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I pessari skyrslu er fjallad um nidurstédur rannsoknar sem gerd var & studnings-
umhverfi sprotafyrirtaekja dasamt mogulegum fjarfestum sprotafyrirtaekja. Rann-
soknin er samstarfsverkefni Samtaka idnadarins, Samtaka sprotafyrirteekja og
Haskdlans i Reykjavik, unnin me#d tilstyrk Nyskopunarsjéds namsmanna. Studst er
vid skilgreiningu Samtaka sprotafyrirtaekja (SSP) & pvi hvad sé sprotafyrirtaeki og
skilgreiningu rannsakenda a pvi hvad sé innan studningsumhverfisins og hvad
ekki.! Vid undirbldning rannséknarinnar voru tekin vidtdl vid forrddamenn nokkurra
sprotafyrirtaekja og einnig valda adila studningsumhverfisins. I seinni hluta rann-

soOknarinnar var reett vid hugsanlega fjarfesta sprotafyrirtakja.

Helstu alyktanir sem dregnar eru af nidurstédum rannsoknarinnar eru paer ad porf
er & ad efla og sampaetta studningsumhverfid, m.a. med pvi ad straumlinulaga
svokallada préunarbraut sprotafyrirteekja med pad ad leidarljési ad sprotafyrirtaekin
uppskeri skjétari arangur. Einnig myndi greidari leid eftir préunarbrautinni studla
ad pvi ad auka dhuga fjarfesta a sprotafyrirtaekjum en bidin eftir avoxtun er einna

mest frahrindandi vid ad fjarfesta i sprotafyrirtaskjum.

I verkefnisdaetlun um Sprotavettvang - samstarfsvettvang um uppbyggingu
sprotafyrirtaekja er 16gd fram st hugmynd ad skipta préunarbraut sprotafyrirtaekja i
tvo timabil eftir veltu. Fyrra timabilid er nefnt 2. deild en & pvi timabili er arleg
velta fyrirtaekjanna aé vaxa fra 10 milljénum kr. i 100 m.kréna. Seinna timabilid
er nefnt 1. deild en a pvi timabili er arleg velta fyrirtaekjanna ad vaxa fra 100 millj-

onum kr. i 1 milljard Fioldi
hataeknifyrirtaekja .

krona ' pegar fyrlrtakl 2. Deild 1. Deild Urvalsdeild
Fjoldi fyrirtaekja/adila
Sem stunda r&p eru

naer a rleg ri veltu sem um 180 talsins Velta=10 millj.->100 millj.

Velta=100 millj.->1000 millj.} !Velta=1000 millj. ->
Voxtur= 50% pr. &r Voxtur= 50% pr. &r

nemur elnum ml”JaraI Fjoldi= 50-55 fyrirtaeki Fj6ldi= 15-20 fyrirtaeki
pa er pad utskrifad ur

Samtokum sprota-

fyrirtaekja og tekur

16 75% affoll

saeti i Urvalsdeild

hataeknifyrirtaekja. 4 S5

5-7 ar 5-7 ar i1 2010

Hugmynd ad skiptingu préunarbrautar sprotafyrirtaekja eftir veltu

! Sja nanar i kafla um forsendur.
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Samantekt

Markmid rannsoknarinnar eru eftirfarandi:

e Skilgreina og sundurlida studningsumhverfi islenskra sprotafyrirtaekja.

e Kanna adgengi islenskra sprotafyrirtaekja ad studningsadgerdum.

e Kanna gagnsemi islenskra sprotafyrirteekja af mismunandi
studningsadgerdum innan studningsumhverfisins.

e Kanna hvort forrddamenn islenskra sprotafyrirtaekja hafa vitneskju um
hvada studningsadgerdir eru i bodi.

e Kanna hvada Urbaetur a studningsumhverfinu forradamenn islenskra
sprotafyrirtaekja telja porf fyrir.

e Kanna hvort islensk sprotafyrirtaeki hafa fengid bod fra erlendum adilum
um ad flytja starfsemi sina til annarra landa og hvort ahugi er a pvi.

e Fa fram vidhorf moégulegra fjarfesta i sprotafyrirtaekjum til ad fjarfesta i

sprotafyrirtaekjum.

Aofero

Notadar voru tveer adferdir vid gagnadflun fyrir rannséknina. I fyrstu var beitt
eigindlegri adferd sem folst i ad raeda vid forrddamenn valinna sprotafyrirtaekja og
valda adila innan studningsumhverfisins. Upplysingar Gr vidtdélunum voru sidan
nyttar til ad hanna meelitaeki (spurningalista) fyrir megindlega rannsékn. Hun folst i
ad senda tolvupodstkonnun 6llum starfandi islenskum sprotafyrirtaekjum sem vitad
er um, 105 talsins. I konnuninni var medal annars spurt um adgengi og gagnsemi
rimlega 50 studningsadgerda sem nu standa islenskum sprotafyrirtaekjum til boda.
Par med fengu sprotafyrirtaekin jafnframt upplysingar um hugsanlegar studnings-

adgerdir. Vid konnunina var notadur Outcome vefkénnunarhugbinadur.

Seinni hluti rannséknarinnar var gerdur med eigindlegri adferd sem folst i vidtélum
vid mogulega fjarfesta sprotafyrirtaekja. Raett var vid fulltrda banka, lifeyrissjoda
og olikra fjarfestingafélaga til ad komast ad pvi hver afstada peirra er til

fjarfestinga i sprotafyrirtaekjum.
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Helstu nidurstodur og tillogur ad adgeroum

Helstu alyktanir sem dregnar eru af nidurstéodum rannséknarinnar:

e Sambpaettingu innan studningsumhverfis islenskra
sprotafyrirtaekja er abotavant.

e Adgengi ad studningsadgerdum er abdétavant i mérgum tilvikum.

e Skortur er a upplysingaflaedi um hvada studningsadgerdir standa
sprotafyrirtaekjum til boda.

e Adgengi sprotafyrirteekja ad haskdélum er abdtavant.

e Taeplega 30% islenskra sprotafyrirtaekja hafa fengid bod fra
erlendum adilum um ad flytja starfsemi sina til Gtlanda.

e Skortur er @ ,polinmédu" adhaettufjarmagni, p.m.t. i formi
aheaettufjarmagnssjéda (e.venture capital).

o [ allmoérgum tilvikum ber miki® i milli vidhorfa frumkvodla og

fjarfesta vardandi fjarmdgnun sprotafyrirtaekja.
A grundvelli ofangreindra alyktana eru eftirfarandi tillogur settar fram:

Naudsynlegt er ad efla og sampaetta studningsumhverfi islenskra sprotafyrirtaekja

med pvi m.a. ad:

e Auka upplysingaflaedi til sprotafyrirteekija.

e Gera studningsadgerdir synilegri og adgengilegri.

e Gera fjarfestingar i sprotafyrirteekjum meira adladandi fyrir
fjarfesta, t.d. med skattalegri hvatningu.

e Faekka studningsadilum og efla adgerdir peirra sem eftir standa.

Hugsunin & bak vid pessar tillogur er ad straumlinulaga préunarbraut sprota-
fyrirtaekjanna til pess ad stytta timann fra pvi pau eru stofnud par til rekstur peirra
verdur ardvaenlegur. Samhlida pvi aettu fjarfestingar i sprotafyrirteekjum ad verda
meira adladandi fyrir fjarfesta en bidin eftir avoxtun og dvissan sem henni fylgir er

pad sem helst fzlir fjarfesta fra pvi ad fjarfesta i sprotafyrirtaekjum.
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1. Inngangur

Tiltolulega stutt er sidan moérg af abatasomustu fyrirtaekjum landsins voru skil-
greind sem sprotafyrirtaeki. bPau fyrirtaeki hafa att stéran patt i hagvexti undan-
farinna ara, skapad morg vel launud stérf og um leid verid til fyrirmyndar i
umhverfinu.

G698 starfsskilyrdi sprotafyrirtaekja eru mikilvaeg forsenda aukins hagvaxtar an pess
ad spilla umhverfinu.

Markmid pessarar rannséknar eru ad:

e Skilgreina og sundurlida studningsumhverfi islenskra sprotafyrirtaekja.

e Kanna adgengi og gagnsemi islenskra sprotafyrirtaekja af mismunandi
studningsadgerdum innan studningsumhverfisins.

e N& peim uUrbétum a studningsumhverfinu sem forrddamenn islenskra
sprotafyrirtaekja telja porf fyrir.

e Kanna hvort islensk sprotafyrirtaeki hafa fengid bod fra erlendum adilum um
ad flytja starfsemi sina til annarra landa og hvort ahugi sé a pvi.

e Fa fram vidhorf moégulegra fjarfesta sprotafyrirtaekja & ad fjarfesta i

sprotafyrirtaekjum.

I naesta kafla er farid yfir bakgrunn og adferd rannsoknar. I 3. kafla er farid yfir i
hvada geira starfsemi islenskra sprotafyrirtaekja skiptist i eins og stadan er i dag,
fjallad er um helstu tillogur sprotafyrirtaekja vardandi Urbazetur & studnings-
umhverfinu, synt hlutfall peirra sprotafyrirtaekja sem hafa fengid bod um ad flytja
starfsemi sina til annarra landa og hvort ahugi peirra sé fyrir hendi & ad flytja af
landi brott. I lok 3. kafla er sagt fra vidhorfum odlikra fjarfestingaradila & fjarfest-
ingum | sprotafyrirtaekjum. I 4. kafla eru teknar saman helstu nidurstédur og settar
fram tillogur ad adgerdum.
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2. Bakgrunnur og adferd rannsoknar

I mars 2006 var &kvedid ad saekja um styrk til Nyskdpunarsjods ndmsmanna til
bess ad rannsaka studningsumhverfi og fjarmognun sprotafyrirtaekja. I kjolfarid var
haft samband vid Samtdk sprotafyrirtaekja til pess ad athuga hvort hugmyndirnar

geetu nyst peim a einhvern hatt.

Eftir ad hafa kynnt peim hugmyndirnar kom i 1jos ad peer féllu mjog vel ad verkefni
sem pau unnu ad sem kallast ,Samstarfsvettvangur um uppbyggingu sprota-

fyrirtaekja" og Ur vard ad radist var i rannsokn pessa.

Forsendur

Vid gerd rannsoknarinnar var studst vid skilgreiningu og SSP (Samtaka sprota-

fyrirtaekja) & pvi hvad sé sprotafyrirtaeki;

Sprotafyrirteeki eru skilgreind sem hataeknifyrirtaeki en pau eru venjulega
sprottin upp ur rannsokna- eda prounarverkefnum einstaklinga,
préunarhdpa, haskdla, rannséknarstofnana eda annarra fyrirtaekja og
byggjast a sérhaefdri pekkingu, taekni eda 68ru nynaemi. Gengid er ut

fra pvi vidmidi ad arlegur prounarkostnadur sprotafyrirtaekja sé ad jafnadi

yfir 10% af veltu og ad veltan sé undir einum milljardi krona & ari.

Til ad audkenna studning og studningsumhverfi var studst vid skilgreiningu

rannsakenda;

Allur sa studningur, hvort sem hann felst i beinum fjarframlégum, radgjof
eda 6dru sem kemur fyrirtaekjum i rekstri til géda og adeins ef sprota-
fyrirtaeki (samkv. skilgr.) & pess kost @ ad njota pess studnings, er hluti

af studningsumhverfinu.

b6 ad bankapjonusta, endurskodendur og margt annad sé eins konar
studningur vid rekstur fyrirtaekja fellur pad ekki undir skilgreiningu okkar
a studningsumhverfinu vegna pess ad hvada fyrirtaeki sem er getur nytt

sér bann studning hvort sem pad er sprotafyrirtaki eda ekki.
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Rannsoknaradferd

Beitt var tveimur adferdum vi® gagnaoflun fyrir rannsoknina. I fyrstu var beitt
eigindlegri adferd sem folst i vidtdélum vid forrddamenn valinna sprotafyrirtaekja og
einnig vid valda adila studningsumhverfisins. Upplysingar ur vidtélunum voru sidan
nyttar til ad hanna meeliteeki (spurningalista) fyrir megindlega rannsékn. Hun félst i
ad senda tolvupdstkénnun forradamonnum allra starfandi islenskra sprotafyrirteekja
sem vitad er um, 105 talsins. Studst var vid lista fra Samtékum sprotafyrirtaekja og
Impru Nyskdpunarmidstdd. Farid var yfir listann og hann uppfaerdur. I télvupdst-
kénnuninni var medal annars spurt um adgengi og gagnsemi rumlega 50 studn-
ingsadgerda sem nu standa islenskum sprotafyrirtaeskjum til boda. Svarendur kénn-
unarinnar fengu pvi jafnframt upplysingar um mdogulegar studningsadgerdir sem
peim standa til boda. Outcome vefkénnunarhugbdnadur var notadur vid télvupost-

konnunina.

Kénnunin var send Ut 17. aglst 2006 og var henni loki® 4. september sama ar. A
timabilinu voru sendar Ut prjar itrekanir og pegar kénnunartimabilinu lauk hoféu
svor borist fra 74 fyrirtaekjum eda 70,48% sprotafyrirtaekja. Hvatt var til patttoku

med vinningum sem aflad var fyrir kdnnunina.

Seinni hluti rannsdéknarinnar var gerdur med eigindlegri adferd sem folst i ad taka
vidtol vid mogulega fjarfesta sprotafyrirtaekja en einnig fengust svor med tolvu-
posti. Tekid var paegindaurtak Ur pydi sem var pekktir fjarfestar & Islandi (p.m.t
lifeyrissjodir og bankar). I vidtélunum var pess geett ad studst veeri vid sému
spurningar og ad spyrjendur vaeru alltaf peir sému til pess ad ldgmarka spyrjenda-
skekkju.

Raett var vid fulltrda banka, lifeyrissjéda og dlikra fjarfestingafélaga med pad ad
markmidi ad fa fram vidhorf peirra til fjarfestinga i sprotafyrirtaekjum. Alls var reett
vid 12 fjarfesta.
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3. Nidurstoour

f bessum kafla er farid yfir nidurstédur rannséknarinnar. Fjallad er um starfandi
sprotafyrirteeki, farid yfir skiptingu islenskra sprotafyrirteekja i geira og fjallad um
helstu tillogur sprotafyrirtaekja vardandi Urbeaetur & studningsumhverfinu. I fram-
haldi af pvi var synt hlutfall peirra sprotafyrirtaekja sem hafa fengid bod um ad
flytja starfsemi sina Ut og hvort pau hafa ahuga & ad flytjast af landi brott. Ad
lokum er gerd grein fyrir vidhorfum fjarfesta til fjarfestinga i sprotafyrirtaekjum og

skilgreindar asteedur fyrir peim vidhorfum.

Starfsemi starfandi sprotafyrirtaekja

Tafla 1 synir i hvada geira sprotafyrirtaekin starfa sem patt téku i kdnnuninni.
Pegar skodud er starfsemi starfandi sprotafyrirtaekja sést vel ad skilgreiningin a
sprotafyrirtaekjum & vel vid um pau fyrirtaeki sem svorudu pvi ad flest eru pau i
idnadi sem krefst mikillar préunar og rannsékna. En dastzedan fyrir pvi ad
studningsumhverfid parf ad vera 6flugt er einmitt su ad fyrstu arin snyst starfsemi
peirra mestu leyti um rannséknir og préun a afurdum sinum. bvi er mikil p6rf & ad
skapa peim umhverfi par sem pau geta vaxid par til peim tekst ad skapa sér tekjur

med pvi ad selja afurdir sinar.

Tafla 1:
Starfsemi sprotafyrirtaekjanna sem toku patt

Starfsemi Fjoldi Hlutfall
Hugbunadargerd og tengd pjonusta 27 36%
Framleidsla/honnun taekja fyrir alver 3 4%
Honnun/framleidsla teekja/adferda fyrir heilbrigdisgeirann 14 19%
préun metan og annars 6hefdbundins eldsneytis 4 5%
Margmidlun fyrir sjonvarp og télvur 5 7%
Framleidsla og préun rafeindabinadar 7 10%
Framleidsla fyrir idnad 6 8%
Annad 8 11%
Samtals 74 100%
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Stofnar starfandi sprotafyrirtakja

A mynd 1 méa sjd hvada ar sprotafyrirtaekin, sem patt téku i kénnuninni, voru
stofnud og ad 6llum likindum ma rekja pennan ,topp" sem kemur i stofnun sprota-
fyrirtaekja um sidustu aldamot til pess sem fjarfestar kalla ,netbéluna." pa var
mjog audvelt ad nalgast fjarmagn og flestir fjarfestar héfdu mikla tra a
hugbunadar- og teeknifyrirtaekjum sem stofnud voru a pessum tima. Ef skodud er i
samhengi vid petta sU kenning ad 9 af hverjum 10 sprotafyrirtaekjum mistakist og
ba adeins eitt af hverjum 10 komist & eitthvert skri& ma gera rdd fyrir pvi ad um

190 sprotafyrirtaeki hafi verid stofnud & arunum 1999 og 2000.

Mynd 1:
Stofnar starfandi sprotafyrirtaekja
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Stofnar
Mynd 2:

Hefur verid gerd vidskiptaaaetiun fyrir fyrirtekid?

Vidskiptaaaetlun parf ad innihalda lysingu a vidskiptahugmyndinni, kynningu a eigendum
og framkveemdastjorn, markadsaeaetlun og fjarhagsaaetiun

Svar Fjoldi Hlutfall

Ja 59 81,94%

Nei 13 18,060/0 BJa
= Nei

Alls 72 100%
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Eins og sja ma hefur meirihluti starfandi sprotafyrirteekja gert vidskiptaaesetlun.
Athygli vekur ad adeins 46% beirra fyrirteekja, sem gert hafa vidskiptadeetlun,
gerdu hana fyrir eda vid stofnun fyrirtaekisins. Eins og fram kemur sidar i skyrsl-
unni, n.t.t. i kaflanum sem snyr ad fjarfestum, telja fjarfestarnir mikilvaegt ad skyr
og raunhaef vidskiptadaetlun sé til stadar adur en radist er i ad fjarfesta i sprota-

fyrirtaekjum.

Hefur verid framkvamd stefnumoétun i pinu fyrirtaeki sem felur
m.a. eftirfarandi lidi i sér?

Framtidarsyn, markmidasetningu, morkun stefnu, innleidingu stefnu og adlégun

Svar Fjoldi Hlutfall

Ja 57 80,28%
Nei 14 19,72%
Alls 71 100%

Rumlega 80% starfandi sprotafyrirteekja hefur moétad sér stefnu og i teepum helm-
ingi tilfella er su stefnumétun unnin i samstarfi stjornenda og starfsmanna sem

pannig 68ludust sameiginlega syn a framtid fyrirtaekisins.
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Starfsumhverfio og stodkerfio

I toflu 2 ma sja helstu adila studningsumhverfis sprotafyrirtaekja og fjolda studn-
ingsadgerda sem hver og einn hefur i bodi. Eins og sja ma er studningsumhverfid
mjog dreift og margir adilar sem ad pvi koma en pd eru nokkrir adilar sem stydja
sprotafyrirtaeki hvad mest en peir eru helst; Impra/Idntaeknistofnun Nysképunar-
midstod, Utflutningsrad Islands, Taeknipréunarsjédur, Rannséknasjédur, SI/SSP,

Nyskdpunarsjodur atvinnulifsins og Byggdastofnun.

Tafla 2:
Helstu adilar studningsumhverfis sprotafyrirtaekja

Fjoldi
Studningsadilar studnings-
adgerda
AVS Rannsodknarsjédur i sjavaritvegi 1
Byggdastofnun 3
Ferdamalarad fslands 1
Framleidnisjodur landbunadarins 1
Hid opinbera (riki og sveitarfélog) 1
Impra Nysk6épunarmidstod 8
Islensku sendirasin 1
Landspitali haskdlasjukrahus LSH 1
Nysképunarsjédur atvinnulifsins NSA 4
Rammaaaetlanir Evréopusambandsins ESB 1
Rannis 5
Samstarfsvettvangur sjavarutvegs og idnadar 1
Samtdk idnadarins / Samtdk sprotafyrirtaekja SI/SSP 5
Sprotaping Islands (Seed Forum Iceland) 1
Utflutningsrad Islands 6
Vidskiptapjonusta utanrikisraduneytisins VUR 1

A naestu sidu ma sja yfirlit yfir pa pjonustu sem pessir adilar veita og hofdad getur
til sprotafyrirtaekja.
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Heiti studningsadgerdar Stutt lysing Teg. studn.:
1 |Fjarmagnsstyrkur fra AVS Fjarmagnsstyrkur fyrir einstaklinga og fyrirteski til hagnytra rannsékna & llum pattum fiskeldis og sjavaritvegs sem |Fjarmagn
munu & einhvern hétt auka verdmeeti sjavarfangs
2 |Lan fra Byggdastofnun Lan Fjarmagn
3 |Fjarmagnsstyrkur fra Byggdastofnun Fjarmagnsstyrkur til verkefna ( Pessi studningsadgerd er ekki lengur i bodi) Fjarmagn
4 |Fjarfesting fra Byggdastofnun Kaup & hlutafé i nyskopunarfyrirtaekjum ( Pessi studningsadgerd er ekki lengur i bodi) Fjarmagn
5 |Fjarmagnsstyrkur fra Framleidnisj. landb. Fjarmagnsstyrkur til atvinnuuppbyggingar i dreifbyli t.d. til préunar & nyjum bugreinum Fjarmagn
6 |Adrar studningsadg. fra Framleidnisj. landb. Annad
7 |Opinber innkaup Innkaup fyrir hid opinbera sem er badum adilum til gods, p.e. hinu opinbera og fyrirteekinu Annad
8  |Handleidsla fra Impru Leidségn og radgjof vio stofnun og rekstur fyrirtaekis Rédgjof
9 |Fjarmagnsst. "skrefi framar" fra Impru Fjarmagnsstyrkur sem felst i greidslu & 50% af radgjafarkostnadi vid greiningu & stodu og umbotum & afmorkudum |Fjarmagn
pattum i rekstri fyrirteekis
10 |Nyskdpun i starfandi fyrirtaekjum fra Impru Nyskopun i starfandi fyrirtaekjum Fyrirtaeki innleida nyskopunarferla. Fyrirtaeki eru styrkt vegna radgjafarkostnadar i |Radgjof
8-12 man eda a medan ferlid er i gangi
11 |Frumkvodlasetur Impru Fyrirteeki fa adgang ad 6dyru husneedi asamt radgjof og pjonustu starfsmanna Impru. Annad
12 |Fjarmagnsstyrkur til vorupréunar fra Impru Fjarmagnsstyrkur til préunar og endurbéta & niverandi vorum Fjarmagn
13 |Evropumidstdd fra Impru Evropumidstdd Fyrirteeki sem vinna ad teekniproun og nyskopun eru adstodud vid ad greina markadstaekifeeri og | Tengslamyndun
samstarfsmoguleika i Evropu og finna samstarfsadila i 63rum Evropulondum
14 |Evropskt rannsoknarsamstarf i gegnum Impru Hjélpar islenskum fyrirtaekjum ad komast i samband vid svipud eda sambaerileg fyrirtaeki i Evropu og gera Tengslamyndun
samstarfssamninga
15 |Atak til atvinnuskSpunar fra Impru Verkefnastyrkir Fjarmagn
16 |Myndun vidskiptatengsla med hjélp isl.sendirada Myndun vidskiptatengsla, t.d. med skipulagningu heimsokna Tengslamyndun
17 |Adrar studningsadg. fra isl. sendiradum Annad
18  |Fjarmagnsstyrkur fr4 Visindasjodi LSH Fjarmagnsstyrkur sem opinn er dllum haskolamenntudum starfsménnum spitalans til visindarannsokna. Styrkurinn |Fjarmagn
erm.a. veittur til efnis- og teekjakaupa
19 |Fjarmagnsst. i gegnum rammaaaetianir ESB Fjarmagnsstyrkir (m.a. til nysképunar) fengnir i gegnum rammaégaetl. Evrépusamb. (ESB) Fjarmagn
20 |Tryggingadeild Utflutningslana (TRU) fra NSA Nyskopunarsjodur atvinnulifsins (islenska rikio) veitir fyrirteekjum i Gtflutningi tryggingu gegn mogulegu fiarhagslegu|Annad
tjoni sem pau geta ordid fyrir i vidskiptum vid dnnur 16nd.
21 |Fjarmagnsstyrkur til nyskopunar fra NSA Fjarmagnsstyrkur til nysképunar (pessi studningsadgerd Nyskdpunarsjods er i lagmarki nina en po enn i bodi) Fjarmagn
22 |Lan med breytirétti fra NSA Sjodurinn veitir lan til sprotafyrirteekja med breytirétti i hlutafé (ekki lengur i bodi) Fjarmagn
23 |Fjarfesting fra NSA Sjodurinn kaupir hiutabréf i nysképunarfyrirteekjum ad undangengnu itarlegu mati & fyrirteekjunum, ad hamarki Fjarmagn
kaupir sjodurinn bréf fyrir 49% i fyrirteekinu.
24 |Adrar studningsadgerdir fra NSA Annad
25 | Teekjasjodur - Rannis Fjarmagnsstyrkur til kaupa & teekjum til rannsokna og préunarstarfs Fjarmagn
26 | Teeknibrounarsjodur Fjarmagnsstyrkur til uppbyggingar sprotafyrirteekja, til eflingar teekniprounar og tengdra rannsokna i pagu Fjarmagn
nyskdpunar atvinnulifsins.
27 |Rannsoknarsjodur Rannis Fjarmagnsst. til stofnana, einstaklinga og fyrirteekja til a3 efla visindaranns. 4 slandi Fjarmagn
28 | Teeknisjodur Rannis Fjarmagnsstyrkur til stofnana, einstaklinga og fyrirteekja til ad efla vidarannsoknir & islandi (pessi studningsadgerd |Fjarmagn
tilheyrir nd Rannsoknarsjodi)
29 |Visindasjodur Rannis Fjarmagnsstyrkur til stofnana, einstaklinga og fyrirteekja til ad efla visindarannsoknir 4 Islandi (pessi Fjarmagn
studningsadgerd tilheyrir ni Rannsoknarsjodi)
30 |Adrar studningsadgerdir fra Rannis Radgjof vardandi R&p og hvert haegt er ad leita eftir frekari studningi Annad
31 |Studningur fra raduneytum Annad
32 |Radgjof / adstod fra Samstarfsvettvangi sjavaritvegs og idnadar Radgjof
33 | Adrar studningsadgerdir fra samstarfsvettvangi sjavardtv. og idn. Annad
34 |Radgjof / abendingar fra SIISSP Sprotafyrirtaeki geta leitad il SI/SSP og fengid upplysingar um hvert sé best fyrir pau ad leita vegna akvedinna parfg Radgjot
peirra.
35 |Myndun vidskiptatengsla med hjalp SI/SSP Myndun vidskiptatengsla vid vidskiptavini greinarinnar, t.d. patttaka & syningum. Tengslamyndun
36 | Stjérnun og stefnumétun (verkefnahdpar & vegum SI/SSP)| batttaka i stefnumétun greinarinnar, péatttaka i verkefnahépum Radgjof
37 |Pattaka i ndmskeidum, fraedslufundum eda radstefnum & |Patttaka & namskeidum, freedslufundum og/eda radstefnum. Rédgjof
vegum SI/SSP
38 |Microscope Uttekt fra SI/SSP Microscope (ttektir Radgjof
39 |Adrar studningsadgerdir fra SI/ISSP Annad
40 |béattaka & fiarfestapingi Seed forum batttaka & fjarfestapingi. Sprotafyrirtaeki fa teekifaeri til pess ad kynna vidskiptataekifeeri sin fyrir fiarfestum Tengslamyndun
41 |Radgjof fra Utflutningsradi islands Starfsmenn Utflutningsrads eru adgengilegir fyrirtaekjum til radgjafar og leidbeiningar vardandi Gtrés eda (tflutning. |Ré0giof
42 |Vidskiptasendinefndir Utflutningsrads Vettvangur sem Utflutningsrad skapar fyrir litil og medalstér fyrirtzeki til ad kynnast veentanlegum vidskiptavinum og | Tengslamyndun
koma 4 vidskiptasambondum vida um heim.
43 | Utflutningsaukning og hagvoxtur fra Utflutningsradi bréunarverkefni sem hjalpar lilum og medalstorum fyrirteekjum ad vinna ad vidskiptahugmynd er vardar Gtflutning 4Rédgjéf
voru eda pjonustu.
44 |Markadsstjori til leigu Fjarmagnsstyrkur fra Nyskdpunarsjodi atvinnulifsins veittur (nyskpunar)fyrirtaskjum med milligéngu Utflutningsrads| Fiarmagn
til ad Fjarmagna markadsradgjof
45 |Upplysingadeild atflutningsrads Midlun upplysinga milli innlendra og erlendra fyrirteekja b.e. innlend fyrirteski leita upplysinga um erlend fyrirteeki edradgjof
vorur og 6fugt.
46 |Syningarsvid Utflutningsrads Utflutningsrad fylgist med ymsum (véru)syningum vida um heim og skipuleggur patttéku islenskra fyrirtzekja & Annad
slikum syningum eda kaupstefnum
47 |Adrar studningsadgerdir fra tflutningsradi Annad
48 |Myndun vidskiptatengsla med hjalp VUR Myndun vidskiptatengsla, t.d. med skipulagningu heimsokna Tengslamyndun
49 |Adrar studningsadgerdir fra VUR Annad
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Utbreidsla - vitneskja — adgengi — gagnsemi

Fulltrdar fyrirteekjanna voru spurdir um adgengi, gagnsemi og vitneskju vardandi
einstakar studningsadgerdir sem taldar voru upp i rannsékninni. beir patttakendur,
sem notid hoféu einstakra studningsadgerda, voru bednir ad gefa einkunn a bilinu
0-10 midad vid gagnsemi hverrar adgerdar. ba voru allir patttakendur rannsékn-
arinnar bednir ad haka vid paer studningsadgerdir sem peir gaetu eda heféu getad
nytt sér en vissu ekki ad vaeri ad finna i studningsumhverfinu. Nidurstédur Ur
bessum hluta rannsdknarinnar eru mjog hagnytar fyrir adila studningsumhverfisins
til ad sjé@ hversu gagnlegar studningsadgerdir peirra eru og hvort pser megi beeta

med einhverjum heetti.

I skyrslu, sem afhent verdur adilum studningsumhverfisins, koma fram svor vid
peim spurningum sem varda studningsadgerdir peirra, pb.m.t. einkunnir einstakra
studningsadgerda (nafngreindar) en vegna edlis upplysinganna pykir ekki videig-

andi ad birta paer nidurstdédur opinberlega med peim haetti.

A naestu bladsidu ma hins vegar sja& myndreena framsetningu & heildarnidur-

stodum vardandi pessi atridi, p.e.a.s. Utbreidslu, vitneskju, adgengi og gagnsemi

einstakra studningsadgerda stodkerfisins an pess ad rekja megi til einstakra stuén-

ingsadila.

A mynd 3 (af stodkerfi sprotafyrirtaekja) taknar hver hringur eina studningsadgers.
Stzerd hringanna endurspeglar fjolda fyrirtaekja sem hafa sétt um tiltekna adgerd
(mest 41). Talan vid hvern hring segir til um fjolda peirra fyrirtaekja sem heféu
getad nytt sér tiltekna studningsadgerd en vissu ekki af henni. Stadsetning a 166-
rétta skalanum endurspeglar fjolda peirra sem hafa notid vidkomandi studnings-
adgerdar og stadsetning a larétta skalanum endurspeglar gagnsemiseinkunn ad
mati peirra sem notid hafa tiltekinna studningsadgerda. Litir hringanna takna

tegund studningsadgerda (pjonustu):

Blar - fjarmognun
Grann - radgjof
Raudur - tengslamyndun

Gulur - annad
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Mynd 3:

Stodkerfi sprotafyrirteekja og tegund pjonustu eftir Gtbreidslu,
vitneskju, adgengi og gagnsemi

74 sprotafyrirteski toku patt i kénnuninni

40

Skyring vid mynd:

- Hringur taknar eina studningsadgerd

- Steerd hringanna endurspeglar fiolda
fyrirteekja sem hafa sétt um vikomandi
studning (mest 41)

- Talan vid vidkomandi hring er fioldi
fyrirtaekja sem hefdu getad nytt pjonustuna
en vissu ekki um hana

- Stadsetning a I6dréttum &s endurspeglar
fiolda fyrirteekja sem hafa hlotid studning
vidkomandi pjonustu

- Stadsetning a laréttum &s endurspeglar
pa medaleinkunn sem pau fyrirtaeki, sem
notid hafa pjonustuna, hafa gefid henni

- Litur hringanna taknar tegund pjonustu

- Blar - Fjarmégnun

- Graenn - Radgjof

- Raudur - Tengslamyndun

- Gulur - Annad
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Eins og sja ma a framangreindri mynd eru studningsadgerdirnar olikar og hofda til
mismargra fyrirtaekja eftir edli studnings og stédu fyrirtaekjanna a préunarbraut-

inni.

Athygli vekur ad fyrirtzekin meta gagnsemina af studningsadgerdunum almennt
nokkud mikla, en & sama tima eru pad i flestum tilfellum & bilinu 2-10 fyrirtaeki
sem hafa notid vidskomandi studnings. Asteedur pessa geta verid ymsar, m.a. ad
margar pessara adgerda eru afmarkadar vid tiltekin skilyréi sem fyrirtaekin verda
ad uppfylla til ad koma til greina. Slik skilyrdi geta verid bundin vid tilteknar
atvinnugreinar, fagsvid, arstima, stadsetningu fyrirtaekjanna og jafnvel kyn stjorn-
enda/eigenda fyrirtaekjanna. ba er umfang, adgengi og upplysingar um margar
pessar adgerdir nokkud brotakennt sem m.a. ma sja af pvi ad toluvert var um ad
patttakendum rannsdéknarinnar veeri ekki kunnugt um studningsadgerdir sem peir
hefdu getad nytt sér. Liftimi adgerdanna er lika afar misjafn og margar peirra eru
ekki lengur i bodi eda hefur verid breytt. betta bendir til ad skortur sé a yfirsyn og

samheaefingu pessara adgerda. Hér er pvi greinilega poérf & umbdtum.

Tvaer studningsadgerdir standa pd nokkud upp ur hvad vardar umfang og fjolda
fyrirteekja sem notid hafa, en pezer eru Teeknipréunarsjédur og Nyskoépunarsjédur

atvinnulifsins.
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Tillogur sprotafyrirtaeskjanna ad urbotum a
studningsumhverfinu
I kénnuninni, sem send var sprotafyrirtakjum, voru pau bedin ad gera tillégur ad

Urbétum a nuverandi studningsumhverfi. Spurt var i 5 opnum spurningum hvort og
pba hvada tillogur pau hefdu ad arbotum a studningsumhverfinu vardandi préunar-

starf, fjdrmdégnun, markadsstarf, utflutning eda eitthvad annad sem peim fannst
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Ohzett er ad segja ad svarendum & margt & hjarta og gerdu peir margar dlikar
tillogur ad Urbétum & studningsumhverfinu. Skriflegar dbendingar (e.comments)

voru alls 204 talsins.

I pessum kafla eru tekin saman pau atridi sem oftast voru nefnd pegar spurt var

um pessa peetti starfseminnar.
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Mynd 4:

Telur pa porf fyrir Grbzetur a studningsumhverfinu vardandi
bréunarstarf sprotafyrirtaekja?

Svar  [Fjéldi  |Hlutfall - 16,18%

14 57 83,82%

Nei 11 16,18% B
B Nei

Alls 68 100%

Tillogur sprotafyrirtaekjanna ad urbétum a studningsumhverfinu vardandi préunar-

starf sem oftast voru nefndar voru eftirfarandi:

Aukafjarframlog
e Styrkir purfa aéd vera haerri.

e Sérstaklega nefnt ad auka purfi fjarframlog til Teeknipréounarsjods.

Skattabreytingar

e Skattaafslattur vegna has préunarkostnadar.

Studningsadilar
e Einfalda kerfid.
o Hafa feerri studningsadila en pa 6flugri i stad margra smarra.
o Upplysingar um adstod og styrki til sprotafyrirtaekja verdi
adgengilegar a einum stad.
e Umsdknar- og matsferli studningsadgerda.
o Markvissari adstod vid gerd umsdkna.
o Skjotari og markvissari vidbrégd studningsadila - kroftug
skammtimavinna studningsadila med frumkvoésdlinum.
o Skyringar fylgi med synjun a studningsadgerdum svo ad fyrirteeki

eda einstaklingar atti sig &4 hvad parf ad laga eda breyta.

Tengslamyndun

e Studla ad aukinni tengslamyndun milli; sprotafyrirtaekja innbyrdis,

sprotafyrirteekja og haskdla og sprotafyrirtaekja og fjarfesta.
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Haskadlar og sprotafyrirtaeki
e Efla adgengi sprotafyrirtaekja ad haskdlum.
o Adgangur ad pekkingu og taeknibunadi.
e Byggja upp pekkingarporp/visindagarda.

Opinber innkaup

e Auka studning fra riki og sveitarfélégum gegnum opinber innkaup, p.e. ad

rikid og stofnanir pess kaupi vorur og/eda pjonustu sprotafyrirteekja med

hagsmuni beggja adila ad leidarljosi.

Mynd 5:

Telur pa porf fyrir Grbzetur a studningsumhverfinu vardandi
fijarmognun sprotafyrirtaekja?

Svar Fjoldi Hlutfall

Ja 63 90,00%

- 90,00% aJa
Nei 7 10,00% B Nei
Alls 70 100%

Tillogur sprotafyrirteekjanna ad arbotum a studningsumhverfinu vardandi fjar-

mdgnun sem oftast voru nefndar voru eftirfarandi:

Aukafjarframlog
e Margir patttakendur nefndu ad porf veeri & auknum fjarframlégum til

Nyskopunarsjéds atvinnulifsins og RANNIS.

Skortur a sérpekkingu fjarfesta
e Nokkrir patttakendanna toldu fjarfesta skorta sérpekkingu a pvi svidi sem
fyrirtaekin starfa en slikt keemi sér afar illa, sérstaklega pegar fjarfestingu

fylgdi krafa um hlutdeild i stjorn fyrirtaekisins.

Adgengilegt heildaryfirlit
e borf er & adgengilegu heildaryfirliti sem synir paer studningsadgerdir sem i

bodi eru.
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Skattabreytingar
Margir patttakendanna vildu sja breytingar & skattkerfinu gagnvart sprotafyrir-
teekjum. Medal tillagna ad urbotum a skattkerfinu gagnvart sprotafyrirtaekjum
voru:
e Hvetja fjarfesta til ad fjarfesta i sprotafyrirtaekjum med pvi ad veita peim
skattaafslatt (likt og gert var fyrir steerri fyrirtaeki adur fyrr).

e Endurgreidslur a skatti vegna préunarverkefna.

Vantar fleiri ahaettufjarmagnssjodi (e.venture capital)
e Margir patttakenda nefndu ad porf veeri a fleiri ahaettufjarmagnssjéodum
(e.venture capital) og ad rikid pyrfti ad skapa slikum sjédum gott umhverfi.

o Fa lifeyrissjddi til ad taka patt i slikum sjodum.

Onnur atridi sem nefnd voru vardandi fjarmognun:

e Sérstok lan, t.d. 1an til kaupa a rannséknataekjum eda til ad brua bil fra pvi
ad voru- og taekniproun er lokid par til fjarfestar fjarmagna voxt fyrirtaekis
med hlutafjarkaupum.

e Bankaldn med rikistryggingu.

e Auka parf vilja opinberra sjéda til ad leggja til hlutafé.

e Umsdknarferli styrkja einféldud.

Mynd 6:
Telur pa porf fyrir Grbzetur a studningsumhverfinu vardandi
markadsstarf sprotafyrirtaekja?

Svar Fjoldi Hlutfall

Ja 33 61,11%

61,11% BJa
Nei 21 38,89% B Nei
Alls 54 100%

Pau sprotafyrirtaeki, sem toldu porf fyrir Urbaetur a studningsumhverfinu vardandi

markadsstarf, nefndu helst eftirfarandi atridi:
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Aukin radgjof um markadsstarf
e Fjolmorg sprotafyrirtaekjanna toldu p6rf & aukinni radgjof um markads-
starfsemi baedi fyrir nystofnud fyrirtaeki sem og fyrirtaeki sem lengra eru a

veg komin (buin aé préa voru).

Beinir fjarstyrkir vegna markadsstarfsemi
e Morg sprotafyrirtaekjanna toldu porf fyrir beina fjarstyrki til ad standa

straum af kostnadi vid markadsstarfsemi.

Tengslamyndun
e Nokkur fyrirtaekjanna bentu & mikilveegi pess ad mynda tengsl vid mogulega
samstarfsadila (vidskiptavini). Toldu sumir ad einkarekin radgjafarfyrirtaeki
med vel menntad starfsfélk, sem hefdi reynslu og alpjédleg tengsl, vaeru

best til pess fallin.

Adgengilegt heildaryfirlit
e borf er & adgengilegu heildaryfirliti sem synir pzer studningsadgerdir sem i

bodi eru og pa adkeyptu pjonustu sem haegt er ad fa.

Mynd 7:
Telur pa porf fyrir Grbzetur a studningsumhverfinu vardandi
utflutningsstarf sprotafyrirtakja?

Svar Fjoldi Hlutfall

, - 37,04% [

Ja 34 62,96% 62,96% BJa
Nei 20 37,04% S
Alls 54 100%

Helstu tillégur sprotafyrirtaeskjanna a studningsumhverfinu vardandi utflutningsstarf

voru eftirfarandi:

Betri adgangur ad pekkingu
e Margir patttakendanna nefndu ad basta pyrfti adgang ad pekkingu vardandi

utflutningsstarfsemi sina.
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Aukid fjarmagn
e Margir patttakendur toldu ad porf vaeri & auknu fjarmagni til
utflutningsstarfs eda tengslamyndunar erlendis. Daemi voru nefnd um ad
porf veeri @ auknum studningi i formi styrkja til pess ad saekja radstefnur
og/eda syningar erlendis.
e Allmargir toldu ad Utflutningsrad Islands ynni gott starf sem maetti efla enn
frekar med auknum fjarframléogum. bé toldu nokkrir ad einkarekin

radgjafarfyrirtaeki veeru betur til pess fallin ad sinna slikum stérfum.

Tengslamyndun a alpjédavettvangi
e Morg fyrirtaekjanna nefndu ad porf veeri fyrir adstod vid ad mynda tengsl vid

markadi erlendis.

Adgengilegt heildaryfirlit
e Pborf er & adgengilegu heildaryfirliti sem synir paer studningsadgerdir sem i

bodi eru.

Telur pa porf fyrir einhverjar adrar Grbzetur a starfs- og/eda
studningsumhverfi sprotafyrirtaekja?

Fjoldi alls Hlutfall

35 47,30%

Medal annarra tillagna ad arbétum, sem patttakendur kénnunarinnar vildu koma a

framfaeri, voru:

Breytingar a fjarmagnsstyrkjum
Eins og margoft hefur komid fram vildu margir patttakendur kénnunarinnar ad fjar-
magnsstyrkir til sprotafyrirtaekja yréu auknir en margar adrar abendingar vordudu
slika styrki, medal annars eftirfarandi atridi:
e Einfaldara umsdknarferli.
e Feerri steerri styrkir i stad margra smarra - Oft dugar naverandi
fjarstudningur ekki til pess ad maeta kostnadi vegna umstangs vid

umsoknarferlid.
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Hlunnindi og ivilnanir fyrir sprotafyrirtaeki
e Enn og aftur komu fram tillogur um skattaleg fridindi fyrir sprotafyrirtaeki.
M.a. voru deemi nefnd um afslatt/nidurfellingu launatengdra gjalda
(timabundid).

Efla radgjof og adstod til fyrirteekjanna
e Enn og aftur téldu margir ad efla pyrfti radgjof og adstod vid sprota-
fyrirteeki, t.d. 16gfraedi- og endurskodunarradgjof adstod.

o Adstod vid samningagerd og fleira.

Beett adgengi ad haskolum
e Morg sprotafyrirtaekjanna vildu ad adgengi ad haskdlum yrdi baett og m.a.
ad komid yrdi fot einkareknum hataeknigardi sem tengdist 6llum haskolum.
Par gaetu sprotafyrirtaekin unnid ad préun i samstarfi vid pa sem peim

hentar.

Seed Forum - daemi um gott framtak
e Bent var & Seed Forum sem deemi um gott framtak og var hvatt til fleiri
adgerda i pa veru, en jafnframt kemur fram ad upplysingastreymi og
samskipti milli frumkvodla og fjarfesta a svona pingum purfi ad vera opid i

badar attir en ekki eingéngu fra frumkvodlunum til fjarfestanna.

Adgengilegt heildaryfirlit - jofn taekifaeri
e Enn og aftur var nefnt ad porf vaeri &8 adgengilegu heildaryfirliti yfir paer

studningsadgerdir sem i bodi veeru.

Koma a stodugleika i gengismalum
e Gengismal voru téluvert nefnd en peir patttakendur, sem pad gerdu, vildu

meiri stédugleika i peim malum.

Skortur a polinmédu fjarmagni
e Margir svarendur nefndu ad skortur veeri & polinmaddu fjarmagni og i pvi
samhengi var oft gefid i skyn ad mikid baeri i milli vidhorfa frumkvddla og

fjarfesta.
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Vidskiptabanki, endurskodunarpjonusta,
stjornarmenn og einkarekin radgjafarfyrirtaeki

Tafla 3 synir hversu mikilveega sprotafyrirtaekin telja eftirfarandi adila vera fyrir
starfsemi sina. Hér voru patttakendur bednir gefa pessum adilum einkunn a bilinu

1-5 par sem 1 ,skiptir engu mali* og 5 ,skiptir mjog miklu mali."

Tafla 3:

Vidskiptabanki, endurskodunarpjonusta, stjérnarmenn og
einkarekin radgjafarfyrirtaeki

1 2 3 4 5
Fjoldi
sem Skiptir Skiptir mjég
svaradi engu mali miklu mali
Vidskiptabanki ft. 69 8 17 3 21 20
Endurskodunar- 72 4 17 20 18 13
pjénusta ft.
Stjérnarmenn ft. 72 1 2 6 22 41
Eln.karelfln radgjafar- 71 22 20 15 8 6
fyrirtaeki
Mynd 8:

Mikilvaegi vidskiptabanka, endurskodunarpjonustu ft.,
stjornarmanna ft., og einkarekinna radgjafarfyrirtaekja

Medaleinkunnir*

4,4

(SR AR
w
EN
w
w
N
EN

N 3
<® & * Einkunnaskali: 1-5
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Greinilegt var ad meirihluti peirra, sem svérudu konnuninni, téldu ad stjérnarmenn
fyrirtaekisins skiptu miklu mali eda 56,9% peirra sem svorudu og ma telja liklegt ad

pbad sé reynsla, radgjof og oflugt tengslanet stjérnarmanna sem skipti mestu.

Einkarekin radgjafarfyrirtaeki voru talin skipta minnstu mali fyrir fyrirtaekin en
59,2% sogdu ad pau skiptu litlu eda engu mali. bad lysir e.t.v vel astandinu vard-
andi markadsstarf meirihluta sprotafyrirtaekja. Faest peirra eru med starfandi mark-
adsdeildir eda sérstakan starfsmann sem sér um markadsmal fyrir fyrirtaekid.
Meirihluti peirra taldi ad arbdta veeri porf & studningsumhverfinu vardandi
markadsstarf en meirihluti peirra taldi jafnframt ekki mikilvaegt ad nota einkarekin

radgjafarfyrirtaeki sem t.d. keemu ad markadsstarfi.

Sprotafyrirtaskin og bod erlendis fra

Undanfarin ar hafa allmérg islensk sprotafyrirteeki fengid bod fra erlendum adilum
um ad flytja alla starfsemi sina fra Islandi. Nefnd hafa verid ymis fridindi, s.s.
skattaivilnanir o.p.h. piggi pau bodid. I kdnnuninni var skodad hversu hatt hlutfall
svarenda hefdi fengid slik bod, hversu hatt hlutfall hefdi ad eigin frumkvaedi kannad
moguleika a stadsetningu hofudstédva sinna erlendis og hversu hatt hlutfall hefdi

dhuga 4 ad flytja hofudstodvar sinar fra Islandi.

A mynd 9 sést hlutfall svarenda sem hafa fengi® bod fra erlendum adilum um ad
flytja hofudstodvar sinar fra Islandi. A mynd 10 sést hversu margir hafa ad eigin
frumkvaedi kannad ad flytja hofudstodvar sinar fra Islandi og & mynd 11 ma sja

hversu mikill &hugi er & pvi ad flytja hofudstodvarnar fra Islandi.

Mynd 9:

Fyrirtaekid hefur fengid bod fra erlendum adilum um aad flytja
hofudstodvar sinar fra Islandi

Svar Fjoldi Hlutfall

74 20 27,78%
72,229
Nei 52 72,22% 22% IEA
I | =mNei
Alls 72 100%
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Mynd 10:
Fyrirtaekid hefur ad eigin frumkvaedi kannad moguleika a
stadsetningu hofudstodva pess erlendis

Svar Fjoldi  [Hlutfall

J4 19 26,39%

0,

Nei 53 73,61% YR ol

Alls 72 100% BN
Mynd 11:

Fyrirtaekid hefur ahuga a pvi ad flytja hofudstovar sinar fra islandi

Svar Fjoldi Hlutfall
Ja 16 22,54%
i o, BJa
Nei 55 77,46% & Nei
Alls 71 100%
Fjarfestar

I pessum kafla er fjallad um vidhorf mogulegra fjarfesta sprotafyrirtaekja til fjar-
festinga i fyrrnefndum fyrirtaekjum. Reett var vid forradamenn banka, lifeyrissjéda

og sérhafdra fjarfestingarfélaga. Markmidid er ad fa eftirfarandi paetti fram:

Hverjir hafa ahuga a ad fjarfesta i sprotafyrirtaeskjum og hverjir ekki?

o Hvad veldur pvi ad sumir vilja ekki fjarfesta i sprotafyrirteekjum?

Reynsla af fjarfestingum i sprotafyrirtaekjum.
o Hvad einkennir gédar fjarfestingar i sprotafyrirtaekjum?
o Hvad einkennir sleemar fjarfestingar i sprotafyrirtaekjum?

Hvad feelir fjarfesta fra?

Hvad hrifur fjarfesta?
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Ahugi fjarfesta

Medal fjarfesta er mismikill dhugi & ad fjarfesta i sprotafyrirtaekjum. Fer pad oft
eftir markmidum fjarfesta vardandi fjarfestingar eda olikar skyldur sem peir purfa

ad gegna.

Bankar og sparisjodir

peir, sem reett var vid innan bankanna, voru allir sammala um ad bankar og spari-
sjodir hafi litid sem ekkert fjarfest i sprotafyrirtaekjum undanfarin ar eda fra pvi hin

svokallada ,netbdla" sprakk um sidustu aldamoét.

Astaedur fyrir ahugaleysi bankanna:

Mikil aheetta.

e Of langur timi fra fjarfestingu par til hagnadur er bokfzerdur — dyrt aéd liggja
med mikid fjarmagn sem i peim skilningi vinnur ekki pannig ad pad sjaist
gegnum rekstur bankans.

e Fjarfestingar i sprotafyrirtaekjum krefjast mikillar athygli og eftirfylgni sem
er erfitt fyrir banka ad sinna.

e Fjarfestingar i sprotafyrirtaekjum krefjast sérfraeedipekkingar & vidkomandi
atvinnugrein og vidskiptahugmynd sem er erfitt fyrir banka ad byggja upp.

e Takmarkadur seljanleiki hlutabréfa.

e b0 ad fjarhaedirnar séu ekki miklar pa getur svokollud ordstirsahaetta
(e.reputational risk) verid veruleg.

e SU stada getur komid upp ad bankinn sé baedi lanveitandi og hluthafi sama

fyrirtaekis og slikt kann ad valda erfidleikum vid dkvardanatdku innan

bankans og einnig innan sprotafyrirtaekisins, ad pvi gefnu ad bankinn eigi

fulltrda i stjérn fyriraekisins.

pratt fyrir ahugaleysi bankanna a ad fjarfesta i sprotafyrirtaekjum voru peir, sem
reett var vid innan bankanna, almennt séd ekki neikvaedir gangvart slikum fjarfest-
ingum. Peir voru pé sammala um ad slikar fjarfestingar henti bénkum adeins i
undantekningartilvikum og eins og nu hattar til sé mjoég dliklegt ad bankarnir auki

fjarfestingar i sprotafyrirtaekjum a nasstunni.
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Lifeyrissjodir

Samkvamt [6gum um lifeyrissjodi mega peir adeins radstafa 10% af fjarfestingum
sinum i 6skrad verdbréf og p.m.t. sprotafyrirteeki. beir forradamenn lifeyrissjéda,
sem raett var vid, voru sammala um ad i ljosi skyldu peirra, sem felst i greidslu
lifeyris til sjédsfélaga, veeri ekki skynsamlegt ad peir fjarfestu i einstokum sprota-
fyrirtaekjum vegna dheettunnar sem pvi fylgir. Sjédina parf ad meta a hverju ari og
mat & 6skradum eignum er alltaf erfidara en 4 skradum eignum og einfaldlega
fylgdi meiri 6vissa slikum eignum baedi vardandi seljanleika og verdmat. Lifeyris-
sjédirnir hafa heldur engin tok & pvi ad byggja upp sérheefda pekkingu a vidkom-

andi atvinnugrein eda vidskiptahugmynd.

Flestir, sem raett var vid, voru pd jakvaedir og toldu edlilegt ad lifeyrissjodir legdu
3-5% af radstofunarfé sinu i framtakssjodi (e.private equity). Slikir sjodir fjarfesta i
o0skradum félogum, m.a. sprotafyrirteekjum, sem stefna & markad eda eru i um-
breytingarferli. Eins og nu hattar er ekki liklegt ad afstada lifeyrissjoda til fjarfest-

inga i sprotafyrirtaekjum breytist & naestunni.

Fjarfestingafélog

Talad var vid forrddamenn Ur mjog fjolbreyttum hoépi fjarfestingafélaga, sem fjar-
festa ymist liti® sem ekkert i sprotafyrirtaekjum eda sérhaefa sig i fjarfestingum i

nyskdpunar- og sprotafyrirtaekjum.

beir, sem ekki téldu sig fjarfesta mikid i sprotafyrirtaekjum voru i meginatridum
sammala peim fulltrGum banka og lifeyrissjoda sem gerd er grein fyrir i koflunum
hér ad framan, p.e.a.s. peir téldu of mikinn tima fara i ad hafa umsjon med og
fylgja eftir fjarfestingum i sprotafyrirtaekjum og ad aheettan sem fylgdi veeri of mikil
fyrir pd og vidskiptavini peirra. Sumir fjarfestar ségdust einfaldlega fylgja annarri
stefnu vid fjarfestingar og fjarfestu naer eingéngu i steerri félégum sem veeru skrad

a markadi.

beir, sem ekki fjarfesta sjalfir heldur eru adeins ad midla eignum og fyrirtaekjum til
vidskiptavina sinna, s6gdu ad ahugi peirra & ad fjarfesta i sprotafyrirteekjum og

nyskdpun veaeri almennt litill eftir ad svokollud ,netbdla® sprakk um sidustu aldamét
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nema um augljos hagnadarteekifeeri veeri ad reeda. Fjarfestar hefdu margir hverjir

skadast a afleidingum ,netbélunnar.”

Skodanir forrédamanna peirra fjarfestingarfélaga/sjoda, sem sérhaefa sig i fjarfest-
ingum i nyskdpunar- eda sprotafyrirtaekjum, voru mjog misjafnar. Sumir ségdu ad
nog veeri til af fjarmagni en skortur veeri & ahugaverdum fjarfestingarkostum og

adrir nefndu ad skortur veeri & samfjarfestum hugmynda eda fyrirtaekja.

Sjoédirnir

Hér & landi eru margir og mismunandi sjodir og uppbygging peirra er nanast eins
misj6éfn eins og peir eru margir. Sumir beina sjonum sinum ad byggdastefnu og eru
stadsettir 6llum landshlutum. peir eru med dreifda eignaradild pd ad rikid leggi fé i
pessa sjodi med einum eda 6drum heetti. Adrir eru fjarmagnadir af sveitar-
félogunum og oOflugum fyrirteekjum sem sja sér hag i ad stydja vid nyskdpun i
heimabyggd sinni. Daemi um slika sjodi eru Teekifaeri & Akureyri og Eignarhalds-
félag Austurlands. beir fjarfesta neer eingbngu a heimasvaedi sinu og gjarnan i

fyrirtaekjum a svaedinu.

Reynsla af fjarfestingum i sprotafyrirtaakjum

peir vidmaelendur, sem hoféu fjarfest i sprotafyrirtaekjum, hofdu fra élikri reynslu
ad segja. Margar fjarfestingar hoféu reynst sleemar en adrar skilad miklum

hagnaadi.

Pad sem hefur einkennt sleemar fjarfestingar
i sprotafyrirtaekjum:

e Reynsluleysi adila sprotafyrirtaekja.

e Skortur a samfjarfestum.

e Vantar ad fylgja dsetlunum eftir.

e Sprotar lita a fjarfestingu sem styrki i stad ahzettufjar.

e Oraunhaefar deetlanir.

e Bedid eftir pvi ad varan selji sig sjalf.

e Einungis hugsad um ad prda voru - an pess ad taka mid af porfum

markadarins.
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bPad sem hefur einkennt godar fjarfestingar
i sprotafyrirtaekjum:

e Skyr markmid.

e GOd stjornun.

e Fjarhagslegur styrkur a bak vidé fjarfestinguna (e.back up).
e Erlend tenging fyrir hendi.

e A bak vid fyrirtaekin standa &flugir einstaklingar sem aldrei gefast upp.

bad sem falir fjarfesta fra:

e Hugmyndir um ad varan selji sig sjalf.

e Skyra syn vantar & hvert fyrirtaekid a ad vaxa.

e Of brattar azetlanir par sem ekki er tekid mid af hugsanlegum
vandamalum sem gaetu komid upp.

e Frumkvodull pekkir ekki takmork sin.

Pad sem hrifur fjarfesta

Allir peir fjarfestar, sem raett var vid, voru sammala um ad frumkvédlarnir sjalfir
veeru gridarlega mikilveegir og pad pyrfti ad skoda vel hvada manneskja veeri & bak
vid hugmyndina. beir téldu ad vaegi gdédrar hugmyndar veeri einungis 20% a moti

80% vaegi frumkvodulsins. beir voru sammala um ad frumkvédlarnir purfa ad:

e bekkja sin takmork.

e Hafa skyra og raunhaefa vidskiptadzetiun.

e Vera heidarlegir i nadlgun sinni- leggja 6ll spilin & bordin.

e Gaeta pess ad prounin tefji ekki sdluna - 3 tilteknum timapunkti purfi
hdn ad halda afram samhlida sélunni.

e Vera miklir drifkraftar og hafa dbilandi tri a pvi sem lagt er upp mesd.

e Sannfera fjarfesta um ad um sé raeda véru sem hefur markad -
rokstydja vel.

e Hafa i huga ad ekki er ndg ad vara sé snidug eda taeknileg - hun parf ad

hafa markad.
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Eins og adur sagdi voru allir fjarfestar sammala um ad manneskjan & bak vid
hugmyndina veeri lykilatridi. Gott fjarfestingartaekifaeri feelist 20% i hugmyndinni
sjalfri en 80% feelust i hvada folk zetladi ad vinna verkefnid, adallega vegna pess
ad hugmyndir teekju ymsum breytingum og faeru sjaldnast nakvaemlega eins gert
veeri rad fyrir i upphafi. ba veeri mjog mikilvaegt ad folkid bak vid hugmyndina hefdi
getu og heefni til pess ad laga sig ad nyjum adstaedum, hefdi mikid Gthald og
geefist aldrei upp - pad einfaldlega aetladi. I sumum tilvikum, pegar fyrirtaeki hefsi
nad tilteknum vexti gaeti verid hollast fyrir pad ad frumkvédullinn (stofnandinn)
dreegi sig Ut Ur daglegum afskiptum pess i peim tilgangi ad fordast svokallada
stofnandagildru, p.e. ad allt fari ad snldast um hvad stofnandanum finnst um allar
akvardanir sem naudsynlegt er ad taka og radast i til ad studla ad frekari vexti

fyrirtaekisins.

Ferli vid patttoku fjarfesta

Pegar sprotafyrirteeki fer ad leita eftir fjarfestum er grundavallarskilyrdi ad vera
med gdda og skynsamlega vidskiptadzetlun par sem mjog mikilveegt er ad fram
komi ad adstandendur fyrirtaekisins geri sér grein fyrir hindrunum og erfidleikum
sem upp geta komid i framtidinni. begar vidskiptadaetlun er tilbldin og fjarfestir er
fundinn er algengt ad hann reyni ad finna adra fjarfesta til ad koma med sér i
verkefnid. I flestum tilvikum er markmidi® ad eiga samtals radandi hlut i fyrir-
teekinu. betta kemur moérgum adstandendum sprotafyrirtaekja & évart en a fyrri
stigum sprotafyrirtaekja, pegar rannsoknir og préun eru a fullri ferd en tekjur af
skornum skammti, er petta ad morgu leyti mjog gott pvi ad pa getur hugmynda-
smidurinn einbeitt sér ad pvi ad vinna i fyrirtaekinu og ad hugmyndinni en fjar-

festarnir sja um rekstarhlidina i samstarfi vid adstandendur fyrirteekisins.

Y S| % IS0

Haskdlinn Samtok Samtok Nyskoépunarsjodur
i Reykjavik idnadarins sprotafyrirtaekja ndmsmanna



Studningsumhverfi.
sprotafyrirtaekja a Islandi

Vg
Haskdlinn
i Reykjavik

Si

Samtok
idnadarins

N

Samtok
sprotafyrirtaekja

ol

Nyskoépunarsjodur
ndmsmanna

32



Studningsumhverfi_ s%

sprotafyrirtaekja a Islandi J 33

4. Samantekt a nidurstédum
og tillogur ad adgeroum

Helstu alyktanir sem dregnar eru af nidurstédum
rannsoknarinnar eru:

e Sampettingu innan studningsumhverfis islenskra sprotafyrirtaekja er
abdtavant.

e Adgengi ad studningsadgerdum er i morgum tilvikum abdtavant.

e Skortur er & upplysingafleedi um paer studningsadgerdir sem standa
sprotafyrirtaekjum til boda.

e Adgengi sprotafyrirteekja ad haskdélum er abdtavant.

e Taeplega 30% islenskra sprotafyrirtaekja hafa fengid bod fra
erlendum adilum um ad flytja starfsemi sina til Utlanda.

e Fjarfestingar i sprotafyrirtaekjum krefjast oft mikillar athygli,
sérfraedipekkingar og eftirfylgni sem erfitt er fyrir banka og
lifeyrissjodi ad byggja upp.

e Skortur er @ ,polinmédu" adhaettufjarmagni, p.m.t. i formi
aheaettufjarmagnssjéda (e.venture capital).

e [ allmoérgum tilvikum ber miki® i milli vishorfa frumkvodla

og fjarfesta vardandi fjarmoégnun sprotafyrirtaekija.

A grundvelli ofangreindra alyktana eru eftirfarandi
tillogur settar fram:

e Naudsynlegt er ad efla og sampaetta studningsumhverfi islenskra
sprotafyrirtaekja.

e Auka parf upplysingaflaedi um paer studningsadgerdir sem standa
sprotafyrirtaekjum til boda med videigandi leidbeiningum um hvernig
ma nalgast paer (adgengilegt heildaryfirlit).

e Mikilvaegt er ad ferlid vid ad nalgast studningsadgerdir sé eins
skilvirkt og mogulegt er til pess ad sporna gegn dparfa
timaeydslu/umstangi vid ad nalgast adgerdirnar.

e Koma parf a fot vettvangi (og/eda efla pann sem fyrir er) til ad leida

saman fjarfesta og sprotafyrirtaeki, m.6.0. gera parf taekifaerin
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synilegri og um leid adgengilegri med hagsmuni beggja adila ad
leidarljosi.
Gera fjarfestingar i sprotafyrirteekjum meira adladandi fyrir fjarfesta,
t.d. med skattaivilnunum af einhverju tagi.
Skapa parf ahaettufjarmagnssjédum (e.venture capital) god starfs-
skilyrdi. Slika sjodi meetti e.t.v. stofna i samvinnu vid lifeyrissjodi,
banka og adra sem hafa yfir fjarmagni ad rada en sinna slikum
fjarfestingum litid sem ekkert.
Stydja parf betur og markvissar viéd markadsstarf sprota-
fyrirtaeekjanna. Sa studningur geeti m.a. falist i:

= Adstod vid gerd markadskdnnunar (forkénnun).

= Adstod vid gerd vidskiptadaetiunar.

=  Adstod vid stefnumotun fyrirtaekis.

=  Adstod vid markadssetningu voru (samhlida préun).

=  Adstod vid utflutning, 6flun tengsla og leyfa.

baki pessara tillagna er ad paer studli ad skjétari arangri sprota-

fyrirtaekja, p.e.a.s. ad leidin eftir svokalladri prounarbraut sprotafyrirtaekja verdi

greidari.

HRADBRAUT:

Straumlinuléogud préunarbraut myndi leida til skjoétari arangurs fyrirteekjanna og

um leid auka

ahuga fjarfesta & ad fjarfesta i sprotafyrirteekjum en bidin eftir

avoxtun og dvissan sem henni fylgir faelir fjarfesta hvad mest fra pvi ad fjarfesta i

sprotafyrirtaekjum.
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