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[slensk spilling: Vidskipti tengdra adila
Jon Steinsson

Sagan synir ad fjarmalakreppum fylgir oft & tidum umtalsverd spilling i formi éedlilegra
vidskiptahatta tengdra adila. I slikum kreppum vegnar rikjum mun betur sem hafa sterk
16g gegn slikum vidskiptahattum.! bvi midur erum vid islendingar mjog aftarlega &
merinni hvad petta vardar.

I nylegri samanburdarrannsokn & lagahdmlum vardandi vidskipti tengdra adila (e. self-
dealing) kemur fram ad lagaumhverfi & islandi er mun hagstaedara fyrir pa sem vilja
stunda 6edlilega vidskiptahetti en vida annars stadar. Rannsoknin setur fram malikvarda
um hémlur gegn slikum vidskiptahattum sem tekur gildi milli nall og einn (heerri einkunn
bydir sterkara lagaumhverfi). A pennan malikvarda er einkunn islands 0.26 & medan hun
er 0.46 { Danmérku, 0.65 i Bandarikjunum og 0.95 i Bretlandi.?

pad er audveldast ad utskyra hattuna sem éheft vidskipti tengdra adila bjéda upp & med
demi. Gefum okkur ad Hr. Storlax eigi ramlega 50% hlut i almenningshlutafélaginu
Kaupfélaginu og 100% hlut i einkahlutafélaginu Sélufélaginu. Kaupfélagid rekur fjolda
verslana en Solufélagio er fasteignafelag. Segjum ad Solufélaginu hafi nylega askotnast
verslunarhisnadi. Hr. Storlax leggur til ad Sélufélagio selji Kaupfélaginu
verslunarhusnadid fyrir 100 m.kr. til pess ad pad geti opnad nyja verslun. Par sem Hr.
Storlax stjérnar badum félgunum ganga pessi vidskipti i gegn med hradi.

Hr. Stdrlax hefur augljésa hagsmuni af pvi ad Kaupfélagio borgi yfirverd fyrir hisnadid.
Gefum okkur ad sannvidri eignarinnar hafi verid 90 m.kr. Yfirverdid eykur veromeeti
hlutar Hr. Storlax i S6lufélaginu um heilar 10 m.kr & medan pad ryrir verdmaeti hlutar
hans i Kaupfélaginu adeins um ramar 5 m.kr. (par sem hann a einungis ram 50% i
Kaupfélaginu). I heildina hagnast Hr. Storlax um tsepar 5 m.kr.

Med pvi ad lata Kaupfélagid borga yfirverd er Hr. Stdrlax i raun ad hlunnfara adra
hluthafa og krofuhafa i Kaupfélaginu um pessar teepu 5 m.kr. Ef Kaupfélagid stendur
traustum fétum eru pad adallega smaerri hluthafar pess sem eru hlunnfarnir. En ef
Kaupfélagio ridar til falls skada vidskipti af pessu tagi adallega lanadrottna
Kaupfélagsins.

Fré sjonarholi utanadkomandi adila er ekki augljost ad pessi vidskipti hafi verid 6edlileg.
Kaupfélagio hefur ja not fyrir husnadiod og liklega eru skiptar skodanir um sannvirdi
eignarinnar. bad er pvi erfitt ad sanna skada smeerri hluthafa og lanadrottna i
Kaupfélaginu. Hr. Storlax veit petta og getur nytt sér pad pegar hann akvardar verdio i
vidskiptunum.
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A [slandi eru vidskipti af pessu tagi daglegt braud. Otal sinnum & sidustu arum hafa storar
eignir — i sumum tilfellum heilu fyrirteekin — att vidkomu i eignarhaldsfélogum islenskra
milljardameringa i skamma stund adur en pau eru seld inn i almenningshlutafélég & mun
heerra verdi. Og 6tal sinnum hafa eignarhaldsfélog radandi hluthafa keypt eignir af
almenningshlutaféelogum skémmu adur en pessar eignir haeekkudu verulega i verdi eda selt
eignir inn i almenningshlutafélog & mun heaerra verdi en pau keyptu eignirnar. 1 pessu
sambandi koma vidskipti med felog eins og 10-11, Kaldbak og Sterling upp i hugann. Oft
a tioum var islenskum milljardameringum hampad i fjélmidlum sem vidskiptasnillingum
fyrir pann gridarlega hagnad sem peir hofdu af pessari idju.

Smeerri hluthafarnir sem eru hlunnfarnir i pessum vidskiptum eru ad stérum hluta
lifeyrissjodirnir og peir sem hafa att bréf i hlutabréfasjodum. pessir adilar eiga hver um
sig litla hluti i 6llum almenningshlutafélégum & islandi. I hvert skipti sem radandi
hluthafi stofnar til vidskipta eins og peirra sem lyst er hér & undan bleda pessir adilar.
Pegar & heildina er litid er ekki oliklegt ad lifeyrissjodirnir einir og sér hafi verid
hlunnfarnir um marga milljarda & undanférnum arum med pessum hatti.

I Bandarikjunum, Bretlandi og 68rum Iéndum med domakvedinn rétt (e. common law) er
rik hefd fyrir pvi ad smeerri hluthafar stefni stjornarmonnum fyrirteekja fyrir vidskipti af
bessu tagi og krefjist skadabota eda riftunar. Heettan a slikum stefnum veitir
stjornarmonnum mikilveegt adhald og kemur i veg fyrir ad peir geti hlunnfarid smeerri
hluthafa med jafn grofum heetti og hér hefur vidgengist. I 16ndum med I6gbokarrétt (e.
civil law) er vernd smeerri hluthafa i flestum tilfellum mun minna. I pessum I6ndum hafa
dc')mstélagr vida leyft umtalsverda eignasviptingu smeerri hluthafa af hendi radandi
hluthafa.

Eins og fyrr segir er lagaumhverfid & islandi sérstaklega veikburda pegar kemur ad vernd
smaerri hluthafa og lanardrottna gegn 6edlilegum vidskiptahattum radandi hluthafa. Ur
bvi parf ad baeta hid fyrsta. En i sumum tilfellum hafa vidskipti af pessu tagi verid svo
grof ad jafnvel pau veiku lagaakveedi sem smeerri hluthafar & Islandi geta reitt sig & hljota
ad naegja (svo sem 76. og 95. gr. laga nr. 2/1995 um hlutafélog). Lifeyrissjodirnir hafa
sofid & verdinum hvad petta vardar og ekki geett hagsmuna sinna sjodsfélaga. | moérgum
tilfellum eru pessi meintu brot ekki fyrnd. Lifeyrissjodirnir attu pvi ef vel atti ad vera ad
ganga Ur skugga um pad sem allra fyrst fyrir domstolum hversu langt peir komast med
naverandi lagaheimildir.

Ef rddandi hluthafar og adrir innherjar geta haldid &fram ad leika sama leikinn i framtid
er ohjakvaemilegt ad pad veiki tru smeerri fjarfesta & ardsemi pess ad fjarfesta i islenskum
fyrirteekjum. Astandid hvad petta vardar & sidustu arum hefur verid svo slemt ad ef pad
heldur afram geeti pad skemmt islenska hlutabréfamarkadinn til frambudar.

NU pegar morg fyrirteeki landsins rida til falls eru pad lanadrottnar pessara félaga sem
munu bera skardan hlut fra bordi ef pessir vidskiptahettir fa ad halda afram OGareittir.
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Langsteerstu lanadrottnar pessara fyrirtekja eru nyju rikisbankarnir. pad eru pvi
skattgreidendur sem verid er ad hlunnfara i dag pegar radandi hluthafar selja eignir a
undirverdi inn i ny eignarhaldsféldg.

Hvatar rddandi hluthafa i fyrirteekjum landsins til pess ad vidhafa dedlilega vidskiptahatti
hafa aldrei verid meiri. baer miklu sviftingar sem eiga sér nd stad gera pad ad verkum ad
enn erfidara er ad meta sannvirdi eigna en i venjulegu arferdi. Vid nlverandi adstaedur er
bvi serstaklega mikilvaegt ad stjornvold endurskodi raekilega 16g og reglur sem gilda um
vidskipti tengdra adila. I pvi sambandi ttu stjornvéld ad lita til Bretlands og
Bandarikjanna eftir fyrirmyndum.

A sidustu 15 arum var mikid vidskiptafrelsi innleitt & Islandi. Pvi midur var ekki hugad
neegilega vel ad pvi ad reglur um edlilega vidskiptaheetti veeru einnig til stadar. Mistokin
voru ekki innleiding vidskiptafrelsis heldur hitt. Ur pvi verdur ad bata.



