að aðgerðir 

fyrirtækja gegn þrengingum geti verið varnar- eða sóknarsinnaðar. Af 

fréttaflutningi síðustu vikna að dæma má ráða að fyrirtæki hyggist verjast og 

eru nokkur í ferðaþjónustunni þegar búin að skila inn starfsleyfum. Staða 

þessarar atvinnugreinar er ólík eftir landshlutum og aðgengi að ferðamönnum 

allt annað á Suðurlandi en hér á Norðurlandi. Árstíðabundnar sveiflur voru, 

fyrir þrengingar í greininni, nánast horfnar á Suðurlandi þar sem 

gegnumstreymi ferðamanna var stöðugt allt árið. „Köldu“ svæðin, þ.e. 

Norðurland, Austurland og Vestfirðir, hafa þurft að þola miklar árstíðabundnar 

sveiflur sem fyrirtæki á þessum svæðum hafa reynt að minnka. Sem dæmi um 

aðgerðir má nefna að hótel og ferðaþjónustuaðilar á þessum svæðum hafa lagt 

áherslu á að ná til innlendra ferðamanna með því að lækka verð á gistingu og 

mat á veturna sem hefur fleytt þeim yfir erfiðasta tímann fram á vorið þegar 

ferðamenn fara að leita lengra frá Suðvesturhorninu. Þetta er dæmi um 

sóknarsinnaða aðgerð gegn þrengingum. Ekkert ferðaþjónustufyrirtæki hefur 

til að mynda talað fyrir þessu núna í tengslum við þær þrengingar sem nú steðja 

að. Íslendingar munu að öllum líkindum ekki ferðast erlendis í sumar og því er 

tækifæri að höfða til landans og bjóða upp á innlenda upplifun og þreyja þannig 

þorrann fram yfir þetta erfiða tímabil. Samfélagslegur ávinningur er ótvíræður 

af því að halda fyrirtækjunum í rekstri, því kostnaður við gjaldþrot er mikill svo 

ekki sé minnst á hvað aukið atvinnuleysi hefur í för með sér.  

Ekki má gleyma öðrum fyrirtækjum, eða sveitarfélögum og ríki, sem 

standa frammi fyrir tekjusamdrætti og forsendubresti sökum þessa ástands. 

Allir þurfa að aðlaga sig að breyttum aðstæðum. Það má því segja að 
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samfélagið sé statt í hringiðu umfjöllunarefnis þessa verkefnis. Fyrirtæki sem 

gert hafa ráðstafanir gegn þrengingum ganga hreint til verks á meðan hinir taka 

handahófskenndar ákvarðanir sem gætu eða gætu ekki bjargað þeim.  

Að því leytinu til eru þetta áhugaverðir tímar og hæglega hægt að hefja 

nýja rannsókn á viðbrögðum fyrirtækja nú og fylgjast með aðgerðum þeirra í 

rauntíma. Hver veit; kannski verður skrifuð bók um aðgerðir hins opinbera og 

fyrirtækja á almennum markaði í þeim fordæmalausu aðstæðum sem 

sköpuðust á árinu 2020? 
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7 Viðauki/ar 

Viðauki 1 
Viðtalsrammi fyrir fyrirtæki sem eru í fullum rekstri 

 

 

 

Persónuupplýsin
gar 
(ef með þarf: 
forgreint af 
spyrli) 

Má ég biðja þig um að kynna þig og segja mér nánar 
af sjálfum þér: 

• Starfsheiti og starfið sjálft 
• Menntun og fyrri störf 
• Hversu lengi vannst þú hjá fyrirtækinu 

Almennt um 
fyrirtækið 
(ef með þarf: 
forgreint af 
spyrli) 

Getur þú sagt mér af uppruna fyrirtækis þíns og 
þróun eignarhalds?   

• Stofnendur 
• Tilgangur með stofnun 
• Eignarhald í dag 

Fjárhagslega 
heilsa 
fyrirtækisins (ef 
með þarf: 
forgreint af 
spyrli) 

Hvernig er fylgst með fjárhagslegri og rekstralegri 
heilsu fyrirtækisins 

• Útreikningar á kennitölum 
• Fundir með eigendum 
• Markaðseftirlit 
• Annað 

Framtíðarsýn, 
stefnumótun (ef 
með þarf: 
forgreint af 
spyrli) 

Hvernig er stefnumótunarvinnu háttað í fyrirtækinu? 
• Hverjir koma að stefnumótuninni 
• Til hversu langs tíma er stefnumótun gerð 
• Er hún tekin upp reglulega og endurskoðuð 
• Er gerðar sviðsmyndir t.d. við breyttar ytri 

aðstæður (breytingar á gengi, aðföngum, 
kjarasamningum, lækkun afurðaverðs, 
breytingar á tengdum greinum sem hafa 
áhrif á reksturinn) 
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Viðauki 2 
Viðtalsrammi fyrir fyrirtæki sem lentu í vanda og hættu rekstri 

Persónuupplýsingar 
(ef með þarf: 
forgreint af spyrli) 

Má ég biðja þig um að kynna þig og segja mér nánar af 
sjálfum þér: 

• Starfsheiti og starfið sjálft 
• Menntun og fyrri störf 
• Hversu lengi vannst þú hjá fyrirtækinu 

Almennt um 
fyrirtækið 
(ef með þarf: 
forgreint af spyrli) 

Getur þú sagt mér af uppruna fyrirtækis þíns og þróun 
eignarhalds?   

• Stofnendur 
• Tilgangur með stofnun 
• Eignarhald í dag 

Rekstarvandi 
(ef með þarf: 
forgreint af spyrli) 

Hvað, að þínu mati, varð til þess að fyrirtækið lenti í 
rekstrarvanda? 

• Urðu einhverjar breytingar á ytri aðstæðum sem 
urðu til þess að fyrirtækið lenti í vanda 

• Varð, að þínu mati, eitthvað eitt atriði sem leiddi 
til þess að fyrirtækið lenti í rekstrarvanda 

• Hvenær varstu fyrst var við að farið var að síga á 
ógæfuhliðina 

• Hvernig varstu þess var  
Eftirfylgd rekstar 
(ef með þarf: 
forgreint af spyrli) 

Voru einhver viðmið til staðar sem urðu til þessa að ákveðið 
var að fylgjast betur með rekstrinum eða var matið að 
einhverju leyti huglægt? 

• Hvernig var eftirfylgd rekstraráætlana háttað? 
• Voru einhverjar ákveðnar lykiltölur í rekstrinum 

sem þú fylgdist með betur en aðrar 
• Voru reiknaðar kennitölur sem gátu gefið 

vísbendingar 
• Hversu oft var það gert 

Aðgerðir til lausnar 
á rekstrarvanda 
(ef með þarf: 
forgreint af spyrli) 

  Til hvaða ráðstafana var gripið? 

• Uppsagnir 
• Niðurskurður á kostnaði 
• Markaðsátak 
• Skuldbreyting lána eða aðrar fjárhagslegar 

ráðstafanir 



 

 137 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Ákvarðanataka 
(ef með þarf: 
forgreint af spyrli) 

Komu einhverjir aðrir en þú að ákvörðunum sem teknar 
voru? 

• Ráðgjafar 
• Bankar 
• Vinir 
• Eigendur 

Aðgerðaáætlun 
(ef með þarf: 
forgreint af spyrli) 

Hvaða greiningar áttu sér stað áður en gripið var til 
aðgerða? 

• Stefnumótun 
• Sviðsmyndir af þeim leiðum sem ákveðið var að 

fara í 
• Utanaðkomandi aðstoð ráðgjafa/ráðning 

batastjóra 
Horft til baka 
(ef með þarf: 
forgreint af spyrli) 

Sérðu eitthvað eftirá sem hægt hefði verið að gera öðruvísi? 
• Startið 
• Eigendahópur 
• Fjármögnun 
• Fleiri 
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Viðauki 3 
Viðtalsrammi fyrir fyrirtæki sem eru í fullum rekstri 

Persónuupplýsing
ar 
(ef með þarf: 
forgreint af spyrli) 

Má ég biðja þig um að kynna þig og segja mér nánar af 
sjálfum þér: 

• Starfsheiti og starfið sjálft 
• Menntun og fyrri störf 
• Hversu lengi hefur þú unnið hjá fyrirtækinu? 

Almennt um 
fyrirtækið 
(ef með þarf: 
forgreint af spyrli) 

Getur þú sagt mér af uppruna fyrirtækis þíns og þróun 
eignarhalds?   

• Stofnendur 
• Tilgangur með stofnun 
• Eignarhald í dag 

Rekstarvandi 
(ef með þarf: 
forgreint af spyrli) 

Hvað, að þínu mati, varð til þess að fyrirtækið lenti í 
rekstrarvanda? 

• Urðu einhverjar breytingar á ytri aðstæðum sem 
urðu til þess að fyrirtækið lenti í vanda 

• Varð, að þínu mati, eitthvað eitt atriði sem leiddi 
til þess að fyrirtækið lenti í rekstrarvanda 

• Hvenær varstu fyrst var við að farið var að síga á 
ógæfuhliðina 

• Hvernig varstu þess var  
Eftirfylgd rekstar 
(ef með þarf: 
forgreint af spyrli) 

Voru einhver viðmið til staðar sem urðu til þessa að ákveðið 
var að fylgjast betur með rekstrinum eða var matið að 
einhverju leyti huglægt? 

• Hvernig var eftirfylgd rekstraráætlana háttað? 
• Voru einhverjar ákveðnar lykiltölur í rekstrinum 

sem þú fylgdist með betur en aðrar 
• Voru reiknaðar kennitölur sem gátu gefið 

vísbendingar 
• Hversu oft var það gert 

Aðgerðir til 
lausnar á 
rekstrarvanda 
(ef með þarf: 
forgreint af spyrli) 

  Til hvaða ráðstafana var gripið? 

• Uppsagnir 
• Niðurskurður á kostnaði 
• Markaðsátak 
• Skuldbreyting lána eða aðrar fjárhagslegar 

ráðstafanir 
Ákvarðanataka 
(ef með þarf: 
forgreint af spyrli) 

Komu einhverjir aðrir en þú að ákvörðunum sem teknar 
voru? 

• Ráðgjafar 
• Bankar 
• Vinir 
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• Eigendur 

Aðgerðaáætlun 
(ef með þarf: 
forgreint af spyrli) 

Hvaða greiningar og forvinna áttu sér stað áður en gripið 
var til aðgerða? 

• Stefnumótun 
• Sviðsmyndir af þeim leiðum sem ákveðið var að 

fara í 
• Utanaðkomandi aðstoð ráðgjafa/ráðning 

batastjóra 
Áhættustýring 
eftir rekstrarvanda 
(ef með þarf: 
forgreint af spyrli) 

Er önnur áhættustýring viðhöfð núna en var í upphafi? 
• Eru ákvarðanir teknar öðruvísi 
• Koma fleiri að stórum ákvörðunum 
• Eru gerðar sviðsmyndir af mögulegum útkomum, 

erfiðleikum 
 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 

 

 


