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Tilurd fyrirteekja byggist a vidskiptakostnadi...




Ex-post vidskiptakostnadur skilgreinir
endimork fyrirtekja

e Vidskiptakostnadur fyrirtaekja fellur til med tvennum heetti

* Ex-ante, kostnadur sem er pekktur i upphafi og er haegt ad skilgreina med
fullkomnum samningum.
* Afhending skilgreinanleg.
* Afhendingartimi skilgreinanlegur.
* Enginn agreiningur um tulkun.

* Ex-post, kostnadur sem kemur i ljos sidar vegna ovissu og ekki er haegt ad
skilgreina med fullkomnun samningum heldur 6fullkomnum samningum.
e Afhending fldkin
* Afhendingartimi illskilgreinanlegur
e Samningar gotottir, ekki haegt ad tilgreina allt sem i samningi a ad felast.




Radstdfunarrettur hluthafa a eignum er
grundvollur i ad leysa vidskiptakostnad

. E%gna%réttur er uppspretta samningsstodu i vidskiptum pegar um 6fullkomna samninga er
a0 reda.

* Eigandi/hluthafi er sa adili sem hefur endanlegan radstéfunarrétt (e. residual control
right) yfir eignum fyrirtaekis.
e Eigandi umraddrar eignar hefur réttinn til ad akvarda alla notkun eignarinnar, sem ekki er had
fyrri samningum, hefd eda reglum eda logum.

e Mork fyrirtaekis vs. markada akvardist af radstofunarrétti eigna.

e Eignir og starfsemi sem er haegt ad tja i fullkomnum samningum eru fluttar ut ur fyrirtekinu:
ja0arstarfsemi.

e Eignir og starfsemi par sem eigendur hafa hlutverk i ad leysa évissu vegna 6fullkominna samninga
eru innan fyrirtaekisins: kjarnastarfsemi.



Sem skilgreinir umbod, hlutverk og skipulag

Stjorn
* Framkvaemdastjori feer umbod fra - .

stjorn.
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* Stjérn feer umbod fra hluthafafundi. = - =

e Hluthafar hafa endanlegan
radstofunarrétt yfir eignum félags og
akvarda hvernig peim er best varid i
hlutverki fyrirtaekisins i ad leysa ex- post
vidskiptakostnad mead: AR EH
e a) sampykktum a hluthafafundum. W1 /
* b) kosningu fulltrda i stjorn. . "\Eieiﬁfé
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Umbodsvandi

e R6t umbodsvanda byggir a8 premur megin pattum
« Osamhverfar upplysingar
e Samningsstada
* Olikir hvatar

» Tvaer gerdir umbodsvanda rikja: Innan fyrirtaekis og utan fyrirtaekis.

* brjar megin gerdir umbodsvanda innan fyrirtxekja
* Umbodsvandi stjornanda
 Skipting afraksturs milli stjiérnenda og hluthafa (samningsstada, dlikir hvatar)
* Umbodsvandi stjornar
* Framkvaemir ekki, eda getur ekki framkveemt vilja hluthafa.
* Umbodsvandi hluthafa
* Hluthafar med innbyrdis 6lika hvata
 Hluthafar vs. lanveitendur



Umbodsvandi

* Umbodsvandi utan fyrirtaekja gagnvart ytri pattum.
* Vidskiptavinum

Starfsfolki

Birgjum

Umbhverfi
e Samfélag

e Getur falid i sér kostnad sem fyrirtaekid veldur 3 adila.

* Mengunarkostnadur
e Samfélagsleglegur kostnadur



Umbodsvandi — hvad skal gera?

Fjorir megin skolar vardandi umbodsvanda, innan og utan fyrirtaekja.

* Milton Friedman: Hamorkun hagnadar eina markmid fyrirtaekis og
stjiornenda.

* Azar, Rotenberg, Gordon: Breytt samsetning eignarhalds fyrirtaekja i dag
(sj60avaeding) kallar a ad fjarfestar hamarki virdi eignasafna i stad einstakra
fyrirtaekja.

* Mayer, Schleifer, Summers: Fyrirteki eiga ekki ad hamarka
skammtimahagnad heldur langtima.

* Hart: Hagnadarhamorkun er of takmarkandi leidarvisir fyrir stjéornendur pegar
hluthafar hafa félagslegar skyldur. Hlutverk er ad hamarka velfarnad hluthafa.



Umbodsvandi-hvad skal gera?

Roksemd Milton Friedman : hlutverk stjornenda innan fyrirtaekja skirt:

”In a free-enterprise, private-property system, a corporate executive is an employee of the
owners of the business. He has direct responsibility to his employers. That responsibility is to
conduct the business in accordance with their desires, which generally will be to make as much
money as possible while conforming to their basic rules of the society, both those embodied in
law and those embodied in ethical custom.” New York Times Magazine, sept. 13. 1970

Greida ut ard til hluthafa og pa geta einstakir hluthafar sinnt, hver eftir sinni

sannfaeringu, 60rum hlutverkum (sidferdis eda félagslegum) med pvi ad veita
fjarmunum i pau.

Adskilja pannig peningalegt hlutverk fyrirtaekins, fra 66rum og einstaklingsbundnum
skodunum um moguleg énnur hlutverk pess.

Hlutverk stjornvalda ad setja hagnadarhamorkun takmork med setningu laga- og
reglugerda.



Umbodsvandi-hvad skal gera?

e Gagnryni a Friedman.
* Tekur 6ljost a umbodsvanda stjornenda vs. hluthafa.

e Gerir rad fyrir ad haegt sé ad adskilja peningalegt hlutverk fra

sioferdilegu/félagslegu hlutverki.
e Ef t.d. hluthafar smasolurisa graeda vel a pvi ad selja vélbyssur til almennings er pad pa
hluthafanna ad fjarmagna samtdk sem vilja banna s6lu a byssum?

* Hvad ef meirihluti hluthafa sampykkir ad selja byssur gegn vilja minnihluta og i ljés kemur
ad byssusala veldur ordsporshnekki og minni sélu. Hver @ ad bata minnihlutanum

tjonid?
e Gerir rad fyrir ad opinbert vald og einstaklingar geti leyst kostnad vegna ytri
batta.



Umbodsvandi- hvad skal gera?

* Roksemd Hart: Sammala Friedman um ad hlutverk stjornenda er ad fara
eftir vilja hluthafa, en eiga ad hamarka velferd hluthafa ekki hreinan
hagnad.

* Bendir a adferdir til ad lagmarka arekstra i fjarhagslegum hvotum stjornenda
gagnvart hluthofum.

* Hafnar ekki Freidman ef haegt er ad adskilja peningalegt hlutverk fra sidferdilegu
hlutverki er kemur ad ytri pattum.

e Telur ad i reynd er sa adskilnadur dliklegur.

* Ber takmarkad traust til pess ad stjornvold og einstaklingar geti med skilvirkum heetti leyst
bann vanda.

* Med velferd hluthafa ad leidarljési i stad hagnadarhamaorkunar er ytri umbodsvandi
vidurkenndur.

e Leggur til ad setja krofu a stjornendur ad peir leiti umbods hluthafa pegar kemur ad
bvi ad innbyrda kostnad vegna ytri patta, t.d. i sampykktum.



Umbodsvandi-hvad skal gera?

* Gangryni a Hart.

e Adferdir hans um ad leysa umbodsvanda stjornenda og hluthafa fela i sér
onnur og ny vandamal.

* Friedman med samfélagslegri medvitund! Gerir rad fyrir ad hluthafar geti
komid sér saman um hvad felst i hamorkun velferdar. Ef hluthafar koma sér
ekki saman pa gildir Friedman.

 Fjallar ekki um pzer reikningshaldslegu og skattalegu takmarkanir sem gilda
hja fyrirtaekjum um gjaldfaerslur kostnadar sem tilkominn er vegna beinnar
tekjuoflunnar. Hvad er pa um ad raeda, godgerdarmalefni?



Samantekt

Gaeta skal ad

* Forminu
e Eignarréttur, |6g og reglugerdir, og hlutverkaskipan.

Til a0 tryggja

* Innhald

e Rada saman framleidslupattum (eignum) med sem skilvirkustum haetti til ad
|laekka vidskiptakostnad i markadshagkerfinu.

Og ekki missa sjonar af peim a0ri samfélagslega tilgangi fyrirtaekja sem

er ad skapa velferd i samfélaginu.




