VIDSKIPTARAB ISLANDS

ICELAND CHAMBER
OF COMMERCE

SKOBUN VIBSKIPTARADS

UPPGJOR | ERLENDUM

GJALDMIDLUM

- EBLILEG AFLEIBDING ALPJODAVZADINGAR

... Stor hluti tekna og
fidrmoégnunar margra
fyrirteekja er i erlendum

gjaldmiolum ...

... mikilvaegt ad fyrirteekjum
verdi gert kleift ad feera
uppgjor sitt i erlendum
gjaldmidli - dn afskipta hins
opinbera ...

... sveiflur i gengi kronunnar
skapa mikinn kostnad fyrir
fyrirteeki med stéran hluta
eigna i erlendum gjaldmidli en
eigin fé i kronum ...

... peim gert kleift ad draga iir
oaskilegum gengisdahrifum d
rekstrarafkomu og
eiginfjarhlutfall ...

Aukin alpjédavaeding islensks hagkerfis hefur leitt til pess ad stor hluti
tekna og fjdrmognunar margra fyrirteekja er i erlendum gjaldmidlun. Af
pessum sokum skapa gengissveiflur islensku kronunnar mikinn kostnad
0g ovissu 1 rekstri viokomandi fyrirteekja. Til ad draga vir kostnadi hafa
ymis fyrirteki leitad heimildar drsreikningaskrdr til ad feera uppgjor i
erlendan gjaldmidil. Morg peirra hafa pegar fengid pessa heimild en af
einhverjum dsteedum lita figrmdlafyrirtaeki ekki somu [6gmdlum 1 pessu

mdlefni.

Ad mati Vidskiptardds eru uppgjor i erlendum gjaldmiolum edlilegur
fylgifiskur alpjédavaedingar, en Island er nil pdtttakandi 4 markadi sem er
margfalt steerri en hagkerfid 1 heild. Til ad styrkja frekar stoou islenskra
fyrirteekja og gera pau ad fysilegri valkosti fyrir erlenda fjarfesta er
mikilvaegt ad fyrirtaekjum verdi gert kleift ad feera uppgjor sitt i erlendum
gjaldmidli - dn afskipta hins opinbera. bad veeri 6dbyrgt ad spyrna vid feeti
hvad uppgjor i erlendum gjaldmidlum vardar og studla pannig ad verra

rekstrarumhverfi islenskra fyrirteekja i alpjoolegum samanburoi.

OSTOBDUGLEIKI SKAPAR KOSTNAD

Sveiflur 1 gengi krénunnar skapa mikinn kostnad fyrir fyrirteeki
med storan hluta eigna 1 erlendum gjaldmidli en eigid fé i
islenskum krénum. I pessum tilfellum hafa fyrirteeki { raun
einungis val a milli tveggja leida. Annars vegar geta pau vario eigio
fé sitt med kostnadarsdmum gengisvérnum og hins vegar geta pau
seett sig vio orar breytingar 4 eiginfjarhlutfollum fyrirteekisins med
peim kostnadi og égagnsaei sem pvi fylgir.

Me0 pvi ad heimila fyrirteekjum ad feera bokhald og uppgjor 1 peim
gjaldmidli sem er radandi i starfsemi peirra er peim gert kleift ad
draga ur oeskilegum gengisahrifum a rekstrarafkomu og
eiginfjarhlutfall. Ennfremur ma gera rad fyrir ad slik breyting
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... umbreyting hefur ad 60ru
leyti ekki ahrif 4 skraningu
hlutafjar félagsins ...

... deilan snijst ad meginstefnu
um hvort islenskum
modurfélogum sé skylt ad
framfylgja dkvaedum stadlana

... hlutafélog sem hafa fengio
verdbréf sin skrdd d skipulegan
verdbréfamarkad skylt ad beita
IFRS vid gerd
samstadureiknings ...

... felogum einnig skylt ad beita
stodlunum vid samningu eigin
darsreiknings ...

... félog hafa ekki frjalst val um
starfreekslugjaldmidil ...

myndi auka békhaldslegt gagnseei fyrirtaekja, sér 1 lagi gagnvart
erlendum adilum. Allt er petta til pess fallid ad auka ahuga fjarfesta
a starfsemi viokomandi félaga.

Hafa ber { huga ad pratt fyrir ad eigio fé félaga feerist 1 erlendan
gjaldmidil pa hefur umbreytingin ad 60ru leyti ekki dhrif a
skraningu hlutafjar félagsins, sem verdur eftir sem adur skrad i
kronum baedi i hlutafélagaskra sem og 1 kaupholl. Pvi er um tvo
aoskilin mal ad reeda sem lita mismunandi reglum, en eru pd
natengd. Til einfoldunar verdur hér adeins fjallad um uppgjor i
erlendum gjaldmiolum.

SKRAD FELOG EIGA AD HLYTA IFRS

Skiptar skodanir um beitingu alpjodlegra reikningsskilastadla
(IFRS) i reikningsskilum islenskra fyrirteekja hafa verid aberandi 1
tengslum vid reikningsskil innlendra fyrirteekja i erlendum
gjaldmidli. Deilan snyst ad meginstefnu um hvort islenskum
moourfélogum sem skrad eru a skipulegum verdbréfamarkadi, sé
skylt ad framfylgja akveedum stadlanna um akvordun
starfreekslugjaldmidils (e. functional currency) eda ekki.

[ VIIL kafla érsreikningslaga er kvedid 4 um skyldur og heimildir
félaga til ad beita alpjodlegum reikningsskilastodlum. Akveedi
kaflans komu til med innleidingu reglugerdar Evropupingsins og
radsins nr. 1606/2002 um beitingu alpjodlegra reikningsskilastadla,
sem tok gildi fra og med arsbyrjun 2005. Samkvaemt 1. mgr. 90. gr.
pessa kafla er hlutafélogum sem hafa fengid verdbréf sin skrad a
skipulegan verdbréfamarkad innan EES, skylt ad beita
alpjodlegum reikningsskilastodlum vid gerd samsteedureiknings
sins.

Vidkomandi félogum er einnig skylt ad beita stodlunum vid
samningu eigin arsreiknings, skv. 2. mgr. 90. gr. Af pessu er ljést ad
ef stadlarnir kveda 4 um ad pessum félogum beri ad nota annan
starfreekslugjaldmidil en krénu 1 uppgjérum sinum ber peim ad
hlyta pvi, enda eru akveedi stadlanna ekki valkvaed. [17. gr. stadals
21 (IAS 21), sem fjallar m.a. um starfsreekslugjaldmidil félaga,segir
a0 félog hafi ekki frjalst val um starfreekslugjaldmiodil heldur beri
peim ad nota pann gjaldmidil sem leidir af reglum stadlana. Hvort
stadlarnir eigi adeins vid um hvernig skuli umreikna reikningsskil
erlendra détturfélaga skiptir samkvaemt pessu ekki mali, enda er
skylda skradra moourfélaga til ad hlyta dkveedum peirra skyr.

Af framangreindu er pvi ljést ad pau fyrirtaeki sem ber ad fylgja
alpjodlegum reikningsskilastodlunum, skv. arsreikningaldgum,
verda a0 nota pann starfreekslugjaldmidil sem leidir af reglum
stadals IAS 21.
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... Skradum moodurfélogum med
heimilisfesti hér d landi ber ad
beita stodlunum vid samningu
samstaedureiknings sins sem og
drsreiknings sins ...

... arsreikningaskra veitir
fyrirteekjum heimild til ad feera
békhald og semja og birta
arsreikninga sina i erlendum
gjaldmidli ...

... dkveedi laganna ganga poi i
berhogg vid hvort annad ...

... md draga i efa hvort
skradum félogum beri skylda
til ad saekja um heimild
arsreikningaskrar ...

... augljost ad neikvaed umsogn
fra Sedlabankanum hefur
afgerandi ahrif 4 dkvoroun
arsreikningaskrdr ...

[ skyrslu Fjarmalaeftirlitsins Reikningsskil { erlendri mynt - umfjollun
0g hugsanleg dhrif telur FME pad vera alitamal med hlidsjon af
umfangi erlendrar starfsemi islensku bankanna hvort peir, notandi
krénuna sem uppgjorsgjaldmidil, uppfylli umreedd &akveedi
arsreikningslaga. Ad mati radsins eru akveedi laganna skyr hvad
petta vardar. Samkveaemt peim ber skradum modurfélogum med
heimilisfesti hér 4 landi ad beita alpjodlegum reikningskilastodlum
vid samningu samsteedureiknings sins - sem og arsreiknings sins.

RETTAROVISSA ARSREIKNINGALAGA
Samkveemt 1. mgr. 8. gr. arsreikningalaga, (sbr. 2. gr. reglugerdar
nr. 101/2007), veitir arsreikningaskra fyrirteekjum heimild til ad
feera bokhald og ad semja og birta arsreikninga sina i peim erlenda
gjaldmioli sem telst vera starfraekslugjaldmidill félagsins. Til ad
geta sott um pa heimild verda fyrirteekin ad uppfylla eitt eda fleiri
tilsettra skilyrda. Skilyrdi pessi eru almenns edlis og eiga pvi vid
um Oll fyrirteeki sem ber ad semja arsreikninga sina skv.
arsreikningalogum.

Eins og fjallad var um hér ad ofan pa ber skradum félogum ad
fylgja alpjodlegum reikningsskilastodlum { uppgjorum sinum.
Pratt fyrir petta ber peim skylda til ad seekja um heimild hja
arsreikningaskra aetli pau sér ad gera upp i erlendum gjaldmioli.
Pessi akvaedi laganna ganga pvi i berhogg vid hvort annad.

Med petta i huga ma draga i efa hvort skradum félogum beri
skylda til ad seekja um heimild arsreikningaskrar til uppgjors i
erlendum gjaldmiodli. Réttarévissa sem pessi er bagaleg fyrir
islensk fyrirteeki og hefur neikveed ahrif a alpjodlega
samkeppnisheefni peirra og truverdugleika islenska markadarins.
bvileggur Vidskiptarad til ad 16ggjafinn breyti adurnefndri 8. gr.
arsreikningalaga pannig ad fyrirteekjum sem er skylt ad fylgja
alpjodlegum reikningsskilast6olum, skv. VIII. kafla laganna, geti
gert svo an fyrirfram gefnar heimildar arsreikningaskrar.

FJARMALAFYRIRTZKI UTI | KULDANUM
Samkveemt reglugerd nr. 101/2007 skal arsreikningaskra leita
umsagnar Sedlabankans um umsoékn lanastofnunar um heimild til
feerslu bokhalds og samningar arsreikninga i erlendum gjaldmidli.
Pratt fyrir ad slik umsogn sé ekki bindandi fyrir arsreikningaskra
er augljost ad neikvaed umsodgn hefur afgerandi ahrif 4 dkvordun
hennar. Pessi ahrif Sedlabankans komu fram med skyrum heetti 1
nylegri akvordun arsreikningaskrar ad hafna umsékn Kauppings
um uppgjor i evrum.

Umsognin gefur til kynna mjog einarda afstddu Sedlabankans
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... Sedlabankinn vill hvorki ad
islensk fjarmdlafyrirteki feeri
uppgjor sin né skrai hlutabreéf
sin i erlendum gjaldmiolum ...

... liklegt ad uppgjor
fiarmalafyrirtekja i erlendum
gjaldmidli veeri fremur til pess
fallio ad styrkja
peningastefnuna en veikja ...

... bankakerfid gegnir stersta
hlutverkinu i midlun
peningastefnunnar ...

... bonkum er skylt ad halda
lagmarkseiginfjarhlutfall sem
takmarkar pannig iitlanapol
peirra ...

gegn uppgjori innlendra fjarmalafyrirteekja i erlendri mynt.
[ umsogninni segir m.a. "Sedlabankinn er motfallinn pvi ad
innlend fjarmalafyrirteeki taki alfarid upp erlendan gjaldmioil 1
reikningshaldi sinu. Stefni fjarmalafyrirteeki jafnframt ad pvi ad
akveda hlutafé sitt i erlendum gjaldmidli og draga tr vidskiptum
sinum med innlendan gjaldmidil telur Sedlabankinn fulla asteedu
til ad staldra vid og gaumgeefa afleidingar pessa fyrir peningakerfi
pjédarinnar." Pessu til vidbotar telur Sedlabankinn ad takmarka
eetti heimild til skraningar hlutabréfa i erlendan gjaldmidil vid pau
félog sem hafa pegar fengid heimild til ad feera uppgjor peim
gjaldmidli. Af pessu er ljdst ad Sedlabankinn vill hvorki ad islensk
fijarmalafyrirteeki feeri uppgjor sin né skrai hlutabréf sin erlendum
gjaldmioli.

Afstada Sedlabankans, eins og hun birtist { umsdgninni, virdist
fremur byggja 4 andstodu gagnvart frekari alpjodavaedingu og
afnami hafta a islensku vidskiptalifi en neikveedum ahrifum af
uppgjori fjarmalafyrirteekja a peningastefnu bankans. Umsodgnin
fjallar ad mestu um asteedur pess af hverju Kaupping uppfylli ekki
skilyrdi alpjéolegra reikningsskilastadla um evru sem
uppgjorsgjaldmidil (sem eetla meetti ad veeri 1 verkahring
arsreikningaskrar ad meta), en litid sem ekkert minnst a neikvaedar
afleidingar sliks uppgjors fjarmalafyrirteekja a peningastefnu
Sedlabankans. Pad kemur ekki a 6vart, enda liklegt ad uppgjor
fijarmalafyrirteekja i erlendum gjaldmidli veeri fremur til pess fallid
a0 styrkja peningastefnuna en veikja.

AHRIF A PENINGASTEFNUNA

Undanfarin ar hefur efnahagsreikningur bankakerfisins staekkad
ort og pa sérstaklega erlendis. Liklegt ma telja ad alpjédavaedingin
hafi gert peim kleift ad snidganga adhald fra peningastefnunni ad
einhverju leyti 4 undanférnum arum. 1 1jési pess ad bankakerfid
gegnir steersta hlutverkinu { midlun peningastefnunnar, i gegnum
midlun lansfjér til heimila og fyrirteekja 4 [slandi, gerir slik préun
Sedlabankanum erfidara um vik.

Steersti dhrifavaldur i pvi samhengi hefur verid samband
eiginfjarhlutfalls bankanna og gengis krénunnar. Bonkum er skylt
ad halda ladgmarkseiginfjarhlutfall sem takmarkar pannig
utlanapol peirra. Par sem meirihluti eigna og skulda islenska
bankakerfisins eru 1 erlendri mynt og eigid fé i islenskum krénum
hafa gengishreyfingar 4 kréonunni bein ahrif a eiginfjarhlutfoll
bankanna. Gengisstyrking dregur pannig tr virdi erlendra eigna
og skulda i efnahagsreikningi og 6rvar eiginfjarhlutfallid sem er
reiknad at i kronum. Petta leidir til pess ad tutlanasvigrum
bankanna eykst ef eiginfjarstada peirra er ekki varin med erlendum
gjaldeyri. Veiking krénunnar hefur svo 6fug ahrif.
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... md leida ad pvi likur ad
styrivaxtahakkanir sidustu
ara hafi aukid umsvif
bankakerfisins i stad pess ad
draga tir peim ...

... Sedlabankinn tekur undir pa
roksemdafeerslu ad vegna
samspils eiginfjarreglna og
peningastefnunnar geti uppgjor
i erlendum gjaldmidlum styrkt
midlun peningastefnunnar um
titlanafarveg
midlunarferilsins...

... engar haldbaerar dstedur
fyrir pvi ad reisa skordur fyrir
uppgjori fijarmalafyrirtekja i
erlendum gjaldmidlum ...

... peer takmarkanir sem islensk
fyrirteeki biia nii vid gera peim
erfidara um vik i alpjédlegri
samkeppni um fjarmagn ...

... Vidskiptardd dregur i efa
skynsemi pess fyrirkomulags
ad veita Sedlabankanum
ddurnefndan umsagnarrétt ...

Par sem sterkari krona er fylgifiskur abhaldsamrar peningastefnu
ma leida ad pvi likur ad styrivaxtahaekkun sidustu ara hafi aukid
umsvif bankakerfisins i stad pess ad draga tr peim. A sidustu
arum hafa bankarnir komid i veg fyrir sveiflur i eiginfjarhlutféllum
med jakveedum gjaldeyrisjofnudi. Petta fyrirkomulag hefur reynst
peim kostnadarsamt.

Pad er sérkennilegt ad vidmoét Sedlabanka fslands gagnvart
skraningu i erlendri mynt skuli vera eins neikveett og raun ber
vitni. Pannig var birtur vidauki um hugsanleg ahrif pess ad
fjarmalafyrirteeki geri upp 1 erlendum gjaldmidli a peningastefnu
bankans i fyrstu utgdfu Peningamala arid 2007. Nidurstada
vidaukans er 4 pa leid ad ekki virdist liklegt ad akvordun
fjarmalafyrirteekja ad feera uppgjor sitt i erlendum gjaldmidli ein
og sér dragi ur virkni peningastefnunnar. Pannig velti midlunin
mun frekar & pvi hvort krénan verdi afram fysilegur kostur i
lanavidskiptum. Bankinn tekur enn fremur i vidaukanum undir pa
roksemdaferslu a0 vegna samspils eiginfjarreglna og
peningastefnunnar geti uppgjor i erlendum gjaldmidlum styrkt
midlun peningastefnunnar um utlanafarveg midlunarferilsins.

A9 mati radsins eru pvi engar haldbeerar asteedur fyrir pvi ad reisa
skorour fyrir uppgjori fjarmalafyrirteekja 1 erlendum gjaldmidli og
pvi eettu stjornvold ad afnema peer og greida gotu allra fyrirteekja
sem telja hag sinum betur borgid med pvi ad gera upp i 66rum
gjaldmidli en islensku krénunni.

PORF A GAGNGERUM BREYTINGUM

Til ad eyda naverandi réttarovissu er parft ad breyta 16gum um
arsreikninga a pann hatt ad peim fyrirteekjum sem ber ad fylgja
alpjodlegum reikningsskilastoolum, fjarmalafyrirteeki sem og
onnur, verdi ekki gert ad seekja um heimild til arsreikningaskrar.
Peer takmarkanir sem islensk fyrirteeki btia nit vid gera peim
erfidara um vik { alpjédlegri samkeppni um fjarmagn og eru peer
ekki 1 samreemi vid0 markmid umreeddrar tilskipunar
Evrépusambandsins, sem er m.a. ad studla ad skilvirkum og
kostnadarhagkveemum fjarmagnsmarkadi, studla ad frjalsum
fjarmagnsflutningum og pvi ad félog 1 bandalaginu (og EES
rikjum) standi jafnt ad vigi i samkeppni ad pvi er vardar fjarmagn
a bandalags- sem og alpjodafjarmagnsmorkudum.

[ 1j6si afstodu Sedlabankans gagnvart uppgjori fjarmalafyrirtaekja {
erlendum gjaldmidli dregur Vidskiptarad i efa skynsemi pess
fyrirkomulags ad veita bankanum adurnefndan umsagnarrétt. Pad
etti ad vera meginregla ad einungis sé leitad eftir umsdgnum
opinberra stofnanna pegar sa gjorningur sem fylgir heimildinni
hefur ahrif a starfsemi umraeddrar stofnunar, 16gbundid hlutverk
hennar eda abyrgd. Petta & vissulega vid i pessu tilfelli en

VIBSKIPTARABD [SLANDS | KRINGLAN 7 | 103 REYKJAVIK | SIMI 510-7100 | INFOevVI.IS



... fjdrmdlarddherra skipadi
arid 2000 nefnd til ad
endurskoda 16g um
drsreikninga ...

... sveiflur i afkomu félagsins
vegna gengisbreytinga verda
minni ...

... afar mikilvaegt ad regluverk
d pessu svidi einkennist ekki af
bodum og bonnum, heldur sé
opid, almennt og skilvirkt ...

umsagnarferlid eetti ekki ad fela i sér skodanaskipti um almennt
ageeti gjorningsins eda dnnur atridi sem ekki varda vidkomandi
stofnun, heldur aetti einungis ad vera 1 pvi f6lgid itarlega rokstutt
alit um framangreind ahrif.

Arid 2000 skipadi fjarmalaradherra nefnd til ad endurskoda 16g um
arsreikninga og bdkhald. Nefndinni var m.a. falid ad meta
moguleika a feerslu bokhalds og samningu arsreikninga i
erlendum gjaldmidli og setti nefndin fram nedangreind rok fyrir
slikri heimild:

1) Fjarhagslegur samanburdur vid erlenda samkeppnisadila verdur
auoveldari.

2) Sveiflur i afkomi félagsins vegna gengisbreytinga verdur minni.

3) Adgengi erlendra fjarfesta og lanastofnana ad vidurkenndum
upplysingum batnar til muna.

4) Audveldara verdur fyrir erlendar fyrirtaeekjasamsteedur ad stofna
og reka détturfélog & Islandi.

5) Audveldara verdur fyrir islensk médurfélog ad stofna og reka
dotturfélog erlendis.

Upptalning pessi synir svart & hvitu pann avinning sem islensk
fyrirteeki hefou af umbreytingu uppgjors i starfsreekslugjaldmidill
sinn. Petta 4 ekki sidur vid um fjarmalafyrirteeki en 6nnur islensk
fyrirteeki. Pad er pvi afar mikilveegt ad regluverk a pessu svioi
einkennist ekki af bodum og bonnum, heldur sé opid, almennt og
skilvirkt.

Naénari upplysingar veita Frosti Olafsson hagfradingur
Vidskiptarads og Haraldur I. Birgisson 16gfraedingur
Vidskiptarads i sima 510 7100.
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