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1. Inngangur forstjóra 

Bankasýsla ríkisins er sérstök ríkisstofnun, sem heyrir undir fjármálaráðherra, sbr . 1 . mgr . 1 . gr . laga 
nr . 88/2009 um Bankasýslu ríkisins (Bankasýslulögin), sem voru samþykkt á Alþingi 11 . ágúst 2009 . 
Stofnunin tók formlega til starfa þann 23 . september sama ár, þegar fjármálaráðherra skipaði fyrstu 
stjórn hennar .

Fyrsti forstjóri stofnunarinnar var ráðinn 30 . desember 2009 og tók til starfa 1 . janúar 2010 . Þann 4 . 
janúar 2010 var stofnuninni falið að fara með eignarhluti í Landsbankanum hf ., þá NBI hf ., Arion banka 
hf . og Íslandsbanka hf . Þann 31 . ágúst 2010 bættist við stofnfjárhlutur í Sparisjóði Norðfjarðar og þann 
16 . desember s .á . bættust við stofnfjárhlutir í Sparisjóði Bolungarvíkur og Sparisjóði Vestmannaeyja . 
Þann 5 . janúar 2011 var Bankasýslu ríkisins falið að fara með stofnfjárhluti ríkissjóðs í Sparisjóði Svarf-
dæla  og Sparisjóði Þórshafnar og nágrennis .

Þann 4 . ágúst 2011 var tilkynnt að Elín Jónsdóttir, forstjóri stofnunarinnar, hefði sagt starfi sínu lausu . 
Var starf forstjóra auglýst þann 6 . ágúst og bárust níu umsóknir um starfið . Þann 30 . september var 
Páll Magnússon svo ráðinn í starf forstjóra . Í kjölfar opinberrar umræðu um ráðningarferlið tilkynnti 
stjórn Bankasýslu ríkisins afsögn sína þann 24 . október og daginn eftir tilkynnti Páll Magnússon að 
hann hygðist ekki taka við starfi forstjóra . Var núverandi stjórn Bankasýslunnar, sem í sitja Guðrún 
Ragnarsdóttir formaður, Jón Sigurðsson varaformaður, Hulda Dóra Styrmisdóttir og Egill Tryggvason, 
varamaður, skipuð þann 3 . nóvember sl . 

Ný stjórn stofnunarinnar auglýsti starf forstjóra laust til umsóknar þann 11 . nóvember, en Elín Jónsdóttir 
lét af störfum hinn 18 . þ .m . Karl Finnbogason, sérfræðingur í eignastýringu, var skipaður staðgengill og 
gegndi því starfi fram að ráðningu nýs forstjóra . Þann 18 . nóvember skipaði ný stjórn sérstaka hæfis-
nefnd til að meta umsækjendur um starf forstjóra . Hæfisnefndina skipuðu Ásta Bjarnadóttir formaður, 
Friðrik Már Baldursson og Tryggvi Pálsson, en Benedikt Árnason tók stöðu Tryggva þann 25 . nóvember . 
Um starfið sóttu 17 manns . Núverandi forstjóri var ráðinn af stjórn 30 . desember 2011 og tók til starfa 
1 . janúar 2012 . Eitt af fyrstu verkefnum nýrrar stjórnar og forstjóra var að útfæra nánar framtíðarstefnu 
stofnunarinnar, sem birt var 16 . mars sl .

Þessi ársskýrsla er sú þriðja, sem stofnunin skilar til fjármálaráðherra um starfsemi sína, sbr . ákvæði 
8 . gr . Bankasýslulaganna . Er skýrslan gefin út samhliða fyrsta ársfundi Bankasýslu ríkisins, en á fundi 
stjórnar stofnunarinnar 12 . apríl sl . var samþykkt að halda fyrsta ársfund hennar þann 14 . júni . 

Engar breytingar áttu sér stað á starfsfólki stofnunarinnar á árinu og þakkar forstjóri þeim frábæra 
samvinnu það sem af er árinu 2012 . Núverandi starfsmenn eru Erna Björg Smáradóttir, verkefnastjóri 
skjala- og upplýsingamála, Karl Finnbogason og Snorri Jakobsson, sérfræðingar í eignastýringu . Þakkar 
forstjóri einnig stjórn stofnunarinnar það mikla traust sem hún hefur sýnt honum . Innan stofnunar-
innar er tilhlökkun að takast á við þær áskoranir sem eru framundan .  
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2. Starfsemi Bankasýslu ríkisins

2.1. Lögbundið hlutverk og verkefni

Inngangur
Skv . 2 . mgr . 1 . gr . Bankasýslulaganna „fer [stofnunin] með eignarhluti ríkisins í fjármálafyrirtækjum, í 
samræmi við lög, góða stjórnsýslu- og viðskiptahætti og eigendastefnu ríkisins á hverjum tíma, og 
leggur þeim til fé fyrir hönd ríkisins á grundvelli heimildar í fjárlögum“ .

Bankasýsla ríkisins fer með eignarhluti ríkisins í þremur viðskiptabönkum og fimm sparisjóðum . Stofn-
unin fer með 81,33% hlutafjár í Landsbankanum, 13,0% hlutafjár í Arion banka og með 5,0% hlutafjár 
í Íslandsbanka . Stofnunin fer einnig með 90,9% stofnfjár í Sparisjóði Bolungarvíkur, 90,0% stofnfjár í 
Sparisjóði Svarfdæla, 75,9% stofnfjár í Sparisjóði Þórshafnar og nágrennis, 55,3% stofnfjár í Sparisjóði 
Vestmannaeyja (en 55,7% atkvæða á stofnfjárhafafundi) og 49,5% stofnfjár í Sparisjóði Norðfjarðar . Í 
árslok 2010 nam bókfært virði ofangreindra eignarhluta samtals 139,9 milljörðum króna, eða 13,4% af 
heildareignum A-hluta ríkissjóðs, sem námu 1 .045 milljörðum króna í árslok 2010 . Eignarhlutur ríkisins 
í Landsbankanum er þar langstærstur, eða að fjárhæð 122,0 milljarðar króna . Eignarhluturinn er einnig 
stærsta einstaka eign bókfærð í A-hluta ríkissjóðs og er t .a .m . tvöfalt hærri en bókfært virði eignar-
hlutar ríkisins í Landsvirkjun, sem var bókfærður á 60,4 milljarða í árslok 2010 .

Tafla 1: Bókfært virði eiginfjárhluta ríkisins í fjármálafyrirtækjum í lok árs 2010 (m.kr.)

Fjármálafyrirtæki Bókfært virði % hlutur 
Landsbankinn 122.000 81,3%
Arion banki 9.862 13,0%
Íslandsbanki 6.332 5,0%
Samtals hlutafé í viðskiptabönkum 138.194
Sparisjóður Vestmannaeyja 555 55,7%
Sparisjóður Bolungarvíkur 543 90,9%
Sparisjóður Svarfdæla 382 90,0%
Sparisjóður Norðfjarðar 150 49,5%
Sparisjóður Þórshafnar og nágrennis 105 75,9%
Samtals stofnfé í sparisjóðum 1.735
Samtals eignarhlutir í fjármálafyrirtækjum 139.929
Heimild: Ríkisreikningur 2010

Skv . 2 . mgr . 1 . gr . Bankasýslulaganna skal stofnunin í starfsemi sinni „leggja áherslu á endurreisn og 
uppbyggingu öflugs innlends fjármálamarkaðar og stuðla að virkri og eðlilegri samkeppni á þeim 
markaði, tryggja gagnsæi í allri ákvarðanatöku varðandi þátttöku ríkisins í fjármálastarfsemi og tryggja 
virka upplýsingamiðlun til almennings“ . 

Í framtíðarstefnu sinni, sem birt var 16 . mars sl .,  útfærði stofnunin lögbundið hlutverk sitt með þrennum 
hætti: (a) eigendahlutverk, (b) endursöluhlutverk og (c) endurreisnarhlutverk . Með endurreisnarhlut-
verki sínu hefur Bankasýslan einnig sett sér það markmið að vera virkur aðili í miðlun þekkingar og 
umræðu um lausnir í íslenska bankakerfinu, jafnt gagnvart íslensku samfélagi sem alþjóðlegum fjár-
málamörkuðum . Leggur Bankasýsla ríkisins áherslu á að leiða faglega umræðu um fjármálafyrirtæki og 
fjármálamarkaði á Íslandi, m .a . með þátttöku í ráðstefnum, málþingum og fundum, flutningi erinda, 
samstarfi við háskólasamfélagið, greinaskrifum og útgáfu . Forstjóri stofnunarinnar hélt m .a . fyrirlestur 
í Háskóla Íslands 16 . febrúar sl . um endurreisn fjármálakerfa í alþjóðlegu samhengi á námskeiðinu 
bankar og fjármálamarkaðir og stýrði pallborðsumræðum á málþingi Sambands íslenskra sparisjóða 
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(SÍSP), sem haldið var 4 . maí sl . í tengslum við aðalfund þess . Einnig starfaði stofnunin náið með starfs-
hópi SÍSP um framtíðarskipan sparisjóðakerfisins .

Eignarhlutir ríkisins
Skv . a-lið 4 . gr . Bankasýslulaganna á stofnunin „[a]ð fara með eignarhluti ríkisins í fyrirtækjum og 
félögum, sbr . 1 . gr . [laganna] “, og skv . b-lið „[a]ð sjá um samskipti ríkisins við fjármálafyrirtæki sem 
ríkið á eignarhluti í og tengjast eigendahlutverki þess [og fara samskiptin] fram í gegnum bankaráð og 
stjórnir fjármálafyrirtækjanna“ . Stofnunin á í reglulegum samskiptum við fulltrúa sína í stjórnum þess-
ara fyrirtækja . Eiga bæði Bankasýslan og viðkomandi stjórnarmenn frumkvæði að slíkum samskiptum . Í 
framtíðarstefnu sinni, sem birt var 16 . mars sl ., lagði stofnunin sérstaka áherslu á að vera virkur eigandi 
í þeim fjármálafyrirtækjum, sem hún fer með eignarhluti í, leitast við að bæta stjórnarhætti þeirra og 
upplýsingagjöf til hluthafa, og að tryggja að ákvæðum hluthafasamkomulaga sé framfylgt . Stofnunin 
leggur einnig áherslu á að eiga gott samstarf við meðeigendur fjármálafyrirtækjanna og stjórnendur .

Skv . c-lið 4 . gr . Bankasýslulaganna á stofnunin „[a]ð hafa eftirlit með framkvæmd eigendastefnu ríkisins 
eins og hún er á hverjum tíma . Verður nánar fjallað um framkvæmd hennar í næsta hluta skýrslunnar .

Fundir hluthafa og stofnfjárhafa
Skv . d-lið 4 . gr . Bankasýslulaganna fer stofnunin með atkvæði ríkissjóðs á hluthafafundum fjármála-
fyrirtækja og á fundum stofnfjáreigenda sparisjóða . Skv . 51 . gr . laga nr . 161/2002 um fjármálafyrirtæki 
skulu stjórnir viðskiptabanka og sparisjóða skipaðar eigi færri en fimm mönnum .  Bankasýsla ríkisins 
hefur rétt á því að tilnefna einn fulltrúa í stjórn Arion banka, en Kaupskil ehf ., sem fer með 87,0% 
eignarhlut, hefur rétt á því að tilnefna aðra fulltrúa í stjórn bankans . Bankasýsla ríkisins hefur einnig rétt 
á því að tilnefna einn fulltrúa í stjórn Íslandsbanka, en ISB Holding ehf ., sem fer með 95,0% eignarhlut, 
hefur rétt á því að tilnefna aðra fulltrúa í stjórn bankans . Bankasýsla ríkisins hefur rétt á því að tilnefna 
fjóra fulltrúa í stjórn Landsbankans, en Landskil ehf ., sem fer með 18,67%, einn fulltrúa . Í stjórnum 
sparisjóða, sem Bankasýsla ríkisins fer með stofnfjárhluti í, eru fimm aðalmenn og fimm varamenn . 
Hefur stofnunin rétt til þess að tilnefna fimm stjórnarmenn í Sparisjóð Svarfdæla, fjóra stjórnarmenn 
í stjórn Sparisjóðs Bolungarvíkur og Sparisjóðs Þórshafnar og nágrennis, þrjá stjórnarmenn í stjórn 
Sparisjóðs Vestmannaeyja og tvo stjórnarmenn í Sparisjóð Norðfjarðar . Aðrir stofnfjárhafar hafa rétt til 
þess að tilnefna aðra stjórnarmenn ofangreindra sparisjóða .  

Á tímabilinu 1 . janúar 2011 til 29 . maí 2012 voru haldnir 10 hluthafafundir hjá viðskiptabönkunum og 14 
fundir stofnfjáreigenda sparisjóða, sem Bankasýsla ríkisins fer með eignarhluti í . Þar af voru átta aðal-
fundir haldnir vegna ársins 2011 . Verður hér gerð nánari grein fyrir þeim helstu fundum sem hafa verið 
síðan í júlí 2011, eða frá því að síðasta ársskýrsla Bankasýslu ríkisins kom út . Aðalfundur Arion banka 
var haldinn 22 . mars í höfuðstöðvum bankans, aðalfundur Íslandsbanka 27 . mars á Hótel Nordica og 
aðalfundur Landsbankans 28 . mars í tónlistar- og ráðstefnuhúsinu Hörpu . Aðalfundur Sparisjóðs Norð-
fjarðar var haldinn í Nesskóla, Norðfirði, Fjarðabyggð 29 . mars, aðalfundur Sparisjóðs Vestmanneyja var 
haldinn í höfuðstöðvum sparisjóðsins 17 . apríl, aðalfundur Sparisjóðs Þórshafnar og nágrennis 10 . maí 
í safnaðarheimili Þórshafnarkirkju, Sparisjóðs Bolungarvíkur 16 . maí í Félagsheimili Bolungarvíkur og 
Sparisjóðs Svarfdæla 29 . maí í Menningarhúsinu Bergi, Dalvík .

Aðalfundur Arion banka
Á aðalfundi Arion banka voru eftirfarandi aðilar kosnir í stjórn: Agnar Kofoed-Hansen, sem er fulltrúi 
Bankasýslu ríkisins, og Freyr Þórðarson, Guðrún Johnsen, Jón G . Briem, Måns Höglund og Monica 
Caneman, sem eru fulltrúar Kaupskila ehf ., sem fer með 87,0% eignarhlut . Varamenn voru kjörnir Björg 
Arnardóttir, Guðjón Ólafur Jónsson, Guðrún Björnsdóttir, Hrönn Ingólfsdóttir, Kirstín Þ . Flygenring, 
sem er fulltrúi Bankasýslunnar, og Þóra Hallgrímsdóttir . Á fundinum voru samþykktar tillögur um að 
greiða ekki arð, um þóknun stjórnar og tillaga stjórnar um starfskjarastefnu . Bankasýsla ríkisins sat hjá 
í atkvæðagreiðslu um þóknun stjórnar, en aðrar tillögur voru samþykktar einróma .
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Aðalfundur Íslandsbanka
Á aðalfundi Íslandsbanka voru eftirfarandi aðilar kosnir í stjórn: Friðrik Sophusson formaður, Árni 
Tómasson, dr . Daniel Levin, John E . Mack, Kolbrún Jónsdóttir, Marianne Økland og Neil Graeme Brown .  
Er Kolbrún fulltrúi Bankasýslu ríkisins í stjórn bankans, en aðrir fulltrúar ISB Holding ehf ., sem fer með 
95,0% eignarhlut í bankanum . Varamenn voru kjörnir Baldur Pétursson, Brynjar Stefánsson, Eva Sóley 
Guðbjörnsdóttir, Jón Eiríksson, María E . Ingvadóttir, sem er fulltrúi Bankasýslunnar, María Guðrún 
Sigurðardóttir og Sigríður Hallgrímsdóttir . Á fundinum voru samþykktar tillögur um að greiða ekki 
arð, um þóknun stjórnar og tillaga stjórnar um starfskjarastefnu . Bankasýsla ríkisins sat hjá í atkvæða-
greiðslu um starfskjarastefnu, en aðrar tillögur voru samþykktar einróma . Þann 24 . maí sl . sagði 
Kolbrún sig úr aðalstjórn bankans . 

Aðalfundur Landsbankans
Á aðalfundi Landsbankans voru eftirfarandi aðilar kjörnir í stjórn: Gunnar Helgi Hálfdanarson formaður, 
Andri Geir Arinbjarnarson, Sigríður Hrólfsdóttir og Þórdís Ingadóttir, fyrir hönd Bankasýslunnar, og 
Ólafur Helgi Ólafsson, fyrir hönd Landskila ehf ., sem fer með 18,67% eignarhlut . Varamenn voru 
kjörnir Jón Sigurðsson, Helga Loftsdóttir, Kristján Þ . Davíðsson og Tinna Laufey Ásgeirsdóttir, fyrir 
hönd Bankasýslunnar, og Þorsteinn Garðarsson, fyrir hönd Landskila ehf . Á fundinum voru einróma 
samþykktar tillögur um að greiða ekki arð, um þóknun stjórnar og tillaga stjórnar um starfskjarastefnu .

Aðalfundur Sparisjóðs Norðfjarðar
Á aðalfundi Sparisjóðs Norðfjarðar voru eftirfarandi aðilar kjörnir í stjórn: Jón Einar Marteinsson 
formaður, Hákon Björnsson varaformaður, Sigurbjörg Hjaltadóttir, Guðmundur J . Skúlason og Jón Björn 
Hákonarson, en Hákon og Sigurbjörg eru fulltrúar Bankasýslunnar . Í varastjórn voru kjörin Freysteinn 
Bjarnason, Guðný Bjarkadóttir, Jón Sveinsson, Magnús Hilmar Helgason og Valdimar Ó . Hermannsson, 
en Guðný og Jón eru fulltrúar Bankasýslunnar . Að auki samþykkti fundurinn tillögur um að greiða ekki 
arð og um þóknun stjórnar .

Aðalfundur Sparisjóðs Vestmannaeyja
Á aðalfundi Sparisjóðs Vestmannaeyja voru eftirfarandi aðilar kjörnir í stjórn: Kristín Guðmundsdóttir 
formaður, Rut Haraldsdóttir varaformaður, Hörður Óskarsson, Stefán S . Guðjónsson og Þorbjörg Inga 
Jónsdóttir . Eru Kristín, Stefán og Þorbjörg fulltrúar Bankasýslunnar . Varamenn voru kjörnir Elís Jónsson, 
Jóna Sigríður Guðmundsdóttir, Jónína B . Bjarnadóttir, Trausti Harðarson og Unnar Steinn Bjarndal 
Björnsson, og eru þau þrjú síðastnefndu fulltrúar Bankasýslunnar . Að auki samþykkti fundurinn tillögur 
um að greiða ekki arð, um Ríkisendurskoðun sem endurskoðanda og um þóknun stjórnar .

Aðalfundur Sparisjóðs Þórshafnar og nágrennis
Á aðalfundi Sparisjóðs Þórshafnar og nágrennis voru eftirfarandi aðilar kjörnir í stjórn: Hólmgeir Karls-
son formaður, Auður Hörn Freysteinsdóttir varaformaður, Ragnar Þorgeirsson og Sigurður Skúli Bergs-
son, sem eru fulltrúar Bankasýslunnar, og Kristín Kristjánsdóttir, sem er fulltrúi annarra stofnfjárhafa . 
Varamenn voru kjörnir Arnar Freyr Ólafsson, Guðjón Viðar Valdimarsson, Hildur Ösp Gylfadóttir og Leó 
Örn Þorleifsson, sem eru fulltrúar Bankasýslunnar, og Þorbjörg Þorfinnsdóttir, sem er fulltrúi annarra 
stofnfjáreigenda . Að auki samþykkti fundurinn tillögu um að greiða ekki arð, um Ríkisendurskoðun 
sem endurskoðanda, um þóknun stjórnar og tillögu um framlengingu á heimild til hækkunar á stofnfé .

Aðalfundur Sparisjóðs Bolungarvíkur
Á aðalfundi Sparisjóðs Bolungarvíkur voru eftirfarandi aðilar kjörnir í stjórn: Ragnar Birgisson formaður, 
Sigrún Elsa Smáradóttir, Þorgeir Pálsson og Anna Sigríður Jörundsdóttir, sem eru fulltrúar Bankasýsl-
unnar, og Stefanía Birgisdóttir, sem er fulltrúi annarra stofnfjárhafa . Varamenn voru kjörnir Rögnvaldur 
Guðmundsson, María J . Rúnarsdóttir, Gísli Jón Hjaltason og Guðrún Jóhannsdóttir, sem eru fulltrúar 
Bankasýslunnar, og Runólfur K . Pétursson, sem er fulltrúi annarra stofnfjárhafa . Að auki samþykkti 
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fundurinn tillögur um að greiða ekki arð, um Ríkisendurskoðun sem endurskoðanda, um þóknun 
stjórnar, um starfskjarastefnu, um aðgang stofnfjárhafa að fundargerð aðalfundar og breytingar á 
samþykktum er varða heimild til stofnfjáraukningar .

Aðalfundur Sparisjóðs Svarfdæla
Á aðalfundi Sparisjóðs Svarfdæla voru eftirfarandi aðilar kjörnir í stjórn: Helga Björk Eiríksdóttir 
formaður, Valdimar Snorrason, Jón Ingi Sveinsson, Þröstur Jóhannsson og Borghildur Freyja Rúnars-
dóttir . Varamenn eru Óskar Óskarsson, Bára Höskuldsdóttir, Sigurlaug Stefánsdóttir, Marsibil Sigurðar-
dóttir og Halldór I . Pálsson, en Bankasýslan tilnefnir alla stjórnarmenn í Sparisjóði Svarfdæla . Að auki 
samþykkti fundurinn tillögur um að greiða ekki arð, um Ríkisendurskoðun sem endurskoðanda, um 
að greiða ekki framlag í menningasjóð Sparisjóðs Svarfdæla, um slit á menningarsjóði Sparisjóðs 
Svarfdæla og um þóknun stjórnar .

Fyrir utan aðalfundi sparisjóðanna og viðskiptabankanna má helst nefna að haldinn var stofnfjár-
hafafundur í Sparisjóði Svarfdæla 24 . janúar 2012, sem samþykkti sölu rekstrar sparisjóðsins til Lands-
bankans . Fulltrúar Bankasýslu ríkisins sátu einnig aðalfund Sparisjóðs Suður-Þingeyinga 2 . maí sl . sem 
gestir sjóðsins .

Samningar við stjórnir fyrirtækja
Skv . e-lið 4 . gr . Bankasýslulaganna á stofnunin „[a]ð gera samninga við stjórnir hlutaðeigandi fjármála-
fyrirtækja, þar á meðal um eiginfjárframlög og um sérstök og almenn markmið í rekstri þeirra [og 
setja] þau skilyrði sem hún telur nauðsynleg vegna eiginfjárframlaga [og birta útdrætti] úr samningum 
opinberlega 12 mánuðum eftir að þeir hafa verið gerðir“ . Þann 16 . desember 2010 var gerður samn-
ingur um almenn og sértæk markmið í rekstri Landsbankans og var samningurinn í heild sinni birtur á 
heimasíðu stofnunarinnar 29 . apríl 2011 . Bankasýsla ríkisins áætlar á árinu 2012 að gera nýjan samning 
við stjórn Landsbankans, svo og við stjórnir sparisjóða, sem hún fer með meirihluta stofnfjárhluta í, og 
birta útdrætti úr þeim í samræmi við þessa grein Bankasýslulaganna .

Skv . f-lið 4 . gr . Bankasýslulaganna á stofnunin einnig „[a]ð fylgjast með að settum markmiðum í 
samningum verði náð“ . Í fjórða lið samningsins við stjórn Landsbankans voru sett tvö sértæk markmið, 
annars vegar um rekstrarmarkmið (§4 .1) og hins vegar um arðsemi (§4 .2) .

Skilgreiningar í samningi Bankasýslunnar og Landsbankans

Áhættulausir vextir:  
Meðalávöxtunarkrafa, sem gerð er til 10 ára óverðtryggðra ríkisskuldabréfa sem skráð eru í Kaup-
höll . 

Arðsemi reglulegs rekstrar:  
(Reglulegar tekjur - reglulegur rekstrarkostnaður)/eigið fé í upphafi árs . 

Meðalstaða heildareigna:   
(Samtals eignir í upphafi rekstrarárs + samtals eignir í lok rekstarárs)/2 .

Reglulegur rekstrarkostnaður:   
Laun og launatengd gjöld, annar rekstrarkostnaður og afskriftir rekstrarfjármuna og óefnislegra 
eigna . 

Reglulegar tekjur:   
Hreinar vaxtatekjur, þjónustu- og þóknunartekjur og arðgreiðslur .

Rekstrarmarkmið samningsins var að reglulegur rekstrarkostnaður, sem hlutfall af meðalstöðu heildar-
eigna, skuli vera jafn eða lægri en 1,5% vegna rekstrarársins 2011 . Arðsemismarkmið samningsins var 
að ná 7,0% arðsemi af reglulegum rekstri umfram áhættulausa vexti miðað við 12% eiginfjárhlutfall . 
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Eiginfjárhlutfall Landsbankans var hins vegar 21,4% og arðsemiskrafa umfram áhættulausa vexti því 
3,9% . Til að samhengi sé milli áhættu og ávöxtunar lækkar krafan hlutfallslega með hærra eiginfjár-
hlutfalli . Þannig að ef eiginfjárhlutfallið væri 24,0%, væri arðsemiskrafan 3,5% umfram áhættulausa 
vexti . Arðsemi af reglulegum rekstri Landsbankans var 9,0% árið 2011 eða 2,7% umfram áhættulausa 
vexti . Hlutfall reglulegs kostnaðar Landsbankans árið 2011 var 1,9%, sbr . 1,5% samningsmarkmið . Þess 
má geta, að þrátt fyrir að vera undir samningsmarkmiðum var rekstrarkostnaður Landsbankans árið 
2011, sem hlutfall af meðalstöðu eigna, lægri en hjá Arion banka og Íslandsbanka . Ítarlega greiningu 
á rekstrarafkomu bankanna þriggja er að finna síðar í ársskýrslunni . Bankasýsla ríkisins telur einnig 
nauðsynlegt að dæma arðsemi banka ekki út frá afkomu eins árs, heldur yfir lengra tímabil, sem nær 
bæði yfir hagvaxtar- og samdráttarskeið í íslensku efnahagslífi . Telur stofnunin einnig nauðsynlegt að 
setja Landsbankanum almennari, en þó hnitmiðaðri markmið . 

Tillögur um fjármögnun, endurskipulagningu og sölu eignarhluta
Skv . g-lið 4 . gr . Bankasýslulaganna á stofnunin „[a]ð gera tillögur til fjármálaráðherra um frekari fjár-
mögnun fjármálafyrirtækja á grundvelli hlutverks og markmiða stofnunarinnar“ . Bankasýslan lagði 
ekki fram tillögur um frekari fjármögnun fjármálafyrirtækja á árinu 2011 . Eiginfjárgrunnshlutfall (CAD) 
Sparisjóðs Svarfdæla í lok árs 2010 var 10,5%, eða undir því 16,0% hlutfalli af áhættugrunni sjóðs-
ins, sem Fjármálaeftirlitið (FME) setti honum og öðrum sparisjóðum í kjölfar fjárhagslegrar endur-
skipulagningar . Í árslok 2011 var eiginfjárgrunnur tveggja sparisjóða, sem Bankasýsla ríkisins fer með 
meirihluta stofnfjárhluta í, Sparisjóðs Bolungarvíkur og Sparisjóðs Vestmannaeyja, lægri en 16,0% af 
áhættugrunni þeirra, sbr . ofangreind skilyrði FME . Eiginfjárgrunnshlutfall Sparisjóðs Bolungarvíkur 
var 14,5% í árslok 2011, en eiginfjárgrunnshlutfall Sparisjóðs Vestmannaeyja var 13,9% á sama tíma . 
Samkvæmt 84 . gr . laga nr . 161/2002 um fjármálafyrirtæki skal eiginfjárgrunnshlutfall á hverjum tíma 
nema að lágmarki 8,0% . 

Skv . h-lið 4 . gr . Bankasýslulaganna á stofnunin „[a]ð meta og setja skilyrði um endurskipulagningu og 
sameiningu fjármálafyrirtækja með hliðsjón af hlutverki og markmiðum stofnunarinnar og eigenda-
stefnu ríkisins“ . Þann 29 . desember 2011 undirrituðu stjórn Sparisjóðs Svarfdæla og Landsbankinn 
samkomulag um sölu alls rekstrar sparisjóðsins með yfirtöku á rekstrartengdum skuldbindingum hans 
og greiðslu bankans að fjárhæð 165 m .kr . Með sölunni var tryggt að öflug lánastofnun starfaði áfram 
á Dalvík . Ráðist hefur verið í hagræðingaraðgerðir hjá Sparisjóði Norðfjarðar, útibúi sjóðsins á Reyðar-
firði var lokað á vormánuðum, starfsfólki hefur verið fækkað auk þess sem ráðist hefur verið í aðrar 
sparnaðaraðgerðir . Bankasýslan hefur ekki gert formlegar tillögur um sameiningu annarra fjármála-
fyrirtækja sem hún fer með eignarhluti í, en hvatt til umræðu um sameiningu og endurskipulagningu 
fjármálafyrirtækja . 

Skv . i-lið 4 . gr . Bankasýslulaganna á stofnunin „a[ð] gera tillögur til fjármálaráðherra um hvort og 
hvenær tilteknir eignarhlutir í fjármálafyrirtækjum verða boðnir til sölu á almennum markaði með hlið-
sjón af markmiðum stofnunarinnar og í samræmi við gildandi lög og markmið um dreifða eignaraðild“, 
og skv . j-lið laganna „[a]ð undirbúa og vinna tillögur um sölu eignarhluta ríkisins í fjármálafyrirtækjum“ . 
Haustið 2011 var skipaður stýrihópur af hálfu Bankasýslu ríkisins til að gera tillögur um fyrirkomulag 
fyrsta fasa söluferlis á hluta af eignarhlut ríkisins í Landsbankanum . Í niðurstöðum hópsins, sem 
kynntar voru stjórn Bankasýslunnar í janúar sl ., var m .a . lagt til að sala á eignarhlutum ríkisins í Lands-
bankanum færi fram í áföngum næstu þrjú til fimm árin . 

Samkeppnissjónarmið
Skv . 1 . mgr . 5 . gr . Bankasýslulaganna „skal [stofnunin] í starfsemi sinni og við meðferð eignarhluta 
ríkisins kappkosta að efla og styrkja samkeppni á fjármálamarkaði, m .a . með því að stuðla að því að 
öflug og virk samkeppni ríki milli fjármálafyrirtækja í eigu ríkisins“ . Bankasýsla ríkisins hefur lagt áherslu 
á að setja eignarhluti í opið söluferli og að eiga gott samstarf við minni og sérhæfðari fjármálafyrir-
tækjum . Stofnunin hefur einnig átt gott samstarf við Samkeppniseftirlitið . Þann 2 . apríl sl . tók forstjóri 



10

B a n k a s ý s l a  r í k i s i n s

stofnunarinnar t .d . þátt í umræðufundi eftirlitsins, sem haldinn var í framhaldi af útgáfu skýrslu þess 
nr . 3/2012, Endurreisn fyrirtækja – Aflaklær eða uppvakningar?

Skv . 2 . mgr . 5 . gr . Bankasýslulaganna „skal þess [við starfsemi stofnunarinnar] vandlega gætt að trún-
aðarupplýsingar um rekstur og starfsemi einstakra fjármálafyrirtækja sem hún fær vitneskju um berist 
ekki til annarra fjármálafyrirtækja“ . Leggur Bankasýslan mikla áherslu á þennan þátt í starfsemi sinni . 

2.2. Framkvæmd eigendastefnu ríkisins
Skv . c-lið 4 . gr . Bankasýslulaganna á stofnunin „[a]ð hafa eftirlit með framkvæmd eigendastefnu ríkisins 
eins og hún er á hverjum tíma“ . Verður nánar fjallað um framkvæmd hennar í þessum hluta .

Eigendastefna ríkisins var birt 1 . september 2009 . Er stefnan fjórþætt og fjallar um markmið ríkisins 
með eignarhaldi í fjármálafyrirtækjum, skipulag eigendahlutverksins innan ríkisins, meginreglur sem 
ríkið setur sér sem eigandi og loks kröfur og viðmið í rekstri fjármálafyrirtækja, sem ríkið á hluti í . 
Verður hér fjallað um hvern þátt og hvernig Bankasýsla ríkisins hagaði starfsemi sinni á nýliðnu starfsári 
í samræmi við eigendastefnu ríkisins .

Markmið ríkisins með eignarhaldi í fjármálafyrirtækjum
Ef fyrst er litið til markmiða ríkisins með eignarhaldi í fjármálafyrirtækjum, þá lýtur það þremur megin-
markmiðum og fjórum undirmarkmiðum, skv . eigendastefnunni . Eitt af meginmarkmiðunum er að 
byggja upp traust og trúverðugleika á íslenskum fjármálamarkaði . Sem dæmi má nefna, að til að gegna 
endurreisnarhlutverki sínu setti Bankasýsla ríkisins sér það markmið í framtíðarstefnunni, að vera 
virkur aðili í miðlun þekkingar og umræðu um lausnir í íslenska bankakerfinu, jafnt gagnvart íslensku 
samfélagi sem alþjóðlegum fjármálamörkuðum .

Annað af meginmarkmiðum ríkisins með eignarhaldi er að það fái arð af því fé, sem það lagði til 
fjármálafyrirtækja . Kom þetta markmið einnig skýrt fram í framtíðarstefnu Bankasýslunnar, þar sem 
stofnunin fjallaði ítarlega um sex mismunandi leiðir, sem hún mundi íhuga við endurheimtur á fjár-
framlögum ríkisins: (i) skráning á hlutabréfamarkað, (ii) sala til alþjóðlegra banka, (iii) sala til fagfjár-
festa, (iv) endurskipulagning, sameining við önnur fjármálafyrirtæki eða sala rekstrar, (v) arðgreiðslur 
og (vi) útgáfa á skuldabréfum, sem unnt væri að breyta í eignarhluti . Bankasýsla ríkisins telur að 
sala reksturs Sparisjóðs Svarfdæla og endurskipulagning Sparisjóðs Norðfjarðar, þar sem ráðist var í 
hagræðingar, séu í fullu samræmi við ofangreind markmið .

Eitt af undirmarkmiðum stefnunnar er, að fjármálastofnanir, sem ríkið á eignarhluti í, hagi starfsemi 
sinni þannig, að rekstur þeirra sé skilvirkur og að markvisst sé unnið að endurskipulagningu . Í þessu 
sambandi má nefna að vanskilalánahlutfall viðskiptabankanna lækkaði töluvert á milli ára, þrátt fyrir 
að ýmis óvissa hafi skapast með dómum Hæstaréttar um lögmæti gengislána .

Skipulag eigandahlutverksins innan ríkisins
Eins og fram kemur í stefnu ríkisins er hlutverk þess gagnvart fjármálamarkaðnum þríþætt: (a) 
stefnumótunarhlutverk, (b) eftirlitshlutverk og (c) umsýsla eignarhluta . Með Bankasýslulögunum og 
eigendastefnunni hefur Bankasýslu ríkisins verið falin umsýsla eignarhluta til loka árs 2014, eða til fimm 
ára frá stofnun hennar . Stofnunin útfærði þó umsýsluhlutverk sitt nánar í framtíðarstefnu sinni, eins og 
kom fram hér á undan . 

Þrátt fyrir formlegan aðskilnað þessara hlutverka hefur Bankasýsla ríkisins lagt mikla áherslu á að eiga 
gott samstarf við þær stofnanir, sem eigendastefnan nefnir að fari með stefnumótunarhlutverkið 
(Alþingi og efnahags- og viðskiptaráðuneytið) og eftirlitshlutverkið (FME) . Á liðnu starfsári fundaði 
Bankasýsla ríkisins reglulega með FME og lagði einnig fram hugmyndir um sameiginlega fræðslufundi 
starfsfólks og sérfræðinga þeirra . Bankasýsla ríkisins hefur einnig unnið að ítarlegum ábendingum um 
skýrslu efnahags- og viðskiptaráðherra frá mars sl . um framtíðarskipan fjármálakerfisins . Stofnunin 



11

2 .  Sta r f s e m i  B a n k a s ý s l u  r í k i s i n s s

ritaði einnig fjölda umsagna um lagafrumvörp á liðnu starfsári . Í umsögnum sínum um lagafrumvörp 
hefur stofnunin þó áréttað að mikilvægt sé fyrir löggjafann að setja ekki ákvæði í lög, sem blandi 
saman eigenda- og eftirlitshlutverki ríkisins, heldur reyna að halda þeim algjörlega aðskildum, t .d . með 
því að tryggja að sömu leikreglur gildi um fjármálafyrirtæki, sem eru að meirihluta í eigu ríkisins, og 
önnur fjármálafyrirtæki . 

Bankasýsla ríkisins heyrir undir fjármálaráðherra og fer með eignarhluti ríkisins í fjármálafyrirtækjum í 
umboði ráðherra . Hefur stofnunin einnig átt gott samstarf við fjármálaráðuneytið . Bankasýsla ríkisins 
leggur einnig áherslu á að eiga gott samstarf við aðrar stofnanir, sem gegna lykilhlutverki á fjármála-
markaði, eins og Seðlabanka Íslands (SÍ) og Samkeppniseftirlitið .

Meginreglur, sem ríkið setur sér sem eigandi
Skv . eigendastefnu ríkisins ber Bankasýslu ríkisins í störfum sínum og samskiptum við fjármálafyrir-
tæki og stjórnir þeirra, að fara eftir meginreglum, sem m .a . ná til jafnræðis í samskiptum við hluthafa, 
gagnsæis, árangursmarkmiða í rekstri, samsetningar stjórna og hæfni stjórnarmanna .

Bankasýsla ríkisins hefur lagt mikla áherslu á að eiga gott samstarf við meðeigendur sína, hvort sem 
er í viðskiptabönkum eða í sparisjóðunum . Hefur stofnunin t .d . lagt ríka áherslu á upplýsingagjöf 
viðskiptabankanna til hluthafa . Stofnunin hefur einnig lagt mikla áherslu á fjölbreytni stjórnarmanna 
þegar kosið er í stjórnir fjármálafyrirtækja . 

Kröfur og viðmið í rekstri fjármálastofnana
Skv . eigendastefnu ríkisins eiga stjórnarmenn og aðrir, sem taka á einhvern hátt þátt í stjórn eða rekstri 
þessara fyrirtækja fyrir hönd ríkisins, að starfa í samræmi við kröfur og viðmið er lúta að (a) samskiptum 
ríkisins og fjármálafyrirtækja, sem það á eignarhluti í, (b) stefnumörkun og vinnulagi, (c) starfsháttum 
bankaráða og stjórna, (d) upplýsingagjöf ríkis og fjármálafyrirtækja, (e) eftirliti, (f) launakjörum og (g) 
jafnræði og jafnrétti . 

Nefna má mörg dæmi í starfsemi Bankasýslu ríkisins þar sem ofangreindum viðmiðum var framfylgt . 
Stjórn og starfsfólk stofnunarinnar tók hvorki þátt í daglegum rekstri fyrirtækjanna, né hafði áhrif á 
ákvarðanir þeirra, utan hefðbundinna samskiptaleiða, sem tengjast félagaformi þeirra, sbr . ákvæði 
eigendastefnunnar . Stofnunin gerði samning við Landsbankann um almenn markmið í rekstri bankans 
fyrir árið 2011 og áætlar að gera annan slíkan samning síðar á árinu 2012 .

Varðandi starfshætti bankaráða og stjórna, þá hafa allir viðskiptabankarnir sett á stofn undirnefndir 
og sett sér skýr markmið . Í ársskýrslum og ársfjórðungsskýrslum viðskiptabankanna hafa einnig birst 
fjárhagsupplýsingar og í þeim, svo og í kynningum samhliða fjárhagsuppgjörum, hefur einnig verið 
umfjöllun um fjárhagslegan árangur og árangur tengdan almennri starfsemi .

Umræða um launakjör í fjármálafyrirtækjum hefur verið fyrirferðarmikil undanfarið . Öllum viðskipta-
bönkunum ber að setja sér starfskjarastefnu, skv . lögum um hlutafélög nr . 2/1995, og hefur Bankasýsla 
ríkisins lagt áherslu á að laun í fjármálafyrirtækjum, sem hún fer með eignarhluti í, séu samkeppnishæf, 
og, í tilfelli Landsbankans, ekki leiðandi . Hins vegar setja ákvæði laga og reglna, t .d . laga um Kjararáð 
nr . 47/2006, Landsbankanum ýmsar skorður, samanborið við önnur fjármálafyrirtæki, sem hann er í 
samkeppni við .

Bankasýsla ríkisins hefur mótað sér þau markmið í framtíðarstefnu sinni, að vera virkur eigandi í fjár-
málafyrirtækjum, sem stofnunin fer með eignarhluti í, að leitast við að bæta stjórnarhætti þeirra og 
upplýsingagjöf til hluthafa, og að tryggja að ákvæðum hluthafasamkomulaga sé framfylgt . Stofnunin 
telur markmið um virkni hluthafa vera í fullu samræmi við ofangreind markmið eigendastefnu ríkisins . 
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2.3. Valnefnd
Stjórn Bankasýslu ríkisins skipar þriggja manna valnefnd, sem gerir tillögu um stjórnarmenn fyrir hönd 
ríkisins þegar tilnefna þarf í stjórnir fyrirtækja á forræði stofnunarinnar .

Valnefnd Bankasýslu ríkisins skipa þau Kristín Rafnar, forstöðumaður skráningarsviðs Nasdaq OMX, 
formaður, dr . Friðrik Már Baldursson, forseti viðskiptadeildar Háskólans í Reykjavík, og Helga Valfells, 
framkvæmdastjóri Nýsköpunarsjóðs atvinnulífsins . Stjórn og forstjóri Bankasýslu taka ákvörðun um 
hvernig hagað skuli vali á stjórnarmönnum úr þeim hópi, sem valnefnd tilnefnir, og nýtir stofnunin 
atkvæðisrétt sinn á hluthafafundum og stofnfjárhafafundum í samræmi við það .

 Á síðasta aðalfundartímabili voru tilnefndir og kosnir 12 nýir stjórnarmenn af hálfu Bankasýslu ríkisins 
í átta fjármálafyrirtæki, þar af einn aðalmaður og 11 varamenn . 

2.4. Atburðir liðins starfsárs

2011
5. janúar   
Bankasýslu ríkisins er falið af fjármálaráðherra að fara með eignarhlut ríkisins í Sparisjóði Svarfdæla og 
Sparisjóði Þórshafnar og nágrennis . Um er að ræða 90,0% stofnfjárhlut í Sparisjóði Svarfdæla og 75,9% 
stofnfjárhlut í Sparisjóði Þórshafnar og nágrennis .

7. janúar   
Bankasýsla ríkisins óskar opinberlega eftir tilnefningum í stjórnir Sparisjóðs Bolungarvíkur, Sparisjóðs 
Svarfdæla, Sparisjóðs Vestmannaeyja, Sparisjóðs Þórshafnar og nágrennis og SpKef sparisjóðs . 

18. febrúar  
Fjármálaráðherra skipar Steinunni Kristínu Þórðardóttur rekstrarhagfræðing, sem nýjan stjórnarmann í 
Bankasýslu ríkisins, og Jón Sigurðsson lögmann, til vara . 

25. mars    
Arion banki heldur aðalfund fyrir starfsárið 2010 . 

29. mars    
Íslandsbanki heldur aðalfund fyrir starfsárið 2010 . Tillaga stjórnar um frestun stjórnarkjörs til fram-
haldsaðalfundar var samþykkt . Umboð núverandi stjórnar og varamanna var framlengt til framhalds-
aðalfundar .

31. mars    
Sparisjóður Vestmannaeyja heldur aðalfund fyrir starfsárið 2010 . 

7. apríl  
 Sparisjóður Norðfjarðar heldur aðalfund vegna starfsársins 2010 . 

8. apríl   
 Sparisjóður Bolungarvíkur heldur aðalfund fyrir starfsárið 2010 .

13. apríl   
 Sparisjóður Þórshafnar og nágrennis heldur aðalfund fyrir starfsárin 2009 og 2010 . 

28. apríl   
Landsbankinn heldur aðalfund fyrir starfsárið 2010 .

29. apríl   
Samningur um almenn og sértæk markmið í rekstri Landsbankans birtur í heild sinni á vefsíðu Banka-
sýslunnar, skv . e-lið 4 . gr . Bankasýslulaganna .
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3. maí   
Framhaldsaðalfundur Íslandsbanka haldinn . 

17. maí   
 Sparisjóður Svarfdæla heldur aðalfund fyrir starfsárin 2009 og 2010 .

13. júlí   
Skýrsla Bankasýslu ríkisins um starfsemi stofnunarinnar árið 2010 kemur út . 

4. ágúst  
Bankasýslan tilkynnir að Elín Jónsdóttir, forstjóri Bankasýslunnar, hafi sagt starfi sínu lausu og að 
staðan sé laus til umsóknar .

12. ágúst  
Bankasýsla ríkisins ákveður að setja 90,0% hlut ríkisins í Sparisjóði Svarfdæla í opið söluferli . Er sú 
ákvörðun tekin í samræmi við tillögu stjórnar sparisjóðsins og að fenginni heimild frá fjármálaráðu-
neyti . 

18. ágúst  
Stofnfjárhafafundur Sparisjóðs Norðfjarðar ákveður að auglýsa allt stofnfé Sparisjóðs Norðfjarðar í 
opnu söluferli .

22. ágúst   
Bankasýslan tilkynnir að H .F . Verðbréf hafi verið ráðin sem ráðgjafi við sölu á 90,0% eignarhlut ríkisins 
í Sparisjóði Svarfdæla .

16. september    
Tilkynnt að H .F . Verðbréf hafi til sölumeðferðar, fyrir hönd stjórnar í umboði stofnfjáreigenda, allt 
stofnfé Sparisjóðs Norðfjarðar .

23. september  
Tilkynnt um umsækjendur um starf forstjóra .  

30. september   
Tilkynnt um ráðningu Páls Magnússonar í starf forstjóra Bankasýslu ríkisins .

24. október  
Stjórnarmenn Bankasýslu ríkisins óska eftir því við fjármálaráðherra að verða leystir frá störfum .

25. október  
Páll Magnússon tilkynnir að hann muni ekki taka við starfi forstjóra Bankasýslu ríkisins .

27. október   
Hluthafafundur Arion banka samþykkir breytingu á starfskjarastefnu bankans . Mætt var til fundarins af 
hálfu Kaupskila ehf ., sem fara með 87,0% hlutafjár .

3. nóvember   
Fjármálaráðherra skipar nýja stjórn Bankasýslu ríkisins .  Stjórnina skipa þau Guðrún Ragnarsdóttir 
formaður, Jón Sigurðsson varaformaður og Hulda Dóra Styrmisdóttir . Egill Tryggvason er varamaður .

11. nóvember  
Stjórn Bankasýslu ríkisins auglýsir laust til umsóknar starf forstjóra Bankasýslu ríkisins .

18. nóvember   
Elín Jónsdóttir lætur af störfum forstjóra Bankasýslu ríkisins . Karl Finnbogason, sérfræðingur hjá Banka-
sýslu ríkisins, er skipaður staðgengill forstjóra þar til nýr forstjóri verður ráðinn .
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18. nóvember   
Stjórn Bankasýslunnar skipar hæfnisnefnd til að meta umsækjendur um starf forstjóra . Dr . Ásta 
Bjarnadóttir, vinnu- og skipulagssálfræðingur, er formaður hæfnisnefndar vegna ráðningar á forstjóra 
Bankasýslu ríkisins . Aðrir nefndarmenn eru dr . Friðrik Már Baldursson hagfræðingur og Tryggvi Pálsson 
hagfræðingur .

25. nóvember   
Benedikt Árnason hagfræðingur tekur sæti í hæfnisnefnd Bankasýslunnar í stað Tryggva Pálssonar .

5. desember   
Tilkynnt um umsækjendur um starf forstjóra . 

30. desember   
Tilkynnt um ráðningu Jóns G . Jónssonar í starf forstjóra Bankasýslu ríkisins . 

2012
9. janúar  
Tilkynnt að stjórn Sparisjóðs Svarfdæla og Landsbankinn hafi náð samkomulagi um að Landsbankinn 
kaupi allar eignir og rekstur sparisjóðsins og haldi áfram fjármálastarfsemi í Dalvíkurbyggð .

19. janúar  
Stofnfjárhafafundur Sparisjóðs Norðfjarðar, þar sem greint var frá því mati stjórnar og stærstu eigenda, 
að tilboð í sjóðinn væru of lág . Var því ákveðið að hafna þeim . Í kjölfarið voru kynntar hagræðingarað-
gerðir . 

24. janúar  
Stofnfjárfundur Sparisjóðs Svarfdæla samþykkir sölu á rekstri sparisjóðsins til Landsbankans .

8. febrúar  
Hluthafafundur Íslandsbanka samþykkir nýja starfskjarastefnu bankans . Bankasýsla ríkisins greiðir 
atkvæði með breytingum á 8 . gr . starfskjarastefnunnar (samþykkt starfskjarastefnu og fleira), en situr 
hjá við atkvæðagreiðslu um 5 . gr . starfskjarastefnunnar (breytilegir kjaraþættir) .

16. mars  
Bankasýsla ríkisins birtir framtíðarstefnu stofnunarinnar ásamt nánari útfærslu á hlutverki hennar og 
starfsáætlun .

22. mars  
Arion banki heldur aðalfund sinn fyrir árið 2011 . 

27. mars   
Íslandsbanki heldur aðalfund fyrir árið 2011 . 

28. mars    
Landsbankinn heldur aðalfund fyrir árið 2011 .

29. mars  
Sparisjóður Norðfjarðar heldur aðalfund fyrir starfsárið 2011 . 

17. apríl  
Sparisjóður Vestmannaeyja heldur aðalfund fyrir árið 2011 . 

24. apríl  
Íslandsbanki heldur hluthafafund þar sem farið er nánar yfir einstaka þætti ársreiknings 2011 með hlut-
höfum .
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10. maí   
Sparisjóður Þórshafnar og nágrennis heldur aðalfund fyrir árið 2011 . 

16. maí   
Sparisjóður Bolungarvíkur heldur aðalfund fyrir árið 2011 . 

29. maí  
Sparisjóður Svarfdæla heldur aðalfund fyrir árið 2011 .  
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3. Framtíðaráskoranir í bankakerfinu

3.1. Sala á eignarhlutum ríkisins í fjármálafyrirtækjum

Endursöluhlutverk Bankasýslu ríkisins
Þegar fram líða stundir mun endursöluhlutverk Bankasýslu ríkisins, þ .e . endurheimtur á fjárfram-
lögum ríkisins til fjármálafyrirtækja, verða fyrirferðarmeira . Þetta hlutverk er skýrlega afmarkað í 
Bankasýslulögunum, en skv . i-lið 4 . gr . er eitt af verkefnum stofnunarinnar „[a]ð gera tillögur til fjár-
málaráðherra um hvort og hvenær tilteknir eignarhlutir í fjármálafyrirtækjum verða boðnir til sölu á 
almennum markaði með hliðsjón af markmiðum stofnunarinnar“, og skv . j-lið 4 . gr . „[a]ð undirbúa og 
vinna tillögur um sölu eignarhluta ríkisins í fjármálafyrirtækjum“ . Það er stefna Bankasýslu ríkisins að 
stuðla að fjölbreyttu eignarhaldi fjármálafyrirtækja við sölu á þeim . Bankasýslan stefnir jafnframt að 
því að hámarka arð ríkisins af fjárframlögum þess, með tilliti til áhættu . Stofnunin telur hyggilegt að 
ráðast fyrst í sölu minnstu eignarhluta, sem hún fer með, og selja síðar stærri eignarhluti, og þá jafn-
vel í nokkrum áföngum . Í þessu felst að fyrst verður ráðist í sölu eignarhluta í Íslandsbanka og Arion 
banka . Sala eignarhluta í Landsbankanum mun ekki hefjast fyrr en í fyrsta lagi árið 2013 og verður hún 
jafnvel framkvæmd í nokkrum áföngum . Bankasýslan hefur þegar hafið ráðstöfun á stofnfjárhlutum í 
sparisjóðunum, sbr . sölu rekstrar Sparisjóðs Svarfdæla . Skv . 9 . gr . Bankasýslulaganna um lok starfsemi 
stofnunarinnar „skal [hún] hafa lokið störfum eigi síðar en fimm árum frá því að hún er sett á fót og 
verður hún þá lögð niður“, enda ná núverandi endursöluáætlanir Bankasýslu ríkisins ekki lengra en til 
ársins 2014, sbr . meðfylgjandi töflu .

Tafla 2: Hugmyndir um sölu á eignarhlutum ríkisins í fjármálafyrirtækjum

Fjármálafyrirtæki Eignarhlutur Árið 2012 Árið 2013 Árið 2014
Fyrri hluti Síðari hluti Fyrri hluti Síðari hluti Fyrri hluti Síðari hluti

Sparisjóðirnir 49,5-90,9%

Íslandsbanki 5,0%

Arion banki  13,0%

Landsbankinn 81,3%

Þann 29 . mars sl . var lagt fram á Alþingi frumvarp til laga um sölu á eignarhlutum ríkisins í fjármála-
fyrirtækjum . Skv . 1 . gr . lagafrumvarpsins yrði fjármálaráðherra heimilt að selja að öllu leyti eða að hluta 
eftirfarandi eignarhluti ríkisins í fjármálafyrirtækjum, að fengnum tillögum frá Bankasýslu ríkisins, 
skv . i- og j-lið 1 . mgr . 4 . gr . Bankasýslulaganna: Allan eignarhlut ríkisins í Arion banka, allan eignarhlut 
ríkisins í Íslandsbanka, eignarhlut ríkisins í Landsbankanum umfram 70% hlut þess af heildarhlutafé 
bankans og alla eignarhluti ríkisins í sparisjóðum .

Með fjárframlögum í kjölfar hrunsins eignaðist íslenska ríkið eignarhlutina í tilgreindum fjármálafyrir-
tækjum . Þrátt fyrir ofangreindar hugmyndir um sölu eignarhluta, telur Bankasýsla ríkisins mikilvægt 
að hefja ekki sölu þeirra fyrr en horfur á fjármálamarkaði og rekstrarumhverfi bankanna séu orðin 
viðunandi . Þegar hugað er að aðferðum við endursölu getur einnig verið lærdómsríkt að líta á tilhögun 
á endursölu eignarhluta annarra ríkja, sem voru í svipaðri stöðu og íslenska ríkið nú, svo og til sölu-
tilhögunar íslenska ríkisins á gömlu ríkisbönkunum á árunum 1997-2003 .  
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Sala á eignarhlutum íslenska ríkisins í fjármálafyrirtækjum 1997-2003

Inngangur
Sala fjármálastofnana í ríkiseigu hófst formlega árið 1997, er samþykkt voru lög nr . 50/1997 um stofnun 
hlutafélaga um Landsbanka Íslands og Búnaðarbanka Íslands . Einnig var Fjárfestingarbanki atvinnulífs-
ins hf . (FBA) stofnaður með lögum nr . 60/1997 . FBA tók til starfa 1 . janúar 1998, en hann var stofnaður 
á grunni fjögurra innlendra fjárfestingarlánasjóða í eigu ríkisins, Fiskveiðisjóðs Íslands, Iðnlánasjóðs, 
Útflutningssjóðs og Iðnþróunarsjóðs . Á þessum tíma, líkt og nú, voru engir viðskiptabankar skráðir á 
hlutabréfamarkað, og því ekki hlaupið að því að ákveða söluverð á eignarhlutina í framangreindum 
fjármálafyrirtækjum . 

Verðmat
Oft er horft á verð viðskiptabanka m .t .t . eigin fjár . Fræðilega er unnt að leysa upp fyrirtæki eins og 
viðskiptabanka, selja eignir og greiða skuldir, og endurgreiða því næst eigið fé til eigenda . Ef verð 
viðskiptabanka á hlutabréfamarkaði er 1,0x á framangreindum mælikvarða, er markaðsverðið jafnt 
bókfærðu eigin fé . 

Segja má að forsendulaust, eða „blint“, virði hlutabréfa viðskiptabanka jafnist bókfærðu eigin fé þeirra . 
Ef markaðsverð er hærra, er verið að gefa sér forsendur um vöxt eða batnandi rekstrarskilyrði . Ef 
uppsett verð er lægra, er hins vegar verið að gefa sér forsendur um samdrátt eða versnandi rekstrar-
skilyrði . Sjá má verð evrópskra viðskiptabanka m .t .t . til eigin fjár á næstu mynd . Á myndinni sést að 
framangreint hlutfall hefur sveiflast mikið í gegnum tíðina, þannig hafa væntingar markaðsaðila um 
vöxt og rekstrarskilyrði á fjármálamarkaði breyst mikið undanfarin 15 ár . Á árunum 1997 til 2001, þ .e . á 
þeim tíma sem sala eignarhluta ríkisins var að hefjast, var verð viðskiptabanka m .t .t . eigin fjár á bilinu 
2,0x til 3,0x, á árunum 2001 til 2008 1,5x til 2,0x, og á árunum 2008 til 2012 0,5x til 1,0x . 

Mynd 1: Verð viðskiptabanka í Evrópu sem margfeldi af bókfærðu eigin fé árin 1997-2012
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Heimild: Factset 

Sala FBA 1998 til 1999
Í október 1998 var almenningi boðið að kaupa 49,0% eignarhluta ríkisins í FBA með áskriftarfyrir-
komulagi .  Söluandvirði hlutarins var um 4 .665 m .kr . Meðalstaða eigin fjár FBA var 8 .444 m .kr . árið 1998 
og var verð m .t .t . eigin fjár því 1,13x . Verðið á hlut ríkisins sem seldur var til almennings var því nokkuð 
yfir verðmæti eigin fjár . Ef hluturinn hefði verið seldur á bókfærðu virði eigin fjár hefði verðið verið 
4 .138 m .kr . 
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Tafla 3: Sala á eignarhlutum ríkisins í FBA 1998 til 1999 (m.kr.)

Ár Hlutur Söluverð
Meðalstaða 

eigin fjár
Verð jafnt 

eigið fé

Verð FBA 
m.t.t. eigin 

fjár

Verð m.t.t. eigin 
fjár í bönkum á 
Norðurlöndum

Verð m.t.t. eigin 
fjár í bönkum í 

Evrópu
Okt. 1998 49% 4.665 8.444 4.138 1,13x 1,97x 2,66x
Nóv. 1999 51% 9.730 9.089 4.635 2,10x 1,73x 2,83x
Samtals 14.394 8.773 1,64x

Heimild: Ársreikningar FBA 1998-1999, Ríkisendurskoðun, Einkavæðing helstu ríkisfyrirtækja árin 1998 -2003, desember 2003.  Fréttir 
frá Kauphöllinni

Hins vegar var söluverðið nokkuð undir markaðsverði banka í Evrópu og á Norðurlöndunum, eins og 
má sjá í töflunni hér á undan .  Meðalverð á bönkum m .t .t . eigin fjár á Norðurlöndunum var 1,97x og 
2,66x í Evrópu árið 1998 . Sumarið 1998 höfðu sparisjóðirnir komið og óskað eftir að kaupa FBA á 8,5 
ma .kr . eða á u .þ .b . jafnvirði eigin fjár bankans eða undir markaðsverði banka í Evrópu og á Norður-
löndunum . 

Síðari hluti sölunnar á eignarhlut ríkisins í FBA, þ .e . 51,0% hlut, fór fram með útboði, þar sem öllum 
var heimilt að gera tilboð í hlut ríkisins í bankanum, en þó voru takmarkanir varðandi tengda aðila .  
Töluvert hærra verð fékkst fyrir hlutinn en þann hlut sem seldur var með áskriftarfyrirkomulagi . Sölu-
andvirði hlutarins var um 9 .730 m .kr . og nam verðið nú, sem hlutfall af bókfærðu eigin fé, 2,1x . Verðið 
var því rúmlega tvöfalt hærra en eigin fé og í samræmi við verð banka í nágrannalöndum . 

Sala Landsbanka Íslands og Búnaðarbanka Íslands 1998 til 2003
Í lögum nr . 50/1997 var heimilað útboð á nýju hlutafé til að styrkja eiginfjárstöðu Landsbanka Íslands 
og Búnaðarbanka Íslands . Haustið 1998 fór fram útboð á nýju hlutafé að nafnvirði 1 .000 m .kr . eða 15,4% 
í Landsbanka Íslands og nam þá heildarhlutafé í bankanum 6 .500 m .kr ., eftir útgáfuna . Hluti var seldur 
til starfsmanna, hluti til almennings með áskriftarfyrirkomulagi og hluti seldur með tilboðssölu . Sölu-
andvirði 15,4% hlutarins var 1 .900 m .kr . Meðalstaða eigin fjár Landsbanka Íslands var 8 .394 m .kr . árið 
1998 og var verð m .t .t . eigin fjár því 1,47x .1

Á sama tíma fór fram útboð á nýju hlutafé í Búnaðarbanka Íslands að nafnvirði 600 m .kr ., eða 14,6%, og 
nam þá heildarhlutafé í bankanum 4 .100 m .kr . Tæplega helmingur útboðsfjárhæðarinnar eða 250 m .kr . 
að nafnvirði var seldur starfsmönnum og lífeyrissjóði starfsmanna . Afgangurinn var boðinn almenningi 
til kaups með áskriftarfyrirkomulagi, líkt og gert hafði verið í sölunni á FBA og Landsbanka Íslands . 
Söluandvirði 14,6% hlutarins var um 1 .068 m .kr . Meðalstaða eigin fjár Búnaðarbanka Íslands var 5 .272 
m .kr . árið 1998 og var verð m .t .t . eigin fjár því 1,38x . Líkt og í tilfelli FBA var söluverð Búnaðarbanka 
Íslands og Landsbanka Íslands árið 1998 nokkuð yfir verðmæti eigin fjár, en undir markaðsverði banka 
á Norðurlöndum og í Evrópu, eins og sjá má í töflu 3, töflu 4 og töflu 5 .

Tafla 4: Sala á eignarhlutum ríkisins í Landsbanka Íslands 1998 til 2003 (m.kr.)

Ár Hlutur Söluverð
Meðalstaða eigin 

fjár
Verð jafnt 

eigin fé

Verð Lands-
banka Íslands 

m.t.t. eigin 
fjár

Verð m.t.t. 
eigin fjár í 
bönkum á 

Norðurlöndum

Verð m.t.t. 
eigin fjár í 

bönkum í 
Evrópu

Okt. 1998 15,4% 1.900 8.394 1.291 1,47x 1,97x 2,66x
Nóv. 1999 12,7% 3.288 10.566 1.341 2,45x 1,73x 2,83x
Júní 2002 20% 4.792 15.907 3.181 1,51x 1,36x 1,82x
Des. 2002 45,8% 11.179 16.309 7.470 1,50x 1,36x 1,82x
Feb. 2003 2,5% 634 16.309 573 1,11x 1,23x 1,62x
Samtals 21.793 13.856 1,57x

Heimildir: Ársreikningar Landsbanka Íslands 1996-2003, Ríkisendurskoðun, Einkavæðing helstu ríkisfyrirtækja árin 1998 -2003, 
desember 2003. Fréttir frá Kauphöllinni

1  Verð m .t .t . eigin fjár í lok árs (7 .047,2 m .kr .) að viðbættri eiginfjáraukningunni (1 .900,0 m .kr .) var 1,38x
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Tafla 5: Sala á eignarhlutum ríkisins í Búnaðarbanka Íslands 1998 til 2003 (m.kr.)

Ár Hlutur Söluverð
Meðalstaða 

eigin fjár
Verð jafnt 

eigin fé

Verð Búnaðar-
bankans m.t.t. 

eigin fjár

Verð m.t.t. eigin 
fjár í bönkum á 
Norðurlöndum

Verð m.t.t. 
eigin fjár í 

bönkum í 
Evrópu

Okt. 1998 14,6% 1.068 5.272 771 1,38x 1,97x 2,66x
Nóv. 1999 13,7% 2.235 6.604 905 2,47x 1,73x 2,83x
Des. 2002 45,8% 11.2450 15.192 6.958 1,62x 1,36x 1,82x
Mars  2003 9,11% 2.492 15.192 1.384 1,80x 1,23x 1,62x
Samtals 17.040 10.019 1,70x

Heimildir: Ársreikningar Búnaðarbanka Íslands 1996-2003, Ríkisendurskoðun, Einkavæðing helstu ríkisfyrirtækja árin 1998 -2003, 
desember 2003. Fréttir frá Kauphöllinni

Samkvæmt frétt Morgunblaðsins 31 . júlí 1998 sýndi Skandinaviska Enskilda bankinn (SEB) áhuga á 
að kaupa meirihluta í Landsbanka Íslands sumarið 1998, stuttu áður en ríkið dró úr eignarhaldi sínu .2 
Skilyrði sænska bankans fyrir kaupunum, skv . fréttinni, voru þó þau að hann eignaðist meirihluta í 
Landsbanka Íslands eða ráðandi minnihluta, þannig að SEB réði yfir Landsbanka Íslands miðað við 
dreifða eignaraðild . Ekki liggja fyrir upplýsingar um verðhugmyndir SEB eða afdrif samningaviðræðna . 

Með lögum nr . 93/1999 um breytingu á lögum nr . 50/1997 var veitt heimild til að selja um 15% af hluta-
fjáreign ríkissjóðs í Landsbanka Íslands og Búnaðarbanka Íslands . Með sölunni var ætlunin að uppfylla 
skilyrði Kauphallarinnar um að a .m .k . 25% hlutafjár og atkvæðisréttar skráðra félaga yrðu í dreifðri eign . 
Í nóvember 1999 voru boðnar 825 m .kr . að nafnvirði, eða 12,7% til sölu í Landsbanka Íslands . Ákveðið 
var að 2/3 hluta yrðu boðnir almenningi til kaups með hlutafjáráskrift, en afgangurinn með tilboðssölu . 
Heildarsöluverðið var 3 .288 m .kr . og verð m .t .t . eigin fjár 2,45x .

Á sama tíma var hlutafé að nafnverði um 550 m .kr ., eða 13,7%, boðið til sölu í Búnaðarbanka Íslands . 
Sami háttur var hafður á sölu og hjá Landsbanka Íslands, þ .e . 2/3 með áskriftarfyrirkomulagi til almenn-
ings og 1/3 með tilboðssölu . Heildarsöluverðið var 2 .235 m .kr . og verð m .t .t . eigin fjár 2,47x . Verðið á 
hlutum viðskiptabankanna í sölunni 1999 var því vel yfir verðmæti bókfærðs eigin fjár . Eftir söluna var 
hlutur ríkisins í Landsbanka Íslands 71,9% og í Búnaðarbanka Íslands 72,4% .

Með lögum nr . 70/2001 um breytingu á lögum nr . 50/1997, um stofnun hlutafélaga um Landsbanka 
Íslands og Búnaðarbanka Íslands með síðari breytingum, var veitt heimild til að selja allt hlutafé ríkis-
sjóðs í Landsbanka Íslands  og Búnaðarbanka Íslands . Lagt var til að stór hluti í Landsbanka Íslands 
yrði seldur til kjölfestufjárfestis, þ .e . að seldur yrði a .m .k . 1/3 af heildarhlutafé í bankanum . Ákveðið 
var að viðhafa forval og síðan lokað útboð . Í október 2001 voru send bréf til valdra erlendra banka, 
sem þóttu líklegir til að sýna Landsbanka Íslands áhuga . Samkvæmt skýrslu framkvæmdanefndar um 
einkavæðingu sýndu aðeins tveir bankar áhuga á frekari viðræðum, en ekki er þess getið um hvaða 
banka er að ræða .  Viðræður við þessa aðila skiluðu ekki tilætluðum árangri .3 Hinn 21 . desember 2001 
var tilkynnt að sölunni væri frestað .

Í maí 2002 var ákveðið að selja 20% af heildarhlutafé Landsbanka Íslands í gegnum viðskiptakerfi Verð-
bréfaþings Íslands . Sala hlutafjárins fór þannig fram, að Landsbanki Íslands lagði fram sölutilboð fyrir 
hönd ríkissjóðs í viðskiptakerfi Kauphallarinnar og athugaði jafnframt áhuga fagfjárfesta . Söluverðið 
nam um 4 .792 m .kr . og var verðið m .t .t . eigin fjár 1,51x . Verðið var því lægra skv . þessum mælikvarða 
en það verð, sem greitt hafði verið fyrir bankann þremur árum áður . Hins vegar var verðið í samræmi 
við það verð, sem var á bönkum í Evrópu og á Norðurlöndunum á þeim tíma .

Einnig var ákveðið að auglýsa eignarhluti ríkisins í Landsbanka Íslands og Búnaðarbanka Íslands til 
sölu í júlí 2002 í kjölfar áhuga Björgólfs Thors Björgólfssonar, Magnúsar Þorsteinssonar og Björgólfs 
Guðmundssonar (hér eftir Samson) á kaupum á að a .m .k . um þriðjungshlut í Landsbanka Íslands . 

2 http://www .mbl .is/greinasafn/grein/411628/
3 Framkvæmdanefnd um einkavæðingu, Einkavæðing 1999-2003, maí 2003



20

B a n k a s ý s l a  r í k i s i n s

Í kjölfar auglýsingar hófust viðræður við Samson um kaup á Landsbanka Íslands sem leiddi svo til 
samkomulags, þar sem kveðið var á um sölu á um 45,8% hlut á rúmar 139 milljónir Bandaríkjadala, 
eða rúmlega 12,3 milljarða króna miðað við þáverandi gengi . Vegna samningsákvæða og arðgreiðslna 
lækkaði greiðslan um tæpan 1,1 ma .kr . Endanlegt kaupverð, skv . skýrslu Ríkisendurskoðunar, var rúmir 
11,2 ma .kr ., eða 1,50x m .t .t . eigin fjár . Kaupverð m .t .t . eigin fjár var í samræmi við verð banka bæði á 
Norðurlöndum og í Evrópu .

Samhliða því sem eignarhlutir í Landsbanka Íslands voru auglýstir til sölu var hlutur ríkisins í Búnaðar-
banka Íslands auglýstur til sölu . Í báðum tilfellum var auglýst eftir kaupanda að minnsta kosti 25% hlut . 
Eftir að búið var að velja Samson til viðræðna um kaup á Landsbanka Íslands stóðu eftir tveir hópar 
með áhuga á eignarhlutnum í Búnaðarbanka Íslands . Á endanum var samið við svokallaðan S-hóp um 
kaup á 45,8% hlut á 11,8 ma .kr ., en líkt og í tilfelli Landsbanka Íslands varð endanlegt kaupverð lægra . 
Endanlegt kaupverð, skv . Ríkisendurskoðun, var um 11,4 ma .kr .4 en skv . ríkisreikningi virðist verðið hafa 
þó endað í um 11,2 ma .kr ., eða 1,62x m .t .t . eigin fjár .5 Líkt og í tilfelli Landsbanka Íslands var verð m .t .t . 
eigin fjár í samræmi við verð banka bæði á Norðurlöndum og í Evrópu . 

Bæði í tilfelli Landsbanka Íslands og Búnaðarbanka Íslands átti lokagreiðsla að fara fram í lok desember 
2003 . Tilboðin voru sett fram í Bandaríkjadölum, en gengi krónunnar styrktist nokkuð á tímabilinu, 
svo söluverðið lækkaði í krónum . Einnig var hlutur ríkisins afhentur í nokkrum skrefum, en arðgreiðslur 
ríkisins af þeim hlutum, sem ríkið hélt enn á, drógust frá kaupverði bankanna . Þannig átti ríkið um 8,9% 
í Kaupþingi skv . hluthafaskrá Kaupþings frá maí 2003, þegar Kaupþing sameinaðist Búnaðarbanka 
Íslands .

Í mars 2003 var 9,11% hlutur í Búnaðarbanka Íslands og 2,56% hlutur í Landsbanka Íslands seldur . Sami 
háttur var hafður á við sölu á framangreindum hlutum og þegar 20% hlutur Landsbanka Íslands var 
seldur árið áður . Söluverð 9,11% hlutar í Búnaðarbanka Íslands nam 2 .492 m .kr ., eða 1,80x m .t .t . eigin 
fjár . Söluverð 2,54% í Landsbanka Íslands nam um 634 m .kr . eða 1,11x m .t .t . eigin fjár . 

Mynd 2: Þróun á eignarhlut ríkisins í Landsbanka Íslands, Búnaðarbanka Íslands og FBA 1997-2003

0% 
10% 
20% 
30% 
40% 
50% 
60% 
70% 
80% 
90% 

100% 

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 

Landsbanki Íslands Búnaðarbanki Íslands FBA 

Þynning eignarhluta ríkisins fyrir utan sölu
Bent skal á að samtala sölu allra eignarhluta ríkisins í bönkunum hér að ofan nemur ekki 100% og er 
frávikið töluvert í tilfelli Búnaðarbanka Íslands . Ástæða þess liggur í því  að þynning varð á eignarhluta 
ríkisins í viðskiptabönkunum á tímabilinu . Árið 2000 eignaðist Landsbanki Íslands Heritable bankann, 
en við það var hlutafé bankans aukið úr um 6 .500 m .kr . í 6 .845 m .kr . og nam því þynningin um 5% . 
Töluvert meiri þynning átti sér stað á hlut ríkisins í Búnaðarbanka Íslands, en bankinn sameinaðist bæði 
Lýsingu og Gildingu árið 2001 . Lýsing sameinaðist Búnaðarbanka Íslands haustið 2001 og var hlutafé 

4 Ríkisendurskoðun, Einkavæðing helstu ríkisfyrirtækja árin 1998 -2003, desember 2003
5 Ríkisreikningur 1998 til 2010
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Búnaðarbanka Íslands aukið úr 4 .250,0 m .kr . í 4 .618,5 m .kr ., og þynning á hlutafé ríkisins nam því um 
8,0% . Í desember 2001 var Gilding svo sameinuð Búnaðarbanka Íslands og var hlutafé Búnaðarbanka 
Íslands aukið úr um 4 .618,5 m .kr . í 5 .433,2 m .kr . og nam því þynningin 15,0% . Þar sem skipt var á hluta-
fjáreign í viðskiptabönkunum og framangreindum félögum, og ekki var um að ræða raunverulega 
sölu á eignarhlutum ríkisins, verður ekki lagt hér mat á söluverð viðskiptabankanna í framangreindum 
viðskiptum .

Sala á eignarhlutum norska ríkisins í fjármálafyrirtækjum 
Við umræðu um mögulega sölu eignarhluta ríkisins í fjármálafyrirtækjum er einnig mikilvægt að líta til 
reynslu annarra landa, sem tekist hafa á við sambærilegar áskoranir .

Skýringarmyndin fyrir neðan sýnir þróun á eignarhaldi norska ríkisins í DnB, Christiania bank & Kredit-
kasse og Fokus bank frá 1992 . Þegar rætt er um samanburð við Noreg ber þess að geta, að erfitt er að 
tímasetja upphaf norsku bankakreppunnar eins vel og þeirrar íslensku, en norska bankakreppan átti 
sér mun lengri aðdraganda . 

Mynd 3 sýnir að norska ríkið losaði jafnt og þétt um eignarhlut sinn í Christiania bank & Kreditkasse og 
hélt á um þriðjungshlut þegar hann var seldur Nordea árið 2001 . Norska ríkið hreyfði hins vegar lítið 
við hlut sínum í Fokus bank fyrst um sinn, en seldi þó bankann í einu lagi í almennu hlutafjárútboði 
árið 1995 . Fokus bank var síðan keyptur af Den Danske Bank . Fyrst um sinn jók norska ríkið hlut sinn 
í DnB en seldi svo jafnt og þétt á tíu ára tímabili . Í árslok 2011 hélt norska ríkið enn á um þriðjungs 
eignarhlut í bankanum .

Mynd 3: Þróun á eignarhlut norska ríkisins í bönkum 1992-2004
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Heimild: Bankasýsla ríkisins

Sala á eignarhlutum sænska ríkisins í fjármálafyrirtækjum í kjölfar kreppunnar þar
Bankahrunið í Svíþjóð varð aldrei jafn umfangsmikið og á Íslandi . Sænska ríkisstjórnin eignaðist þó 
Nordbanken og Göta banken, þriðja og fjórða stærsta banka Svíþjóðar, að fullu . Erfiðleikar í rekstri fjár-
málastofnana byrjuðu að koma upp á yfirborðið í lok árs 1991 og yfirtaka ríkisins á framangreindum 
bönkum átti sér stað á árunum 1992 til 1993 . Fyrir átti þó sænska ríkið um 71% í Nordbanken og 
aukning í nýju hlutafé ríkisins í því tilfelli nam aðeins um 29% . Alls fóru um 98% af öllum ríkisstuðningi 
til fjármálafyrirtækja vegna bankakreppunar í Svíþjóð til þessara tveggja banka . Einn stærsti banki 
Svíþjóðar, Svenska Handelsbanken, þurfti ekki á neinum ríkisstuðningi að halda . 

Þrátt fyrir að bankakreppan í Svíþjóð hafi ekki verið jafn umfangsmikil og hér, tók sænska ríkið fljótt þá 
afstöðu að skipta bönkunum, sem það tók yfir, í það sem stundum er nefnt „góða“ og „slæma“ banka . 
Þannig fóru lán, sem þurftu að fara í endurskipulagningu eða voru í verulegum vanskilum, í slæmu 
bankana . „Slæmu“ bankar Nordbanken og Göta banken voru stofnaðir í kjölfar yfirtöku ríkisins . Slæmu 
bankarnir voru svo sameinaðir undir nafni Securum árið 1995 . Síðustu eignir Securum voru seldar um 
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mitt ár 1997 og félaginu slitið . Þannig var Securum, eða „slæma“ bankanum, lokað tæpum fimm árum 
eftir stofnun .

Mynd 4: Endurskipulagning sænska bankakerfisins 1992-2000

Securum
(„slæmur“ banki) Nordbanken Nordea

Retriva
(„slæmur“ banki)

Göta banken
Merita

(Finnland)

Heimildir: Cristner, C. og Hagbjer, E. Efter bankkrisen: Vad är notan för skattebetalarna nu? En uppföljning av Peter Jennergren och 
Bertil Näselunds studie från 1998. Handelshögskolan Stockholm. 2007. Eckbo, E. Banking System Bailout-Scandinavian Style. Morgan 
Stanley Publications. 2010

Líkt og í Noregi, var ríkið virkur þátttakandi í sameiningar- og endurskipulagningarferli á fjármála-
markaði í Svíþjóð . Nýju bankarnir, Nordbanken og Göta banken, voru sameinaðir um áramótin 1993-94 
undir nafni Nordbanken . Nordbanken var svo skráður í kauphöll árið 1995, en við það lækkaði eignar-
hlutur ríkisins úr 100% í 65,5% . Sameiningarferli milli finnska fjármálafyrirtækisins Merita-gruppen og 
Nordbank hófst í lok árs 1997 . Við sameininguna þynntist eignarhlutur ríkisins út og var eignarhlutur 
þess í hinum nýja banka 35,6% . Í sameiningarferlinu seldi ríkið einnig nokkuð af hlutafé sínu og þegar 
sameiningarferlinu lauk, var eignarhlutur ríkisins kominn í 25,5% . Árið 2000 sameinast Nordbanken 
UniDanmark og þynnist hlutur ríkisins enn frekar út, eða í um 20%, en á sama ári tók bankinn upp 
nafnið Nordea . Í febrúar 2011 seldi ríkið 6,3% hlut í Nordea en við það fór eignarhlutur ríkisins úr um 
19,8% í 13,5% .

Mynd 5: Þróun á eignarhlut sænska ríkisins í Nordbanken (Nordea) 1992-2011
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Heimildir: Sjá mynd 4

3.2. Framtíðarfjármögnun bankanna á alþjóðlegum vettvangi
Þann 3 . maí sl . gaf ríkissjóður út 10-ára skuldabréf að fjárhæð einn milljarð dala með 409 grunnpunkta 
(basis points) álagi yfir 10-ára bandarísk ríkisskuldabréf .6 Með útgáfunni myndaðist vaxtaferill fyrir 
ávöxtunarkröfu á íslenska ríkisáhættu á alþjóðlegum mörkuðum, en í júní mánuði í fyrra gaf ríkissjóður 

6  Eitt hundrað grunnpunktar (gp .) jafngilda 1,0%
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út fimm-ára skuldabréf, einnig að fjárhæð einn milljarð dala . Meðfylgjandi tafla sýnir stærstu útistand-
andi skuldabréf ríkisins, ávöxtunarkröfu þeirra, og álag í grunnpunktum (gp .) yfir bandarísk ríkisskulda-
bréf (G-spread) og $ LIBOR vexti (I-spread)  .7

Tafla 6: Íslensk ríkisskuldabréf á Bandaríkjamarkaði (milljónir dala)

Fjárhæð Vextir Lokagjalddagi Ávöxtunarkrafa
Álag yfir bandarísk 

ríkisskuldabréf
Álag yfir LIBOR 

vöxtum
   200 4-3/8% 14.3.2014 3,3% 304 258
1.000 4-7/8% 16.6.2016 4,4% 377 344
1.000 5-7/8% 11.5.2022 6,0% 429 418

Heimild: Bloomberg. 18. maí, 2012

Fara þarf aftur til september 2007 til að finna skuldabréfaútboð að sömu fjárhæð fyrir íslenska banka, 
en í þeim mánuði gaf Glitnir banki út almenn skuldabréf á Bandaríkjamarkaði .8 Frá árinu 2007 hafa hins 
vegar orðið gríðarlegar breytingar á fjármögnunarkostnaði banka, bæði í Bandaríkjunum (þ .e . í dölum) 
og í Evrópu (þ .e . í evrum), en íslenskir bankar sóttu skuldabréfafjármögnun á báða þessa markaði fyrir 
hrun . Eftir hrun hefur íslenska ríkið hins vegar nær eingöngu fjármagnað sig á Bandaríkjamarkaði . 
Ávöxtunarkrafa á skuldabréfum banka hefur hækkað mikið síðan þá, en álag yfir LIBOR vexti var um 
80-160 gp . hærra í lok apríl sl . en það var í lok árs 2007, en þó um 90-100 gp . lægra en í lok síðasta árs . 

Mynd 6: Álag á bankaskuldabréf á alþjóðlegum mörkuðum (gp.)
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Heimild: Bank of America Merrill Lynch. Skuldabréfavísitölur banka með lánshæfismat í fjárfestingarflokki (investment grade)

Endurreisn íslenska bankakerfisins verður ekki að fullu lokið fyrr en viðskiptabankarnir hafa fengið 
eðlilegan aðgang að alþjóðlegum fjármálamörkuðum . Ýmsar aðstæður innanlands geta tafið þessa 
vegferð, t .d . gjaldeyrishöftin, tafir á endurskipulagningu „gömlu“ bankanna, sem voru ein stærstu 
gjaldþrot sögunnar, svo og forgangur innstæðna . Til samanburðar var endurskipulagningu ekki að 
fullu lokið hjá Lehman Brothers og Washington Mutual í Bandaríkjunum fyrr en 6 . mars og 19 . mars 
sl ., með tilstilli dómsstóla, en þessir bankar fóru báðir í þrot í september 2008, eða nokkrum vikum á 
undan íslensku bönkunum . Gjaldþrot þeirra á sínum tíma, ásamt gjaldþroti Kaupþings og Glitnis, eru í 
hópi tíu stærstu gjaldþrota skuldabréfaútgefenda, sbr . eftirfarandi töflu .

7 Í þessari umfjöllun er öll tilvísun í „álag“ á lánsfjármarkaði í álag yfir LIBOR vexti eða samsvarandi mælikvarða, en ekki yfir 
ríkisskuldabréf, nema annað sé tekið fram . Þetta álag samsvarar einnig álagi á skuldatryggingarmarkaði

8 Þann 20 . september 2007 gaf Glitnir banki út fimm ára skuldabréf með 210 grunnpunktaálagi yfir bandarísk ríkisskulda-
bréf með sama gjalddaga . Tæpu ári áður, eða þann 22 . nóvember 2006, gaf íslenska ríkið út eins milljarða evra fimm ára 
skuldabréf á einum grunnpunkti undir LIBOR
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Tafla 7: Stærstu gjaldþrot skuldabréfaútgefenda og skuldir þeirra 1920-2009

Fyrirtæki Ár Skuldir
Lehman Brothers 2008 120,5
General Motors 2009 47,8
CIT Group 2009 42,3
WorldCom 2002 33,6
GMAC 2008 29,8
Kaupþing 2008 20,1
Washington Mutual 2008 19,3
Lyondell Chemical Company 2009 19,2
Glitnir banki 2008 18,8
NTL Communications 2002 16,4

Heimild:  Moody´s Investors Service. Skuldir í milljörðum dala

Í lok apríl sl . var meðalálag fyrir bankaskuldabréf í dölum 248 gp . og 232 gp . fyrir bankaskuldabréf í 
evrum, sbr . mynd 6 . Ef meta á, á hvaða kjörum íslenskir bankar geta fengið alþjóðlegt fjármagn, þarf 
að líta til ávöxtunarkröfu (eða álags) á almennum skuldabréfum banka með svipað lánshæfismat og 
íslenska ríkið (Baa3 frá Moody´s og BBB- frá Standard & Poor´s) . Lánshæfismat á almennum skulda-
bréfum íslenskra banka yrði miðað út frá lánshæfismati íslenska ríkisins . Bankar gefa út skuldabréf með 
mismunandi kröfuhæð, t .d . sérvarin skuldabréf, almenn skuldabréf, víkjandi skuldabréf sem teljast til 
eiginfjárþáttar B og víkjandi skuldabréf sem teljast til eiginfjárþáttar A .  

Mynd 7: Meðalálag almennra skuldabréfa banka á alþjóðlegum mörkuðum eftir lánshæfismati (gp.)
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Heimild: Bank of America Merrill Lynch, Bloomberg. Apríllok 2012. Útreikningar Bankasýslu ríkisins

Í lok apríl sl . var ávöxtunarkrafa á almenn bankaskuldabréf, sem flokkuð eru með lánshæfismatið BBB3 
(sem samsvarar blönduðu mati Moody´s upp á Baa3 og Standard & Poor´s upp á BBB-), 340 til 412 gp . 
á alþjóðlegum mörkuðum, sbr . myndina að ofan, eða mjög svipað og álag á skuldabréfum ríkisins á 
Bandaríkjamarkaði . Þegar kemur að umræðu um möguleg kjör nýju íslensku bankanna á alþjóðlegum 
fjármálamarkaði er lykilspurningin hversu mikið ávöxtunarkrafa væntanlegra fjárfesta muni mótast 
annars vegar af kjörum íslenska ríkisins á alþjóðlegum skuldabréfamarkaði (um 344 til 418 gp .) og hins 
vegar af kjörum banka (340 til 412 gp .) með svipað lánshæfismat . Með öðrum orðum, þarf áhættuálag 
íslenska ríkisins eða evrópskra og bandarískra banka að lækka á sömu mörkuðum áður en að fjár-
mögnunarkjör íslenskra banka geta orðið viðunandi á alþjóðamarkaði . Spurningin er mikilvæg, því ef 
hátt Íslandsálag, frekar en bankaálag, torveldar þeim aðgang að alþjóðlegu fjármagni geta aðgerðir í 
ríkisfjármálum haft meiri áhrif en ella .

Til að leita svara við þessari spurningu var framkvæmd athugun á álagi á skuldatryggingar og almenn 
skuldabréf evrópskra ríkja og banka, til að kanna hversu miklu hærri ávöxtunarkröfu skuldabréfafjár-
festar gerðu á almenn skuldabréf banka, heldur en á skuldabréf þeirra ríkja þar sem bankarnir hafa 
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höfuðstöðvar . Lánshæfismat banka og fyrirtækja miðast oft út frá lánshæfi heimaríkja þeirra og á þetta 
sérstaklega við um kröfur í erlendri mynt, t .a .m . vegna möguleika ríkisstjórna á að takmarka útstreymi 
gjaldeyris til greiðslu erlendra skulda einkaaðila . Það eru ekki mörg dæmi um að bankar hafi hærra 
lánshæfismat en heimaríki sín, en sumir spænskir bankar hafa fengið hærra lánshæfismat en spænska 
ríkið hjá einstökum lánshæfismatsfyrirtækjum vegna mikillar starfsemi utan Spánar .

Ef litið er á álag á skuldatryggingarmarkaði er t .d . álagið á banka í AAA ríkjum (Hollandi, Bretlandi, 
Frakklandi, Noregi, Svíþjóð og Danmörku) á bilinu 150 - 295 gp . Álag á banka með lánshæfismatið A1 
og A2 er á bilinu 232-301 gp . eða svipað og í ríkjum með lánshæfi í AA2 flokki (Austurríki og Belgíu) .  
Þess vegna virðist skuldatryggingarálag banka, sem eru með lægra lánshæfismat en heimaríki sín, ekki 
mótast af lánshæfismati heimaríkja þeirra . 

Ef hins vegar er litið á álag á skuldabréfamarkaði sést að á meðal banka með lánshæfismatið A1 er 
álag þeirra hærra eftir því sem lánshæfismat heimaríkja þeirra er lægra: í AAA ríkjum er álag á A1 
bankaskuldabréf að meðaltali 130 gp ., en í ríkjum í AA og A flokki liggur álagið á bankaskuldabréfin á 
billinu 142-310 gp . Svipaða sögu er að segja um banka með lánshæfismatið A2 . Á skuldabréfamarkaði 
virðist því lánshæfismat ríkja hafa áhrif á kjör banka .

Í ljósi mismunandi skilaboða frá skuldatryggingarmörkuðum og skuldabréfamörkuðum um lánsfjár álag 
banka umfram heimaríki sín má e .t .v . leiða líkur að því að aðhald í íslenskum ríkisfjármálum, sem leiddu 
til hækkunar á lánshæfismati ríkisins, og endurfjármögnun og endurskipulagning erlendra banka, sem 
leiðir til raunverulegrar lækkunnar á áhættu í rekstri þeirra, beggja vegna Atlantsála, eigi hvort tveggja 
eftir að leiða til lækkunar á alþjóðlegum fjármagnskostnaði fyrir íslenska banka í framtíðinni .
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4. Rekstur viðskiptabankanna árið 2011

4.1. Inngangur
Rekstrarafkoma viðskiptabankanna þriggja, sem Bankasýsla ríkisins fer með hlut í, Landsbankans, 
Arion banka og Íslandsbanka (hér eftir nefndir viðskiptabankarnir eða bankarnir ef rætt er um alla 
þrjá) dalaði nokkuð á milli áranna 2010 og 2011 . Hagnaður bankanna nam 30,0 ma .kr . samanborið við 
69,1 ma .kr . árið 2010 . Hagnaður viðskiptabankanna var því um 39,0 ma .kr . lægri árið 2011 en árið 2010 . 

Ræður þar um mestu áhrif dóms Hæstaréttar nr . 600/2011 frá 15 . febrúar sl . varðandi endurreikninga 
gengistryggðra lána . Tap bankanna vegna dómsins nam samtals 63,9 ma .kr . fyrir skatt . Tap Arion banka 
vegna dómsins nam 13,8 ma .kr ., Íslandsbanka 12,1 ma .kr . og Landsbankans 38,0 ma .kr . Bankasýsla ríkis-
ins hefur þó fremur kosið að horfa á afkomu af reglulegum rekstri en bókhaldslega afkomu . Ástæða 
þess er mikið vægi óreglulegra liða í uppgjörum bankanna . Mikið vægi óreglulegra liða hefur endur-
speglað þá óvissu sem er um endanlegt verðmæti útlánasafna bankanna . Hingað til hafa óreglulegu 
liðirnir haft jákvæð áhrif en árið 2011 voru þau neikvæð .

Tafla 8: Rekstrarafkoma viðskiptabankanna 2009 til 2011 (m.kr.)9

Ár Arion banki      Íslandsbanki    Landsbankinn
Hagnaður Arðsemi Hagnaður Arðsemi Hagnaður Arðsemi

2009 12.871 16,7% 23.982 30,0% 14.322 10,0%
2010 12.354 13,4% 29.369 28,5% 27.231 15,9%
2011 11.206 10,5% 1.866 1,5% 16.957 8,8%

Árið 2009 voru reglulegar tekjur (hreinar vaxtatekjur og þjónustutekjur) um 70% heildartekna viðskipta-
bankanna en árið 2010 um 68% . Árið 2011 höfðu óreglulegir liðir hins vegar neikvæð áhrif á rekstrar-
tekjur og voru reglulegar tekjur hærri en heildartekjur . 

Nauðsynlegt er að skoða rekstrarafkomu bankanna án óreglulegra liða til að átta sig betur á rekstrar-
hæfi þeirra til framtíðar og rekstrarafkomu milli ára . Í skýrslum Bankasýslu ríkisins undanfarin ár hefur 
rekstur bankanna verið greindur í kjarnarekstur og reglulegan rekstur til að betur sé unnt að átta 
sig á undirliggjandi rekstri . Líkt og í fyrri skýrslum verður reksturinn greindur í reglulegan rekstur og 
kjarnarekstur . Skilgreining á reglulegum rekstri er óbreytt milli ára . Hins vegar varð sú breyting á í ár 
að í stað þess að kjarnarekstur endurspegli bókhaldslega afkomu að frádregnum óreglulegum liðum 
er kjarnarekstur nú reglulegur rekstur að viðbættum fjármunatekjum . 

Meginbreytingin liggur því í að framsetning á kjarnarekstri verður einfaldari og samanburður á kjarna-
rekstri íslenskra banka við erlenda banka einfaldari . Einnig á sú breyting sér stað að aðrar tekjur sem 
voru áður í kjarnarekstri eru nú ekki skilgreindar í kjarnarekstri . Skilgreiningar á reglulegum rekstri og 
kjarnarekstri eru því eftirfarandi:

9  Birt arðsemi eftir skatt
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Skilgreining á reglulegum rekstri og kjarnarekstri

Reglulegur rekstur:  
Reglulegur rekstur (reglulegar tekjur – reglulegur kostnaður) . Reglulegar tekjur eru hreinar vaxtatekjur 
og hreinar þjónustutekjur . Reglulegur kostnaður er laun og launatengd gjöld, annar rekstrarkostn-
aður, gjöld í Tryggingarsjóð innstæðueigenda og afskriftir rekstrarfjármuna og óefnislegra eigna .

Kjarnarekstur:  
Reglulegur rekstur auk fjármunatekna . Til fjármunatekna telst hagnaður eða tap af veltufjár-
eignum og hagnaður eða tap af fjáreignum tilgreindum á gangvirði .

Eftirfarandi samanburður, og greining, á rekstri bankanna er ekki fullkominn og takmarkast við opin-
berar tölur úr ársreikningum fjármálastofnana . Uppgjörsaðferðir bankanna eru mismunandi og munar 
þar mestu um vaxtainnlausn með aðferð virkra vaxta við skráningu vaxtatekna, en upplýsingar þar 
um eru takmarkaðar . Einnig er uppbygging efnahagsreikninga viðskiptabankanna ólík, t .d . m .t .t . gjald-
eyrissamsetningar . Auk þess sem áherslumunur en ekki eðlismunur er á rekstri viðskiptabankanna . 

Aðrar tekjur nema verulegum hluta af rekstrartekjum Arion banka . Aðrar tekjur Arion banka eru fyrst 
og fremst leigutekjur . Aðrar tekjur eru ekki lengur hluti af kjarnarekstri og hefur endurskilgreining á 
kjarnarekstri því áhrif til lækkunar á arðsemi og afkomu kjarnarekstrar Arion banka . Aðrar tekjur eru 
óverulegur hluti rekstrartekna hinna viðskiptabankanna og hefur endurskilgreiningin því óveruleg 
áhrif á arðsemi og afkomu kjarnarekstrar Íslandsbanka og Landsbankans . 

Umdeilanlegt er hver sé grunnrekstur banka . Þannig hentar mæling á afkomu af kjarnarekstri betur 
fyrir banka sem byggja afkomu sína að töluverðum hluta á fjárfestingarbankastarfsemi og ráðstafa 
verulegum hluta eigna sinna í starfsemi þar að lútandi . Lítill munur ætti að vera á milli reglulegs 
rekstrar og kjarnarekstrar hjá bönkum sem einbeita sér að hefðbundnum bankarekstri .

Í greiningunni, sem hér fer á eftir, er notast við framangreindar skilgreiningar á rekstri, auk eftirfarandi 
kennitalna, sem hafa verið skilgreindar á meðfylgjandi hátt . 

Skilgreining á kennitöluviðmiðum rekstrar

Arðsemi reglulegs rekstrar:  
(Reglulegar tekjur – Reglulegur kostnaður)/Meðalstaða eigin fjár

Arðsemi kjarnarekstrar:   
(Reglulegar tekjur + fjármunatekjur – Reglulegur kostnaður)/Meðalstaða eigin fjár

Hlutfall innlána á móti útlánum:  
Innlán viðskiptavina/Útlán viðskiptavina 

Kostnaðarhlutfall reglulegs rekstrar:   
Reglulegur kostnaður/Reglulegar tekjur

Kostnaðarhlutfall kjarnarekstrar:  
Reglulegur kostnaður/(Reglulegar tekjur + fjármunatekjur)

Kostnaður sem hlutfall af heildareignum:    
Reglulegur kostnaður/Meðalstaða eigna

Meðalstaða eigin fjár:  
Meðaltal eigin fjár í upphafi og lok árs

Meðalstaða eigna:  
Meðaltal eigna í upphafi og lok árs

Vaxtamunur:  
Hreinar vaxtatekjur/Meðalstaða eigna
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Grunnrekstur og  bókhaldsleg afkoma
Sjá má á eftirfarandi mynd að umtalsverður munur er á birtri arðsemi viðskiptabankanna og kjarnaarð-
semi og liggur útskýringin í neikvæðum áhrifum óreglulegra liða og einskiptisliða á afkomu viðskipta-
bankanna . Kjarnaarðsemi viðskiptabankanna var á bilinu 9,5% til 14,5% og arðsemi af reglulegum 
rekstri á bilinu 6,5% til 11,0% . Birt arðsemi var hins vegar á bilinu 1,5% til 10,5% eða nokkru neðar 
en arðsemi af kjarnarekstri . Aðeins í tilfelli Arion banka var afkoma af kjarnarekstri verri en afkoma af 
bókhaldslegum rekstri . Sú mynd sem kjarnarekstur og reglulegi reksturinn gefur af rekstri viðskipta-
bankanna er mun stöðugri en sú bókhaldslega, en miklar sveiflur hafa verið í óreglulegum liðum 
viðskiptabankanna sem e .t .v . endurspeglar þá óvissu sem liggur í verðmæti útlánasafna þeirra .

Mynd 8: Birt arðsemi, kjarnaarðsemi og arðsemi reglulegs rekstrar árið 2011

10,5% 9,5% 
9,1% 

1,5% 

12,8% 

11,0% 

8,8% 

14,5% 

6,5% 

0,0% 

2,0% 

4,0% 

6,0% 

8,0% 

10,0% 

12,0% 

14,0% 

16,0% 

Birt arðsemi Arðsemi 
kjarnarekstrar 

Arðsemi reglulegs 
rekstrar 

Arion banki 

Íslandsbanki 

Landsbankinn 

Mynd 9: Arðsemi reglulegs rekstrar eftir skatt  2009 - 2011
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Mynd 10: Arðsemi kjarnarekstrar eftir skatt 2009 - 2011
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Rekstrarreikningur
Kjarnarekstur og reglulegur rekstur Arion banka og Landsbankans styrktist verulega á milli ára líkt og 
sjá má á framangreindum myndum . Ástæða batnandi afkomu framangreindra banka liggur að hluta 
í auknum vaxtatekjum en þær jukust um 11,6 ma .kr . hjá bönkunum tveimur . Afkoma Íslandsbanka af 
kjarnarekstri og reglulegum rekstri dalaði hins vegar og var hagnaður bankans af reglulegum rekstri 
13,4 ma .kr . samanborið við 19,5 ma .kr . árið 2010 . Ólíkt hinum tveimur bönkunum döluðu vaxtatekjur 
bankans um 3,6 ma .kr .

Vaxtatekjur eru stærsti tekjuliður bankanna og námu hreinar vaxtatekjur samtals 87,3 ma .kr . árið 2011 
samanborið við 79,3 ma .kr . árið 2010 og 58,7 ma .kr . árið 2009 . Hreinar vaxtatekjur viðskiptabankanna 
jukust því um 10,1% milli áranna 2011 og 2010 vegna aukins vaxtamunar Arion banka og Landsbank-
ans .  Vaxtamunur Landsbankans fór úr 2,3% árið 2010 í 2,9% árið 2011, en vaxtamunur Arion banka fór 
úr um 2,5% í 2,7% . Vaxtamunur Arion banka og Landsbankans er því svipaður . Vaxtamunur Íslands-
banka lækkaði, ólíkt hinum tveimur bönkunum, og var 4,2% árið 2011 en 5,0% árið 2010 . Ástæða þess 
að vaxtamunur Íslandsbanka er hærri og lækkar á meðan vaxtamunur hinna tveggja bankanna hækkar 
gæti legið að hluta til í annarri uppgjörsaðferð Íslandsbanka við tekjufærslu vaxtatekna .10 Vaxtaum-
hverfi viðskiptabankanna var fremur stöðugt árið 2011, hins vegar jókst ársverðbólgan umtalsvert á 
milli 2010 og 2011 . 

Tafla 9: Hreinar vaxtatekjur viðskiptabankanna (m.kr.)

2011 2010 2009
Arion banki 23.388 19.785 12.188
Íslandsbanki 31.225 34.874 31.984
Landsbankinn 32.649 24.685 14.574
Samtals 87.262 79.344 58.746

10  Sjá ársskýrslu Bankasýslu ríkisins 2011, bls . 29, virkir vextir
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Mynd 11: Vaxtamunur viðskiptabankanna 2009-2011
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Hreinar þjónustutekjur viðskiptabankanna jukust um 18% á milli 2010 og 2011 . Hafa verður þó í huga 
áhrif kortafyrirtækja á uppgjör viðskiptabankanna þegar breyting á þjónustutekjum er skoðuð . Valitor 
varð hluti af uppgjöri Arion banka seinni hluta árs 2010 og jók þjónustutekjur hans umtalsvert árið 2011 
en Borgun fór út úr uppgjöri Íslandsbanka í byrjun árs 2011 og hafði neikvæð áhrif á þjónustutekjur 
bankans . Þjónustutekjur Arion banka jukust mest og fóru úr um 6,9 ma .kr . árið 2010 í 10,7 ma .kr . árið 
2011 . Þjónustutekjur Íslandsbanka döluðu úr 7,4 ma .kr árið 2010 í 6,0 ma .kr . árið 2011 . Þjónustutekjur 
Landsbankans fóru úr 3,6 ma .kr . í 4,4 ma .kr . á sama tímabili . Hlutfall þjónustutekna í tekjum viðskipta-
banka á Íslandi hefur verið fremur lágt en þó stöðugt síðastliðin þrjú ár eða í kringum 20% .  Á meðal 
viðskiptabanka á Norðurlöndum var hlutfall þjónustutekna um 31% af reglulegum tekjum að meðaltali 
á árunum 2001 til 2010 .11 Vægi þjónustutekna í reglulegum tekjum viðskiptabankanna var 19,5% árið 
2011, 18,4% árið 2010 en 22,5% árið 2009 . Þjónustutekjur Arion banka voru um 32,1% af reglulegum 
tekjum, Íslandsbanka 26,4% og Landsbankans 14,4% . Af því leiðir að vaxtatekjur Arion banka voru 
67,9% af reglulegum tekjum, Íslandsbanka 73,6% og 85,6% hjá Landsbankanum . 

Tafla 10: Hreinar þjónustutekjur viðskiptabankanna (m.kr.)

2011 2010 2009
Arion banki 10.685 6.866 5.862
Íslandsbanki 5.966 7.380 7.061
Landsbankinn 4.423 3.582 4.213
Samtals 21.074 17.828 17.136

11 Sjá ársskýrslu Bankasýslu ríkisins 2011, bls . 18
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Mynd 12: Hreinar vaxtatekjur og þjónustutekjur sem hlutfall af reglulegum tekjum
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Fjármunatekjur og aðrar tekjur
Fjármunatekjur viðskiptabankanna jukust verulega milli áranna 2010 og 2011 . Samtals námu fjár-
festingartekjur bankanna 21,7 ma .kr . árið 2011 en voru 4,9 ma .kr . árið 2010 og 9,0 ma .kr . árið 2009 . 
Fjárfestingartekjur Arion banka námu 0,5 ma .kr ., Íslandsbanka um 2,7 ma .kr . og Landsbankans um 
18,5 ma .kr . Hagnaður viðskiptabankanna af fjáreignum stafar að mestum hluta af endurmati og sölu 
hlutabréfa sem tilgreindar eru á gangvirði . Hins vegar var tap af veltufjáreignum bankanna sem nam 
379 m .kr . árið 2011 en aðeins Landsbankinn skilaði hagnaði af veltufjáreignum á árinu .

Aðrar tekjur viðskiptabankanna námu 5,9 ma .kr . samanborið við 4,8 ma .kr . árið 2010 . Aðrar rekstrar-
tekjur eru að mestum hluta í Arion banka og nema um 5,5 ma .kr . og er um að ræða leigutekjur og 
endurmat eigna því samhangandi .

Tafla 11: Fjármunatekjur viðskiptabankanna (m.kr.)

2011 2010 2009
Hagnaður af fjáreignum tilgreindum á gangvirði
Arion banki* 1.470 -2.567 398
Íslandsbanki 3.136 -898 143
Landsbankinn 17.459 6.359 4.020
Samtals 22.065 2.894 4.561
Hagnaður af veltufjáreignum og -skuldum
Arion banki -959 -531 1.240
Íslandsbanki -429 -12 142
Landsbankinn 1.009 2.536 3.062
Samtals -379 1.993 4.444
Samtals fjármunatekjur 21.686 4.887 9.005

*Árið 2010 er niðurfærsla Arion banka á skuldabréfi Dróma fyrir 3,5 ma.kr.

Óreglulegir liðir, sértækir liðir og einskiptisliðir

Tekjur af endurmati útlánasafna
Áhrif óreglulegra liða, sértækra liða og einskiptisliða á rekstrarreikning viðskiptabankanna voru óvenju 
mikil árið 2011 . Bæði var um venjubundið endurmat á útlánasafni bankanna og gjaldeyrissveiflur að 
ræða . Við þetta bætast einnig áhrif gjaldeyrisdóma og afskrift viðskiptavildar í tilfelli Íslandsbanka . 
Óreglulegir, sértækir liðir og einskiptisliðir höfðu neikvæð áhrif á bókhaldslega afkomu viðskipta-
bankanna um 47,9 ma .kr . árið 2011, samanborið við jákvæð áhrif árið 2010 um 34,9 ma .kr . Sveifla í 
bókhaldslegri afkomu vegna framangreindra liða nemur því 82,8 ma .kr . 
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Neikvæð áhrif óreglulegra, sértækra liða og einskiptisliða voru mest á afkomu Landsbankans um 22,9 
ma .kr ., áhrifin á afkomu Íslandsbanka voru neikvæð um 18,1 ma .kr . og 6,8 ma .kr . í tilfelli Arion banka .  
Einstakir liðir eru þó æði misjafnir milli banka . Meðhöndlun á neikvæðum áhrifum dóms um gengis-
tryggð lán virðist hafa verið misjöfn en hjá Landsbankanum er sérstakur liður vegna taps af gengis-
tryggðum útlánum og kröfum . Hjá Arion banka og Íslandsbanka birtist tap vegna gengistryggðra 
útlána í lið um virðisrýrnun útlána og krafna .

Tafla 12: Óreglulegir liðir, sértækir liðir og einskiptisliðir (m.kr.) árið 2011

Arion banki Íslandsbanki Landsbankinn
Virðisaukning útlána og krafna 38.368 -1.296 58.489
Virðisrýrnun útlána og krafna -27.424 76 -7.034
Tap vegna gengistryggðra útlána 0 0 -40.726
Hrein virðisbreyting 10.944 -1.220 10.729
Virðisbreyting í skilyrtu skuldabréfi/kröfu -19.593 0 -34.316
Leiðrétting vegna gjaldeyrishagnaðar (-taps) 1.836 937 -759
Afskrift viðskiptavildar 0 -17.873 0
Afkoma hlutdeildarfélaga 8 39 1.417
Samtals -6.805 -18.117 -22.929

Hrein virðisaukning að teknu tilliti til skilyrtra skuldabréfa og krafna hafði neikvæð áhrif á afkomu 
viðskiptabankanna upp á 33,5 ma .kr . árið 2011 en jákvæð áhrif á afkomu bankanna þriggja um 16,5 
ma .kr . árið 2010 og um 7,0 ma .kr . árið 2009 .

Áhrif gjaldeyrissveiflu á afkomu
Áhrif gjaldeyrissveiflu á afkomu viðskiptabankanna voru minni árið 2011 en árin á undan . Minni áhrif 
endurspegla betra jafnvægi í hreinum gjaldeyrisjöfnuði bankanna . Samtals höfðu gjaldeyrissveiflur 
jákvæð áhrif á afkomu bankanna sem nemur 2,0 ma .kr . en áhrifin voru jákvæð um 18,1 ma .kr . árið 2010 
og  8,3 ma .kr . árið 2009 .

Verðbólga
Vísitala til verðtryggingar hækkaði um 2,6 prósentustig árið 2010 en um 5,3 prósentustig árið 2011 . 
Verðbólgan hefur langsamlega mest áhrif á uppgjör Landsbankans en verðtryggingarjöfnuður bank-
ans var jákvæður um 129,0 ma .kr . í lok árs 2011 samanborið við 94,6 ma .kr . í lok árs 2010, þ .e . verð-
tryggðar eignir eru meiri en verðtryggðar skuldir . Verðtryggingarjöfnuður Íslandsbanka var jákvæður 
um 22,2 ma .kr . í lok árs 2011, samanborið við 25,1 ma .kr . í lok árs 2010 . Verðtryggingarjöfnuður Arion 
banka var jákvæður um 12,2 ma .kr . í lok árs 2011 samanborið við 14,7 ma .kr . í lok árs 2010 . Miðað við 
meðalstöðu verðtryggingarjafnaðar Landsbankans hefur 1% verðbólga jákvæð áhrif á vaxtatekjur 
Landsbankans upp á 1 .118 m .kr ., 236 m .kr . í tilfelli Íslandsbanka og 135 m .kr . í tilfelli Arion banka . 

Kostnaður viðskiptabanka 
Rekstrarkostnaður viðskiptabankanna jókst nokkuð á síðasta ári en stærsti kostnaðarliður fjármála-
stofnana er laun og launatengd gjöld . Laun og launatengd gjöld jukust um 21,5% . Mikil aukning ætti 
ekki að koma á óvart en umsvif viðskiptabankanna jukust nokkuð á milli áranna 2010 og 2011 . Eins 
og fyrr hefur verið getið varð Valitor hluti af ársreikningi Arion banka í lok árs 2010 . Íslandsbanki tók 
yfir Byr í lok árs 2011 og Landsbankinn tók yfir SpKef á fyrri hluta árs 2011 . Meðalfjöldi starfsmanna 
viðskiptabankanna jókst því milli áranna 2010 og 2011 um 6,5% . 

Annar rekstrarkostnaður, sem er næststærsti kostnaðarliður viðskiptabankanna, jókst um 14,1% . Annar 
rekstrarkostnaður er að mestum hluta kostnaður vegna upplýsingatækni, markaðsmála, fasteigna og 
húsbúnaðar . 
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Tafla 13: Rekstrarkostnaður viðskiptabankanna (m.kr.)

2011 2010 2009
Laun og launatengd gjöld
Arion banki -11.254 -9.272 -8.073
Íslandsbanki -10.531 -9.207 -8.036
Landsbankinn -11.990 -9.331 -8.468
Samtals -33.775 -27.810 -24.577
Annar rekstrarkostnaður
Arion banki -8.606 -7.877 -5.831
Íslandsbanki -9.339 -8.659 -7.499
Landsbankinn -8.467 -6.632 -5.384
Samtals -26.412 -23.168 -18.714

Kostnaðarhlutföll reglulegs rekstrar Arion banka og Landsbanka bötnuðu samfara auknum tekjum 
af reglulegum rekstri . Hins vegar hækkaði kostnaðarhlutfall Íslandsbanka samfara samdrætti í reglu-
legum tekjum . Kostnaðarhlutfall reglulegs rekstrar Arion banka var 64,6%, 56,0% hjá Íslandsbanka og 
58,8% hjá Landsbankanum á árinu 2011 .  

Mynd 13: Kostnaðarhlutfall reglulegs rekstrar 2009-2011
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Einnig má horfa á kostnað sem hlutfall af meðalstöðu eigna en þá er ekki horft á tekjur . Kostnaður sem 
hlutfall af meðalstöðu var 2,49% hjá Arion banka, 1,89% hjá Landsbankanum og 2,69% hjá Íslands-
banka . Þannig er kostnaður sem hlutfall af meðalstöðu eigna hæstur hjá Íslandsbanka en bankinn 
hefur aftur á móti hagstæðasta kostnaðarhlutfallið . Þegar litið er á breytingu á kostnaði sem hlutfall 
af meðalstöðu eigna, þarf að hafa í huga að eignir Íslandsbanka jukust um 113 ma .kr . í lok árs 2011 er 
bankinn tók yfir Byr .
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Mynd 14: Reglulegur kostnaður sem hlutfall af meðalstöðu eigna 2009-2011
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Efnahagsreikningur viðskiptabankanna

Skuldir og eigið fé
Skuldir viðskiptabankanna þriggja námu samtals 2 .499 ma .kr . þann 31 . desember 2011 og jukust 
nokkuð frá fyrra ári er þær námu 2 .161 ma .kr . Aukning skulda útskýrist að nær öllu leyti með yfirtöku 
Arion banka á sértryggðum skuldabréfum og íbúðalánasafni Kaupþings, yfirtöku Íslandsbanka á Byr 
og Landsbankans á SpKef . Vegna framangreindra viðskipta jukust skuldir viðskiptabankanna um 315 
ma .kr .

Viðskiptabankarnir eru að mestum hluta fjármagnaðir með innlánum . Af skuldum viðskiptabankanna 
voru innlán viðskiptavina og fjármálafyrirtækja 1 .587 ma .kr . í lok árs 2011 en voru 1 .495 ma .kr í lok 
árs 2010 . Hæst er hlutfall innlána af efnahagsreikningi hjá Íslandsbanka eða 66,2%, 57,0% hjá Arion 
banka og 49,0% hjá Landsbankanum . Hlutur eigin fjár í efnahagsreikningi nemur um 17,6% hjá Lands-
bankanum, 15,5% hjá Íslandsbanka og 12,4% hjá Arion banka . Arion banki og Íslandsbanki eru einnig 
með víkjandi lán frá ríkissjóði sem teljast til eiginfjárgrunns . Víkjandi lán Arion banka er 32,1 ma .kr . en 
21,9 ma .kr . hjá Íslandsbanka . 

Hlutur veðtryggðra skuldabréfa og annarrar fjármögnunar er hæstur hjá Landsbankanum . Við yfirtöku 
á eignum gamla bankans (Landsbanka Íslands) gaf nýi bankinn (Landsbankinn) út skuldabréf til gamla 
bankans en verðmæti þess bréfs stendur í 277,1 ma .kr . og á gamli bankinn veð í útlánum Landsbankans 
sem nemur 353,3 ma .kr . eða 47,8% af heildarútlánum bankans . Bæði Arion banki og Íslandsbanki eru 
með veðtryggð skuldabréf frá Seðlabanka Íslands . Vægi veðtryggðrar fjármögnunar er lítið hjá Íslands-
banka en veðsett útlán nema 76,6 ma .kr . hjá Íslandsbanka sem er um 12,5% af útlánum . Fjármögnun 
Arion banka breyttist hvað mest á árinu en bankinn var fjármagnaður að 68,1% með innlánum árið 
2010 en við yfirtöku á sértryggðum skuldabréfum Kaupþings jókst vægi veðtryggðrar fjármögnunar . 
Veðtryggð útlán bankans nema 141,0 ma .kr . og eru 22,4% af útlánum .

Á myndinni hér á eftir, má sjá vægi innlána, eigin fjár og veðtryggðrar og annarrar fjármögnunar í 
efnahagsreikningi viðskiptabankanna . Dökki hluti súlunnar neðst sýnir vægi innlána og ljósu súlurnar 
efst vægi veðtryggðrar og annarrar fjármögnunar . Í miðið er svo vægi eigin fjár í fjármögnun .
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Mynd 15: Skuldir viðskiptabankanna í lok árs 2011
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Fjármálaeftirlitið gerir kröfu um að eiginfjárhlutfall, reiknað samkvæmt eiginfjárákvæðum laga um 
fjármálafyrirtæki, sé að lágmarki 16,0% hjá viðskiptabönkunum þremur . Þeir mæta allir þeirri kröfu . 
Hæst er eiginfjárhlutfallið hjá Íslandsbanka, 22,6%, 21,4% hjá Landsbanka og 21,2% hjá Arion banka . 
Eiginfjárhlutfallið samanstendur af eiginfjárþætti A og eiginfjárþætti B . Eiginfjárþáttur A er hæstur 
hjá Landsbankanum eða 21,4% en eiginfjárhlutfall bankans samanstendur einungis af eiginfjárþætti 
A . Eiginfjárþáttur B, sem er í formi víkjandi láns frá ríkisjóði, er nokkur hluti af eiginfjárhlutfalli Arion 
banka og Íslandsbanka . Eiginfjárhlutfall A hjá Arion banka er 16,4% og 19,1% hjá Íslandsbanka . Sjá má 
að eiginfjárhlutfall Arion banka og Landsbankans hækkuðu milli ára, eiginfjárhlutfall Arion banka fór 
úr 19% í 21,2% og eiginfjárhlutfall Landsbankans úr 19,5% í 21,4% . Hins vegar lækkaði eiginfjárhlutfall 
Íslandsbanka úr 26,6% í 22,6% . Lítill bókhaldslegur hagnaður var af rekstri bankans og stóð eiginfjár-
grunnur hans nær í stað . Hins vegar stækkaði áhættugrunnur bankans töluvert við yfirtökuna á Byr .

Mynd 16: Eiginfjárgrunnur viðskiptabankanna í lok árs 2011
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Eignahlið efnahagsreiknings
Eignir viðskiptabankanna þriggja námu 2 .823 ma .kr . í lok árs 2011 samanborið við 2 .577 ma .kr . í lok árs 
2010  . Á mynd 17 hafa eignir viðskiptabankanna verið flokkaðar í vaxtaberandi eignir eða nánar tiltekið 
í útlán og handbært fé sem er fyrsti eignaflokkurinn . Fyrsti eignaflokkurinn endurspeglar best hefð-
bundinn viðskiptabankarekstur eða reglulegan rekstur . Skuldabréf, hlutabréf og eignir til sölu, sem 
endurspegla meira fjárfestingabankarekstur, er svo næsti eignaflokkur . Aðrar eignir eru svo ljósasti 
hluti súlnanna .

Hlutfall vaxtaberandi eigna, þ .e . útlána og handbærs fjár, er hæst hjá Íslandsbanka eða 83,7%, en 
lægst hjá Landsbanka, 65,9% . Segja má að efnahagsreikningur Íslandsbanka sé líkastur hefðbundnum 
viðskiptabanka . Hlutfall skuldabréfa, hlutabréfa og eigna til sölu nemur 28,3% hjá Landsbankanum, 
20,0% hjá Arion banka og 14,1% hjá Íslandsbanka . Hlutabréfaeign Landsbankans er 46 ma .kr ., 14 ma .kr . 
hjá Arion banka og 11 ma .kr . hjá Íslandsbanka . Eignir til sölu eru um  53,5 ma .kr . hjá Landsbankanum, 
42,7 ma .kr . hjá Íslandsbanka og 23,9 ma .kr . hjá Arion banka . Með hliðsjón af þessu kemur ekki á óvart 
að fjárfestingartekjur Landsbankans séu mestar . 

Skuldabréfaeign bæði Arion banka og Landsbankans er umtalsverð, en hlutafjárframlag ríkisins til 
Landsbankans var í formi skuldabréfs en upphaflegt hlutafjárframlag nam um 122 ma .kr . Stór hluti 
af skuldabréfaeign Arion banka er skuldabréf útgefið af Dróma hf ., sem bankinn fékk við yfirtöku á 
innlánum SPRON . 

Mynd 17: Eignir viðskiptabankanna í lok árs 2011
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Í næsta hluta verður fjallað í stuttu máli um rekstur hvers viðskiptabanka á árinu 2011 . Í viðauka 
skýrslunnar er hins vegar að finna ítarlegar tölulegar upplýsingar um arðsemi eigna, þ .m .t . skuldabréfa, 
útlána og fjáreigna, og fjármögnunarkostnað, m .t .t . meðalstöðu efnahagsreikningsliða . Einnig er þar 
að finna ítarlega greiningu á hreinum vaxtatekjum þeirra, t .d . með tilliti til gjaldeyrissamsetningar 
vaxtaberandi eigna og skulda .

4.2. Arion banki
Rekstrartekjur Arion banka drógust lítillega saman milli ára og fóru úr 35,6 ma .kr . árið 2010 í 33,3 
ma .kr . árið 2011 . Bókhaldslegur hagnaður dróst einnig saman eða úr 12,6 ma .kr . 2010 í 11,1 ma .kr . árið 
2011 . Meginástæða lakari afkomu liggur í áhrifum dóms um lögmæti gengistryggðra lána sem hafði 
neikvæð áhrif á afkomuna upp á 13,8 ma .kr . Hins vegar jukust reglulegar tekjur verulega úr 26,7 ma .kr . 
í 34,1 ma .kr . og var afkoma af reglulegum rekstri litlu lakari en bókhaldsleg afkoma bankans eða 9,9 
ma .kr ., samanborið við 11,1 ma .kr . 
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Tafla 14: Reglulegur rekstur Arion banka (m.kr.)

Reglulegur rekstur Arion banka 2011 2010 2009
Hreinar vaxtatekjur 23.388 19.785 12.188
Hreinar þjónustutekjur 10.685 6.866 5.862
Samtals reglulegar tekjur 34.073 26.651 18.050
Laun og launatengd gjöld -11.254 -9.272 -8.073
Annar rekstrarkostnaður -8.606 -7.877 -5.831
Gjöld í TIF -1.200 -324 -683
Afskriftir rekstrarfjármuna -956 -819 -759
Samtals reglulegur kostnaður -22.016 -18.292 -15.346
Kostnaðarhlutfall reglulegs rekstrar 64,6% 68,6% 85,0%

Hagnaður (tap) f. skatt 12.057 8.359 2.704

Hagnaður (tap) e. skatt 9.887 6.854 2.298

Arðsemi reglulegs rekstrar f. skatt 11,1% 8,5% 3,2%

Arðsemi reglulegs rekstrar e. skatt 9,1% 7,0% 2,8%

Eigið fé í upphafi árs 105.917 89.879 76.946

Eigið fé í lok árs 110.448 105.917  89.879

Einkennandi fyrir rekstur Arion banka eru miklar þjónustutekjur og umtalsverðar leigutekjur, en nokkur 
hluti efnahagsreiknings bankans er bundinn í eignum því samhangandi eða um 20 ma .kr . Lítill munur 
er á arðsemi af kjarnarekstri Arion banka og arðsemi af reglulegum rekstri, en fjármunatekjur nema 
aðeins 0,5 ma .kr . í rekstri Arion banka og er arðsemi af kjarnarekstri því 9,5% samanborið við 9,1% af 
reglulegum rekstri . 

Tafla 15: Kjarnarekstur Arion banka (m.kr.)

Kjarnarekstur Arion banka 2011 2010 2009
Hagnaður af reglulegum rekstri 12.057 8.359 2.704
Fjármunatekjur 511 402 1.638
Hagnaður (tap) kjarnarekstrar f. skatt 12.568 8.761 4.342
Hagnaður (tap) kjarnarekstrar e. skatt 10.306 7.184 3.691
Arðsemi kjarnarekstrar f. skatt 11,6% 8,9% 5,2%
Arðsemi kjarnarekstrar e. skatt 9,5% 7,3% 4,4%
Kostnaðarhlutfall kjarnarekstrar 63,7% 67,6% 77,9%

Á árinu óx efnahagsreikningur Arion banka um tæplega 80 ma .kr . eða úr 812,6 ma .kr . í 892,1 ma .kr . 
Ástæðu þess er að rekja til yfirtöku bankans á íbúðalánasafni þrotabús Kaupþings uppá 110,0 ma .kr . Á 
móti tók bankinn yfir sértryggð skuldabréf, útgefin af Kaupþingi . Í bókhaldslegri afkomu Arion banka 
er töluverður söluhagnaður af aflagðri starfsemi, eða 2,8 ma .kr . Í þessum lið er 3,6 ma .kr . söluhagnaður 
af sölunni á Högum .  

4.3. Íslandsbanki
Rekstrartekjur Íslandsbanka drógust töluvert saman á milli ára og fóru úr um 55,6 ma .kr . árið 2010 í 
40,4 ma .kr . árið 2011 . Hins vegar var mun minni samdráttur í tekjum af reglulegum rekstri og lækka 
þær úr 42,2 ma .kr . í 37,2 ma .kr . Bókhaldslegur hagnaður fer úr 37,1 ma .kr . 2010 í 1,8 ma .kr . 2011 . Áhrif 
óreglulegra liða, sértækra liða og einskiptisliða á afkomuna voru mikil, en hagnaður af reglulegum 
rekstri nam 13,4 ma .kr árið 2011 samanborið við 19,5 ma .kr . árið 2010 . Arðsemi reglulegs rekstrar fór 
því úr um 18,4% árið 2010 niður í 11,0% árið 2011 . Ástæður fyrir versnandi bókhaldslegri afkomu eru 
m .a . afskrift viðskiptavildar, sem myndaðist við kaupin á Byr, upp á 17,9 ma .kr ., og dómur um lögmæti 
gengistryggðra lána upp á 12,1 ma .kr . 
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Tafla 16: Reglulegur rekstur Íslandsbanka (m.kr.)

Reglulegur rekstur Íslandsbanka 2011 2010 2009
Hreinar vaxtatekjur 31.225 34.874 31.984
Hreinar þjónustutekjur 5.966 7.380 7.061
Samtals reglulegar tekjur 37.191 42.254 39.045
Laun og launatengd gjöld -10.531 -9.207 -8.036
Annar rekstrarkostnaður -9.339 -8.659 -7.499
Gjöld í TIF -965 -607 -578
Samtals reglulegur kostnaður -20.835 -18.473 -16.113
Kostnaðarhlutfall reglulegs rekstrar 56,0% 43,7% 41,3%
       
Hagnaður (tap) f. skatt 16.356 23.781 22.932

Hagnaður (tap) e. skatt 13.412 19.500 19.492

Arðsemi reglulegs rekstrar f. skatt 13,4% 22,4% 28,9%

Arðsemi reglulegs rekstrar e. skatt 11,0% 18,4% 24,6%

Eigið fé í upphafi árs 120.672 91.263  67.360

Eigið fé í lok árs  122.794 120.672  91.263

Hagnaður af fjáreignum nam samtals 2,6 ma .kr . árið 2011 og var hagnaður af kjarnarekstri meiri sem 
því nemur og arðsemi kjarnarekstrar 12,8% árið 2011, en arðsemi kjarnarekstrar nam 17,7% árið 2010 . 
Líkt og hjá Arion banka hefur vægi fjármunatekna verið fremur lágt .

 Tafla 17: Kjarnarekstur Íslandsbanka (m.kr.)

Kjarnarekstur Íslandsbanka 2011 2010 2009
Hagnaður af reglulegum rekstri 16.356 23.781 22.932
Fjármunatekjur 2.649 -910 285
Hagnaður (tap) kjarnarekstrar f. skatt 19.005 22.871 23.217
Hagnaður (tap) kjarnarekstrar e. skatt 15.584 18.754 19.734
Arðsemi kjarnarekstrar f. skatt 15,6% 21,6% 29,3%
Arðsemi kjarnarekstrar e. skatt 12,8% 17,7% 24,9%
Kostnaðarhlutfall kjarnarekstrar 52,3% 44,7% 41,0%

Á árinu stækkaði efnahagsreikningur Íslandsbanka um 112,7 ma .kr ., eða úr 683,2 ma .kr . í 795,9 ma .kr . 
Heildar yfirteknar eignir í Byr námu 113,0 ma .kr . og yfirteknar skuldir 124,3 ma .kr . og er mismunurinn 
því 11,3 ma .kr . Kaupverðið var 6,6 ma .kr . og var samtala kaupverðs og mismunur eigna og skulda 
afskrifaður, eða 17,9 ma .kr .

4.4. Landsbankinn
Bókhaldslegur hagnaður Landsbankans dróst saman á milli ára og fór úr um 27,2 ma .kr . árið 2010 í 17,0 
ma .kr . árið 2011 . Hins vegar jókst hagnaður af reglulegum rekstri og fór úr um 8,5 ma .kr árið 2010 í 12,5 
ma .kr . árið 2011 . Arðsemi reglulegs rekstrar fór því úr um 5,0% árið 2010 upp í 6,5% árið 2011 . Vert er að 
benda á, að hér er um arðsemi eftir skatt að ræða og miðað við meðalstöðu eigin fjár, en ekki arðsemi 
fyrir skatt og eiginfjárstöðu í upphafi árs líkt og í samningi bankans við Bankasýslu ríkisins .

Líkt og hjá hinum bönkunum tveimur liggur versnandi bókhaldsleg afkoma fyrst og fremst í áhrifum 
dóms um lögmæti gengistryggðra lána, sem hafði neikvæð áhrif á reksturinn upp á 38,0 ma .kr . Reglu-
legar rekstrartekjur bankans jukust verulega og þá sérstaklega vaxtatekjur sem fóru úr 24,7 ma .kr árið 
2010 í 32,6 ma .kr . árið 2011 og er meginástæða betri afkomu reglulegs rekstrar . 
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Tafla 18: Reglulegur rekstur Landsbankans (m.kr.)

Reglulegur rekstur Landsbankans 2011 2010 2009
Hreinar vaxtatekjur 32.649 24.685 14.574
Hreinar þjónustutekjur 4.423 3.582 4.213
Samtals reglulegar tekjur 37.072 28.267 18.787
Laun og launatengd gjöld -11.990 -9.331 -8.468
Annar rekstrarkostnaður -8.467 -6.632 -5.384
Gjöld í TIF -583 -680 -680
Afskriftir rekstrarfjármuna -771 -1.311 -1.278
Samtals reglulegur kostnaður -21.811 -17.954 -15.810
Kostnaðarhlutfall reglulegs rekstrar 58,8% 63,5% 84,2%

Hagnaður (tap) f. skatt 15.261 10.313 2.977

Hagnaður (tap) e. skatt 12.514 8.457 2.530

Arðsemi reglulegs rekstrar f. skatt 8,0% 6,1% 2,0%

Arðsemi reglulegs rekstrar e. skatt 6,5% 5,0% 1,7%

Eigið fé í upphafi árs 182.658 155.430 142.953

Eigið fé í lok árs 199.631 182.658 155.430

Mikill hagnaður hefur verið af hlutabréfaeign Landsbankans síðustu misseri og hafa fjármunatekjur 
verið háar síðustu þrjú árin . Fjármunatekjur Landsbankans námu 7,1 ma .kr . árið 2009, 8,9 ma .kr . árið 
2010 og 18,5 ma .kr . árið 2011 . Arðsemi kjarnarekstrar Landsbankans hefur því verið verulega hærri en 
arðsemi reglulegs rekstrar . Arðsemi kjarnarekstrar var 14,5% árið 2011 samanborið við 9,3% árið 2010 . 
Fjármunatekjur Landsbankans árið 2011 má aðallega rekja til hækkunar á hlutabréfavirði .

Tafla 19: Kjarnarekstur Landsbankans (m.kr.)

Kjarnarekstur Landsbankans 2011 2010 2009
Hagnaður af reglulegum rekstri 15.261 10.313 2.977
Fjármunatekjur 18.468 8.895 7.082
Hagnaður (tap) kjarnarekstrar f. skatt 33.729 19.208 10.059
Hagnaður (tap) kjarnarekstrar e. skatt 27.658 15.751 8.550
Arðsemi kjarnarekstrar f. skatt 17,6% 11,4% 6,7%
Arðsemi kjarnarekstrar e. skatt 14,5% 9,3% 5,7%
Kostnaðarhlutfall kjarnarekstrar 39,3% 48,3% 61,1%

4.5. Áhrif dóma um lögmæti gengistryggingar 
Á árunum 2010 og 2011 kvað Hæstiréttur upp dóma um lögmæti gengistryggingar í lánasamningum . 
Sett voru lög (nr . 151/2010) um að slík lán skyldu bera lægstu viðmiðunarvexti Seðlabankans ef um 
ólögmæt lán væri að ræða . Þann 15 . febrúar sl . féll dómur nr . 600/2011 í Hæstarétti . Úrskurðaði Hæsti-
réttur að lánveitanda væri óheimilt að nota viðmiðunarvexti við ákveðnar aðstæður sem tilteknar voru 
í dómnum . 

Samkvæmt útreikningum FME eru heildaráhrif dóms nr . 600/2011 á öll fjármálafyrirtæki um 165 ma .kr ., 
að því gefnu að öll lán í flokkum B-F verði metin ólögmæt, sbr . töflu 20 . Nokkur réttaróvissa ríkir þó 
um lögmæti einstakra útlána og hefur FME flokkað útlánin í flokka frá A til F . Í flokki F eru lán þar sem 
höfuðstóllinn, útborgunin og afborgunin eru í íslenskum krónum . Í flokki A er hins vegar höfuðstóll, 
útborgun og afborgun í erlendri mynt . Miklar líkur eru á að útlán í flokki F séu ólögmæt gengistryggð 
útlán á meðan útlán í flokki A eru lögleg . Nokkur réttaróvissa ríkir um ólögmæti lána í flokkum B til 
E . Um 29% af bókfærðu virði útlána í flokki F eru útlán til einstaklinga og fellur tæplega helmingur af 
gengistryggðum útlánum til einstaklinga undir þann flokk . 
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Tafla 20: Tegundir erlendra útlána (ma.kr.)

Höfuðstóll Útborgun Afborgun Bókfært virði
Flokkur A Erlend mynt Erlend mynt Erlend mynt Ekki vitað
Flokkur B Íslenskar kr. Erlend mynt Erlend mynt 29,4 
Flokkur C Erlend mynt Íslenskar kr. /erlend mynt Íslenskar kr. /erlend mynt 76,5 
Flokkur D Íslenskar kr. Íslenskar kr. /erlend mynt Íslenskar kr. /erlend mynt 92,8 
Flokkur E Erlend mynt Íslenskar kr. Íslenskar kr. 30,6 
Flokkur F Íslenskar kr. Íslenskar kr. Íslenskar kr. 367,1

Heimild: FME

Samtals afskrifuðu viðskiptabankarnir 66,6 ma .kr . vegna taps á gengistryggðum útlánum og kröfum 
á viðskiptavini á árinu 2011 og sparisjóðirnir 0,3 ma .kr ., skv . fréttatilkynningum og ársreikningum (sjá 
töflu 21) .12 Samkvæmt FME hafa fjármálafyrirtæki afskrifað um 70,5 ma .kr . vegna ólögmætra gengis-
tryggðra lána . 

Tafla 21: Afskrifuð útlán vegna ólögmætra gengistryggðra lána á árinu 2011 (ma.kr.)

Fjármálafyrirtæki Fjárhæð Eigið fé í upphafi árs Hlutfall af eigin fé
Arion banki 13,80 105,92 13,0%
Íslandsbanki 12,10 120,67 10,0%
Landsbankinn 40,70 182,66 22,3%
Samtals 66,60 409,25 16,3%
Sparisjóður Bolungarvíkur 0,09 0,54 15,8%
Sparisjóður Norðfjarðar 0,02 0,59 3,2%
Sparisjóður Svarfdæla 0,02 0,28 8,6%
Sparisjóður Vestmannaeyja 0,15 1,06 13,8%
Sparisjóður Þórshafnar og nágrennis 0,02 0,33 5,4%
Samtals 0,30 2,80 10,7%

Heimild: Fréttatilkynningar viðskiptabankanna og ársreikningar viðskiptabanka og sparisjóða

12  Aðeins er um að ræða fjármálafyrirtæki sem Bankasýsla ríkisins fer með hlut í



41

5 .  R e k s t u r  s p a r i s j ó ð a n n a

5. Rekstur sparisjóðanna

5.1. Yfirlit yfir helstu atburði síðastliðins starfsárs og horfur fyrir næsta ár
Árið 2011 var tíðindamikið fyrir sparisjóðina í landinu . Enn kvarnaðist úr hópi sparisjóða en SpKef 
sparisjóður var yfirtekinn af Landsbankanum og Íslandsbanki keypti Byr hf . Í lok árs 2011 var undir-
ritaður samningur um sölu á rekstri Sparisjóðs Svarfdæla til Landsbankans . Enn fremur var Sparisjóður 
Norðfjarðar settur í söluferli, en þó var horfið frá sölu á sjóðnum .

Það var því ljóst snemma á árinu 2011 að sameiginlega reknar einingar yrðu meira íþyngjandi fyrir þá 
sem eftir stæðu . Niðurstöður vinnuhóps um leiðir í sparisjóðakerfinu, sem myndaður var í kjölfar yfir-
töku Landsbankans á SpKef sparisjóði, um að hagkvæmast fyrir sparisjóði væri að sameina þá í þrjá til 
fimm sparisjóði, hlutu hvorki hljómgrunn á meðal sjóðanna né stærstu eigenda . Hluti skýringarinnar 
liggur í lagaramma um sparisjóði og af þeirri ástæðu var lagt fram frumvarp um sparisjóði á yfirstand-
andi þingi . Því er ætlað að mæta þeirri gagnrýni, sem beinst hefur að ákvæðum laga um sparisjóði . Má 
þar m .a . nefna félagaform, takmarkanir á ráðstöfun hagnaðar og möguleika á sameiningum .

Allt árið 2011 var unnið að því að koma rekstri Teris, upplýsingatæknifyrirtæki sparisjóðanna og minni 
fjármálafyrirtækja, þannig fyrir að kostnaður yrði ekki of íþyngjandi fyrir þá sparisjóði og fyrirtæki sem 
eftir stæðu . Stór áfangi náðist í byrjun árs 2012 með undirritun samnings um sölu á mestum hluta 
rekstrar Teris til Reiknistofu bankanna . Málið er nú til meðferðar hjá eftirlitsaðilum .

Með ákvörðun EFTA Surveillance Authority (ESA) 21 . júní 2010 samþykkti stofnunin fjárhagslega endur-
skipulagningu þeirra sparisjóða, sem ríkið fer með eignarhlut í, en samtímis var lögð sú skylda á ríkið 
að skila endurskipulagningaráætlunum, eða áætlunum um slit þeirra sjóða til ESA . Í janúar 2012 var 
endurskipulagningaráætlunum skilað til ESA vegna Sparisjóðs Bolungarvíkur, Sparisjóðs Norðfjarðar, 
Sparisjóðs Vestmannaeyja og Sparisjóðs Þórshafnar og nágrennis . Enn fremur var skilað áætlun um slit 
Sparisjóðs Svarfdæla . Í apríl síðastliðnum óskaði ESA eftir viðbótarupplýsingum frá sparisjóðum, og 
var erindinu svarað í byrjun maí . Beðið er lokaafstöðu ESA til endurskipulagningaráætlana, sem lagðar 
voru fram .

Auknar álögur á fjármálafyrirtæki eru að dómi forsvarsmanna sparisjóðanna verulega íþyngjandi fyrir 
sjóðina um þessar mundir . Birtast þær í gjaldi í Tryggingarsjóð innstæðueigenda og fjárfesta (TIF), 
fjársýsluskatti, sem reiknaður er af launum og launatengdum gjöldum, eftirlitsgjöldum til FME auk 
greiðslna vegna starfsemi Umboðsmanns skuldara . Því til viðbótar er svokallaður bankaskattur, sem er 
reiknaður af skuldum óháð afkomu, auk þess sem hækkanir á tryggingargjaldi hafa einnig komið til . 

Niðurstöður í Hæstaréttardómum á árunum 2010-2012 hafa einnig haft veruleg áhrif á sparisjóðina og 
þrátt fyrir að Seðlabankinn hafi afskrifað umtalsverðar fjárhæðir við fjárhagslega endurskipulagningu 
dugar það ekki til að mæta áhrifum dómanna . Er nú svo komið að tveir sparisjóðir eru komnir undir þau 
16,0 % mörk um eiginfjárhlutfall, sem FME setti á fjármálafyrirtæki, sem gengist hafa undir fjárhagslega 
endurskipulagningu . 

Nú má gera ráð fyrir að senn komi að því að óvissu vegna erlendra lána sparisjóða verði eytt og í 
kjölfar þess má velta því fyrir sér hvort þörf sé á því að halda svo ríkri kröfu um eiginfjárhlutfall að 
fyrirtækjunum . 
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5.2. Sparisjóður Bolungarvíkur
Sparisjóðurinn skilaði tapi á rekstrarárinu 2011 að fjárhæð 85 m .kr . Eiginfjárhlutfall sparisjóðsins, 
reiknað skv . lögum um fjármálafyrirtæki, var 14,5% en í kjölfar fjárhagslegrar endurskipulagningar 
gerði FME þá kröfu til sjóðsins að þetta hlutfall yrði 16,0% . Sjóðurinn þarf því að gera ráðstafanir til að 
uppfylla þá lágmarkskröfu sem FME gerir til hans . Heildareignir sjóðsins voru í lok árs 2011 4 .919 m .kr . 
og höfðu lækkað um 247 m .kr .

Hreinar vaxtatekjur sjóðsins voru 185 m .kr . og lækkuðu á milli ára um 17,4% . Vaxtamunur sjóðsins 
stendur á sama tíma nánast í stað á milli ára og er 3,7% . Hreinar þjónustutekjur voru 22 m .kr . og jukust 
um 3,2% á milli ára og aðrar rekstrartekjur voru 32,7 m .kr . og hækkuðu um 36,0% á milli ára . 

Rekstrarkostnaður var 208 m .kr . og er nánast óbreyttur á milli ára þrátt fyrir hagræðingaraðgerðir og 
skýrist það að hluta til af auknum álögum .13 Slík gjöld og skattar voru tæpar 9,3 m .kr . á árinu 2010 sem 
samsvaraði 4,4% af rekstrarkostnaði en voru 19,5 m .kr . á árinu 2011 sem samsvaraði 9,4% af rekstrar-
kostnaði .  Kostnaður á móti meðalstöðu heildareigna hefur farið hækkandi og var 4,1% á síðasta ári á 
móti 3,5% frá fyrra ári .

Afkoma reglulegs rekstrar á árinu var jákvæð um 32 m .kr . 

Niðurstöður dóma Hæstaréttar vegna gengistryggðra erlendra lána (nú síðast dóms Hæstaréttar frá 
15 . febrúar nr . 600/2011) höfðu þau áhrif að færa þurfti niður 85 m .kr . hjá sjóðnum . Enn ríkir óvissa um 
erlend lán sjóðsins . 

Bankasýsla ríkisins fer með 90,9 % stofnfjár og skipar fjóra aðalmenn og fjóra til vara .

Tafla 22 : Reglulegur rekstur Sparisjóðs Bolungarvíkur 2009-2011 (þús.kr.) 

Reglulegur rekstur 2011 2010 2009

Hreinar vaxtatekjur 185.008 223.869 201.265 

Hreinar þjónustutekjur 22.065 21.381 25.005 

Aðrar tekjur 32.688 24.052 22.014 

Samtals 239.761 269.302 248.284 

Laun og launatengd gjöld 90.917 93.137 90.158 

Annar rekstrarkostnaður 112.572 111.683 108.394 

Afskriftir rekstrarfjármuna 4.209 5.031 4.612 

Samtals 207.698 209.851 203.164 

Reglulegur rekstur 32.063 59.451 45.120 

Kennitölur      

Kostnaðarhlutfall reglulegs rekstrar 86,63% 77,92% 81,83%

Kostnaður/Meðalstaða heildareigna 4,12% 3,49% 2,28%

Vaxtamunur 3,67% 3,73% 2,26%

Virðisrýrnun útlána/Meðalstaða heildareigna 3,72% 7,79% 26,15%

CAD eiginfjárhlutfall 14,51% 16,18% -48,74%

13  Framlag í TIF, árgjald til FME, árgjald til Umboðsmanns skuldara og bankaskattur
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5.3. Sparisjóður Norðfjarðar
Sjóðurinn tapaði 12 m .kr . á árinu 2011 og var eiginfjárhlutfall sparisjóðsins, reiknað skv . lögum um fjár-
málafyrirtæki, 18,2% í lok árs . Heildareignir sjóðsins námu 5 .230 m .kr . og hækkuðu um 7 m .kr . á milli 
ára .

Hreinar vaxtatekjur voru 151 m .kr . og jukust um 11,8% á milli ára . Vaxtamunur á árinu var 2,89% og 
hækkar frá fyrra ári en þá var vaxtamunurinn 2,5% . Hreinar þjónustutekjur voru 24 m .kr . og lækkuðu 
um 10% á milli ára . Aðrar rekstrartekjur voru 18 m .kr . og lækkuðu um 12,3% á milli ára . 

Rekstrarkostnaður var 193 m .kr . og hækkar um 5,3% á milli ára . Einskiptisliðir og stjórnvaldsákvarðanir 
höfðu veruleg áhrif á reksturinn á liðnu ári . Samtals námu þessi gjöld og skattar 24,7 m .kr .14 á árinu 
2011, sem samsvarar 12,8% af rekstrarkostnaði, en voru 9,2 m .kr . á árinu 2010 sem samsvaraði 5,0% . 
Kostnaður á móti meðalstöðu heildareigna var 3,7% á árinu 2011 og hækkar frá fyrra ári en þá var hann 
3,4% . Kostnaður vegna söluferlis sparisjóðsins nam um 10 m .kr .

Afkoma reglulegs rekstrar var neikvæð á árinu 2011 um 18,4 m .kr . Sjóðurinn hefur ráðist í hagræð-
ingaraðgerðir, m .a . með lokun á starfsstöð á Reyðarfirði, og munu þær aðgerðir skila sér í uppgjöri 
sjóðsins fyrir árið 2012 .

Sjóðurinn færði 19 m .kr . í afskriftareikning vegna hæstaréttardóms nr . 600/2011 . Enn ríkir óvissa vegna 
erlendra lána sjóðsins .

Bankasýsla ríkisins fer með 49,5% stofnfjár og skipar tvo aðalmenn í stjórn og tvo til vara .

Tafla 23 : Reglulegur rekstur Sparisjóðs Norðfjarðar 2009-2011 (þús.kr.)

Reglulegur rekstur 2011 2010 2009

Hreinar vaxtatekjur 150.892 134.997 126.834 

Hreinar þjónustutekjur 23.784 26.406 33.058 

Aðrar tekjur 17.613 20.081 26.496 

Samtals 192.289 181.484 186.388 

Laun og launatengd gjöld 76.811 74.894 63.606 

Annar rekstrarkostnaður 112.222 104.100 90.247 

Afskriftir rekstrarfjármuna 4.059 4.366 4.573 

Samtals 193.092 183.360 158.426 

Reglulegur rekstur (18.416) (1.876) 27.962 

Kostnaðarhlutfall reglulegs rekstrar 100,42% 101,03% 85,00%

Kostnaður/Meðalstaða heildareigna 3,69% 3,40% 2,78%

Vaxtamunur 2,89% 2,51% 2,23%

Virðisrýrnun útlána/Meðalstaða heildareigna 0,80% 3,81% 3,32%

CAD eiginfjárhlutfall 18,20% 20,30% 4,70%

14  Framlag í TIF, árgjald til FME, árgjald til Umboðsmanns skuldara og bankaskattur
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5.4. Sparisjóður Svarfdæla
Tap varð á rekstri sjóðsins á árinu 2011 að fjárhæð 48 m .kr ., og líkt og hjá öðrum fjármálafyrirtækjum 
hafa einskiptisliðir, dómar og opinberar álögur veruleg áhrif á afkomu ársins . Eiginfjárhlutfall spari-
sjóðsins, reiknað skv . lögum um fjármálafyrirtæki, var 12,5% í árslok og heildareignir sjóðsins námu 
3 .378 m .kr . og höfðu lækkað um 372 m .kr .

Hreinar vaxtatekjur sjóðsins voru 181 m .kr . og hækkuðu um 17,8% á milli ára . Vaxtamunur sjóðsins var 
4,7% á árinu 2011 en var 3,9% á árinu 2010 . Hreinar þjónustutekjur voru 32 m .kr . og lækkuðu um 1,8% 
á milli ára . Aðrar rekstrartekjur voru 14 m .kr . og jukust um 58% á milli ára .

Rekstrarkostnaður var 169 m .kr . og hækkaði um 8,7% á milli ára . Eins og hjá öðrum sparisjóðum þá 
hafa auknar álögur15 umtalsverð áhrif á reksturinn . Voru þessar álögur um 7,1 m .kr . á árinu 2010 og 
samsvaraði það 4,6% af rekstrarkostnaði en á árinu 2011 var þessi kostnaður 19,2 m .kr . og 11,4% af 
rekstrarkostnaði . Kostnaður á móti meðalstöðu heildareigna vegna ársins 2011 var 4,7%, en var 3,9% 
á árinu 2010 . 

Afkoma af reglulegum rekstri sjóðsins var jákvæð um 58 m .kr . og hefur farið batnandi á undanförnum 
árum . Sjóðurinn færði 24 m .kr . í afskriftareikning vegna dóms Hæstaréttar nr . 600/2011 . Enn ríkir óvissa 
um erlend lán sjóðsins og því gæti sjóðurinn þurft að færa frekari afskriftir vegna þess .

Bankasýslan fer með 90,0% stofnfjár og skipar í fimm stöður aðalmanna og fimm stöður varamanna .

Tafla 24 : Reglulegur rekstur Sparisjóðs Svarfdæla 2009-2011 (þús.kr.)

Reglulegur rekstur 2011 2010 2009
Hreinar vaxtatekjur 181.083 153.694 93.992
Hreinar þjónustutekjur 31.538 32.119 31.896
Aðrar tekjur 14.435 9.138 10.368
Samtals 227.056 194.951 136.256
Laun og launatengd gjöld 61.261 56.216 55.910
Annar rekstrarkostnaður 105.689 96.863 78.904
Afskriftir rekstrarfjármuna 1.734 2.167 3.483
Samtals 168.684 155.246 138.297
Reglulegur rekstur 58.372 39.705 (2.041)
Kennitölur
Kostnaðarhlutfall reglulegs rekstrar 74,29% 79,63% 101,50%
Kostnaður/Meðalstaða heildareigna 4,73% 3,91% 3,49%
Vaxtamunur 5,08% 3,87% 1,99%
Virðisrýrnun útlána/Meðalstaða heildareigna 1,57% 4,27% 4,90%
CAD eiginfjárhlutfall 12,50% 10,50% -15,20%

15  Framlag í TIF, árgjald til FME, árgjald til Umboðsmanns skuldara og bankaskattur
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5.5. Sparisjóður Vestmannaeyja
Á árinu 2011 varð tap að fjárhæð 165,6 m .kr . og eiginfjárhlutfall sparisjóðsins, reiknað skv . lögum um 
fjármálafyrirtæki var 13,9 % í árslok en við fjárhagslega endurskipulagningu gerði FME kröfu um 16,0% 
eiginfjárhlutfall .

Hreinar vaxtatekjur voru 456 m .kr . og hækkuðu um 2,3% á milli ára . Vaxtamunur sjóðsins var 3,2% 
en var 3,1% á árinu 2010 . Hreinar þjónustutekjur voru 86 m .kr . og lækkuðu um 4,7% á milli ára . Aðrar 
rekstrartekjur voru 32 m .kr . og lækkuðu um 27,5% á milli ára .

Rekstrarkostnaður var 476 m .kr . og hækkaði um 10,9% á milli ára . Kostnaður á móti meðalstöðu 
heildareigna var 3,4% á árinu, en var 2,9% á árinu 2010 .

Ýmsar álögur16 sem lagðar hafa verið á fjármálafyrirtæki höfðu töluverð áhrif á afkomuna . Á árinu 2011 
nam þessi kostnaður 56,6 m .kr . eða 11,9% af rekstrarkostnaði . Afkoma reglulegs rekstrar var 99,0% 
m .kr . á árinu 2011 .

Uppgjörið er litað af einskiptisliðum eins og á síðasta ári og má þar helst nefna dómaniðurstöður 
Hæstaréttar, en sjóðurinn færði 146 m .kr . í afskriftareikning vegna erlendra lána á árinu . Enn ríkir óvissa 
um lögmæti erlendra lánasamninga og vaxtaútreikninga þeim tengdum .

Bankasýsla ríkisins fer með 55,3% af stofnfé sjóðsins en 55,7% atkvæða . Bankasýslan skipar þrjá aðal-
menn í stjórn og þrjá til vara .

Tafla 25 : Reglulegur rekstur Sparisjóðs Vestmannaeyja 2009-2011 (þús.kr.)

Reglulegur rekstur 2011 2010 2009
Hreinar vaxtatekjur 456.837 446.737 445.806 
Hreinar þjónustutekjur 86.214 90.447 97.619 
Aðrar tekjur 32.278 44.524 36.643 
Samtals 575.329 581.708 580.068 
Laun og launatengd gjöld 211.342 201.564 178.257 
Annar rekstrarkostnaður 261.372 223.950 211.573 
Afskriftir rekstrarfjármuna 3.675 3.933 4.460 
Samtals 476.389 429.447 394.290 
Reglulegur rekstur 98.940 152.261 185.778 
Kennitölur      
Kostnaðarhlutfall reglulegs rekstrar 82,80% 73,83% 67,97%
Kostnaður/Meðalstaða heildareigna 3,35% 2,94% 2,50%
Vaxtamunur 3,21% 3,06% 2,83%
Virðisrýrnun útlána/Meðalstaða heildareigna 2,81% 3,38% 7,29%
CAD eiginfjárhlutfall 13,90% 16,60% -8,34%

16  Framlag í TIF, árgjald til FME, árgjald til Umboðsmanns skuldara og bankaskattur
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5.6. Sparisjóður Þórshafnar og nágrennis
Afkoma ársins var neikvæð um 62,2 m .kr . og eiginfjárhlutfall sparisjóðsins, reiknað skv . lögum um fjár-
málafyrirtæki, var 16,4% . Heildareignir sjóðsins voru 2,578 m .kr . í árslok og lækkuðu því um 128 m .kr .á 
milli ára .

Hreinar vaxtatekjur hafa aukist hjá sjóðnum síðustu ár og voru 102 m .kr . og jukust um 10,5% á milli ára . 
Vaxtamunur sjóðsins hefur sömuleiðis aukist og var 3,86% á síðastliðnu rekstrarári en 3,30% á árinu 
2010 . Hreinar þjónustutekjur voru 18 m .kr . og hækkuðu um 6,8% . Aðrar rekstrartekjur voru 18 m .kr . 
og lækkuðu um 4,4% á milli ára . Rekstrarkostnaður var 142 m .kr . og hefur lækkað síðustu ár vegna 
hagræðingar í rekstri sjóðsins en álögur17 og ný gjöld hafa á sama tíma aukist verulega og voru á 
síðasta ári 13,2 m .kr ., eða 9,4 % af rekstrargjöldum, en voru 4,9 m .kr . á árinu 2010, sem samsvaraði 3,4% 
af rekstrargjöldum . Þetta hefur veruleg áhrif á afkomu sjóðsins . Kostnaður á móti meðalstöðu heildar-
eigna var 5,4% á árinu en var 5,2% á árinu 2010 . 

Afkoma af reglulegum rekstri sjóðsins var neikvæð um 3,6 m .kr . á árinu 2011, en hefur farið batnandi 
undanfarin ár .

Sömuleiðis hafa dómaniðurstöður, nú síðast Hæstaréttardómur nr . 600/2011, haft umtalsverð áhrif en 
sjóðurinn færði 18 m .kr . í afskriftareikning vegna þessa dóms . Enn ríkir óvissa um lögmæti erlendra 
lánasamninga sem getur kallað á frekari niðurfærslu vegna þeirra lána . 

Bankasýsla ríkisins fer með 75,8 % stofnfjár í sjóðnum og skipar fjóra stjórnarmenn og fjóra til vara .

Tafla 26 : Reglulegur rekstur Sparisjóðs Þórshafnar og nágrennis (þús.kr.)

Reglulegur rekstur 2011 2010 2009
Hreinar vaxtatekjur 102.082 92.383 53.765
Hreinar þjónustutekjur 17.703 16.570 18.224
Aðrar tekjur 18.203 19.042 17.054
Samtals 137.988 127.995 89.043
Laun og launatengd gjöld 65.393 72.967 65.894
Annar rekstrarkostnaður 71.245 68.043 89.922
Afskriftir rekstrarfjármuna 3.137 4.159 4.212
Samtals 139.775 145.169 160.028
Reglulegur rekstur ( 1.787) (17.174) ( 70.985)
Kennitölur
Kostnaðarhlutfall reglulegs rekstrar 101,30% 113,42% 179,72%
Kostnaður/Meðalstaða heildareigna 5,39% 5,19% 5,20%
Vaxtamunur 3,86% 3,30% 1,75%
Virðisrýrnun útlána/Meðalstaða heildareigna 1,26% 3,76% 6,60%
CAD eiginfjárhlutfall 16,40% 16,40% -25,30%

5.7. Söluferli Sparisjóðs Svarfdæla

Fjárhagsleg endurskipulagning
Sparisjóður Svarfdæla, líkt og mörg önnur fjármálafyrirtæki, stóð höllum fæti í lok árs 2008 og ljóst var 
að auka þyrfti eigið fé sjóðsins til að uppfylla eiginfjárkröfur FME .

Seðlabanki Íslands hafði, með ákvörðun FME dags . 21 . mars 2009, tekið yfir eignir og skuldir Sparisjóða-
bankans og varð þar með stærsti einstaki kröfuhafi sparisjóðanna .

Á árunum 2009 og 2010 var unnið að fjárhagslegri endurskipulagningu sparisjóða undir forystu 
Seðlabanka Íslands . Fljótlega kom í ljós, að heimild sem fjármálaráðherra var veitt í neyðarlögum um 

17  Framlag í TIF, árgjald til FME, árgjald til Umboðsmanns skuldara og bankaskattur .
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eiginfjárframlag sem samsvaraði 20% af eigin fé sparisjóða í lok árs 2007, myndi ekki duga í tilfellum 
margra sparisjóða .18

Stofnfjáreigendur í Sparisjóði Svarfdæla samþykktu skilmála Seðlabankans vegna fjárhagslegrar endur-
skipulagningar á stofnfjáreigendafundi þann 16 . júní 2010 .

Skömmu síðar, eða þann 21 . júni s .á ., samþykkti ESA19 aðgerðir ríkisins vegna stöðu sparisjóða .

Þann 21 . desember 2010 var síðan endanlega gengið frá fjárhagslegri endurskipulagningu Sparisjóðs 
Svarfdæla . Sjóðnum, líkt og öðrum sparisjóðum, var gert að uppfylla 16,0% eiginfjárhlutfall, sem skyldi 
samanstanda af 12,0% af eiginfjárþætti A og 4,0% af eiginfjárþætti B, til þriggja ára .

Sparisjóðurinn uppfyllir ekki kröfu FME um 16 % eiginfjárhlutfall
Snemma árs 2011 kom í ljós að sjóðurinn uppfyllti ekki eiginfjárkröfu FME og í ársreikningi vegna ársins 
2010 var eiginfjárhlutfall hans 10,5% . Sjóðurinn fékk undanþágu frá eiginfjárkröfu FME frá og með 16 . 
maí 2011 .

Meginástæður þess að sjóðurinn uppfyllti ekki eiginfjárkröfu FME við gerð ársreiknings 2010 voru 
aðgerðir, sem sneru að skuldavanda fyrirtækja og heimila, auk þess sem dómaniðurstöður vegna 
gengistryggðra útlána höfðu veruleg áhrif .

Yfirtaka Landsbankans á SpKef sparisjóði og skipan vinnuhóps á vettvangi sparisjóða
Með ákvörðun FME, dags . 5 . mars 201120, var rekstur, eignir og skuldbindingar SpKef sparisjóðs 
sameinaður Landsbankanum . Í kjölfar ákvörðunarinnar, eða þann 11 . mars, boðaði Bankasýslan til 
fundar með sparisjóðum til að ræða framtíðarskipan þeirra . Niðurstaða þess fundar var að skipaður var 
vinnuhópur, sem greina skyldi stöðuna og koma með tillögur, sem síðan voru lagðar fram á fundi þann 
21 . maí 2011 . Niðurstöður vinnuhópsins voru á þá leið að stefnt skyldi að sameiningu sparisjóðanna, 
sem eftir stóðu, í þrjá til fimm sjóði og þeir myndu starfa áfram í þéttu samstarfi með hugmyndafræði 
sparisjóða að leiðarljósi . Bankasýslan kallaði eftir afstöðu þeirra stjórna, sem hún skipaði fulltrúa í, til 
þeirra tillagna, sem fyrir lágu en gerði þeim jafnframt ljóst, að þær væru ekki bundnar með neinum 
hætti af niðurstöðum vinnuhópsins . Þær áttu því að leggja sjálfstætt mat á það hvernig málum skyldi 
háttað (óbreytt starfsemi, sameining við önnur fjármálafyrirtæki eða að fara með viðkomandi fjár-
málafyrirtæki í sölumeðferð) . Afstaða Bankasýslunnar var á þá leið að sameina þyrfti sjóðina jafnvel í 
einn og samhliða þyrfti að gera breytingar á regluverki til að laða að nýtt fjármagn, en einnig þyrfti 
að huga að aðgerðum vegna síhækkandi kostnaðar og þá sérstaklega varðandi upplýsingatæknimál . 
Bankasýsla ríkisins hafði jafnframt lýst því yfir, að ekki stæði til að gera tillögu til ráðherra um aukið 
eiginfjárframlag inn í sparisjóði . 

Afstaða stjórnar Sparisjóðs Svarfdæla
Stjórn Sparisjóðs Svarfdæla, sem kjörin var á aðalfundi sjóðsins þann 17 . maí 2011, kannaði mögulegar 
sameiningar við nærliggjandi sparisjóði auk annarra valkosta . Staða stjórnar sjóðsins var óvenjuleg að 
því leyti, að sparisjóðurinn uppfyllti ekki eiginfjárkröfu FME og nauðsynlegt var að grípa til aðgerða 
vegna þess, áður en frestur vegna undanþágunnar rynni út .

Það var mat stjórnarinnar að sameining sparisjóða væri ekki fýsileg eða möguleg á þessum tímapunkti . 
Stjórnin hafði átt í samskiptum við fjárfesta vegna mögulegrar aðkomu þeirra að sjóðnum og óskaði 
heimildar Bankasýslunnar til þess að ganga til samninga við einn slíkan . Sameiginleg niðurstaða Banka-
sýslunnar og fjármálaráðuneytis var á þann veg að farið skyldi með eignarhlut ríkisins í opið söluferli .

18  Reglur um framlag til sparisjóða skv . 2 . gr . l . nr . 125/2008 um heimild til fjárveitingar úr ríkissjóði vegna sérstakra aðstæðna á 
fjármálamarkaði ofl . dags . 18 . desember 2008

19   Ákvörðun ESA frá 21 . júní 2010, http://www .eftasurv .int/media/decisions/253-10-COL .pdf
20   http://www .fme .is/utgefid-efni/frettir-og-tilkynningar/frettir/nr/711
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Söluferli
Bankasýslan leitaði tilboða hjá þremur verðbréfafyrirtækjum og gekk að lokum frá samningi við H .F . 
Verðbréf sem undirritaður var þann 19 . ágúst .

Söluferlið var auglýst í fjölmiðlum þann 31 . ágúst 2011 . H .F . Verðbréf útbjó gögn, sem voru aðgengileg 
áhugasömum fjárfestum að uppfylltum ákveðnum hæfisskilyrðum, sbr . 9 . tölulið 43 . gr . laga um verð-
bréfaviðskipti nr . 108/2007, ásamt skilyrðum um fjárhagslegan styrk og hæfi að öðru leyti til að fara 
með virkan eignarhlut í fjármálafyrirtæki .

Fyrirkomulag sölunnar var tvískipt . Í fyrsta hluta söluferlisins, sem hófst formlega 5 . september og 
lauk á hádegi 19 . september, voru áhugasamir aðilar beðnir um að skila inn óskuldbindandi tilboðum . 
Aðilar, sem skiluðu inn fullnægjandi óskuldbindandi tilboðum, fengu í kjölfarið aðgang að gagnaher-
bergi með ítarlegum upplýsingum um starfsemi sjóðsins . Síðari hluti söluferlisins hófst þann 22 . sept-
ember og stóð upphaflega til 7 . október, en var síðan framlengdur til 14 . október .

Þrír aðilar skiluðu inn óskuldbindandi tilboðum að loknum fyrri hluta söluferlis . Í síðari hluta sölu-
ferlisins skilaði einn aðili inn skuldbindandi tilboði . Bankasýslan, ásamt ráðgjöfum, fór yfir tilboðið og, 
í samræmi við lög nr . 88/2009, skilaði inn tillögu til fjármálaráðherra í kjölfar skoðunar og greiningar 
á tilboði Landsbankans og fékk í framhaldinu umboð til að annast samningagerð við Landsbankann .

Vegna lögfræðilegs ágreinings, sem getið var um í sölugögnum21, og eiginfjárstöðu sjóðsins varð það 
úr að Landsbankinn og stjórn Sparisjóðs Svarfdæla sömdu um kaup bankans á öllum eignum og rekstri 
sparisjóðsins að fjárhæð 165 m .kr . og var samkomulag þess efnis undirritað þann 29 . desember 2011 . 
Kennitala, sem gefur hlutfall söluverðs af bókfærðu eigin fé (price-to-book ratio) var 0,71x í viðskipt-
unum, en meðaltal helstu skráðra sparisjóða í Noregi var á sama tíma 0,36x .

Tafla 27: Samanburður á hlutabréfaverði skráðra sparisjóða og söluverði Sparisjóðs Svarfdæla 
í lok árs 2011

Fjármálastofnun Land Hlutfall markaðs- eða söluverðs
og bókfærðs eigin fjár

Sparebanken Vest Noregur 0,14

Sparebank 1 Nord-Norge Noregur 0,30

Sparebanken 1 SMN Noregur 0,45

Sparebank 1 SR Bank Noregur 0,53

Meðaltal markaðsverðs 0,36
Söluverð rekstrar Sparisjóðs Svarfdæla 0,71

Heimild: Bloomberg. 31. desember 2011

Á fundi stofnfjáreigenda þann 24 . janúar 2012 samþykktu síðan stofnfjáreigendur tillögu stjórnar um 
viðskiptin og enn fremur tillögu um heimild til slita á sjóðnum . 

FME hefur samþykkt kaupin, en beðið er svara frá  Samkeppniseftirlitinu og ESA, sem einnig þurfa að 
heimila þau . Vænta má að sparisjóðnum verði slitið í framhaldi af yfirtöku Landsbankans á rekstrar-
eignum og -skuldbindingum hans .

21  Hópur stofnfjáreigenda hafði í hyggju að stefna sparisjóðnum vegna stofnfjárútboðs á árinu 2007 . Stofnfjárútboðið var að 
fjárhæð 518 m .kr . Þann 9 . febrúar 2012 var þingfesting í dómsmálum tengdum þessu
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5.8.  Söluferli Sparisjóðs Norðfjarðar

Fjárhagsleg endurskipulagning
Sparisjóður Norðfjarðar þurfti, rétt eins og Sparisjóður Svarfdæla, á auknu eigin fé að halda í kjölfar 
bankahrunsins . Í árslok 2008 hafði fengist vilyrði um nýtt stofnfé frá þáverandi og nýjum stofn-
fjáraðilum fyrir samtals 253 m .kr ., að uppfylltum ákveðnum skilyrðum .

Stofnfjáreigendur í Sparisjóði Norðfjarðar samþykktu skilmála Seðlabankans vegna fjárhagslegrar 
endurskipulagningar á stofnfjáreigendafundi þann 28 . júní 2010 og gengið var frá samkomulagi á milli 
Seðlabankans og sparisjóðsins þann 27 . júlí 2010 . Eiginfjárhlutfall sjóðsins í kjölfar fjárhagslegrar endur-
skipulagningar var 22,6% .

Afstaða stjórnar Sparisjóðs Norðfjarðar
Stjórn Sparisjóðs Norðfjarðar, sem kjörin var á aðalfundi sjóðsins þann 7 . apríl 2011, kannaði mögulegar 
sameiningar við sparisjóði, auk annarra möguleika samhliða .

Það var mat stjórnarinnar, að sameiningar væru ekki fýsilegar eða mögulegar á þessum tímapunkti, og 
að hagsmunum stofnfjáreigenda og viðskiptavina væri best borgið með því að fara með sjóðinn í opið 
söluferli . Var þá m .a . horft til óvissunar í rekstrarumhverfi sparisjóða við brotthvarf SpKef sparisjóðs og 
Byrs hf .  Á stofnfjáreigendafundi þann 18 . ágúst 2011 fékk stjórn sjóðsins svo heimild til þess að fara 
með hann í opið söluferli .

Söluferli
Stjórn Sparisjóðs Norðfjarðar leitaði eftir tilboðum frá nokkrum aðilum á markaði og gekk að lokum frá 
samningi við H .F . Verðbréf, sem umsjónaraðila í söluferlinu .

Söluferlið var auglýst í fjölmiðlum í byrjun september . H .F . Verðbréf útbjó sölugögn, sem voru aðgengi-
leg áhugasömum fjárfestum að uppfylltum ákveðnum skilyrðum, svo sem um fjárhagslegan styrk og 
hæfi til þess að fara með eignarhlut í fjármálafyrirtæki .

Fyrirkomulag sölunnar var tvískipt . Í fyrsta hluta söluferlisins voru áhugasamir aðilar beðnir um að skila 
inn óskuldbindandi tilboðum . Aðilar, sem skiluðu inn fullnægjandi óskuldbindandi tilboðum, fengu 
í kjölfarið aðgang að gagnaherbergi með ítarlegum upplýsingum um starfsemi sjóðsins . Þrír aðilar 
skiluðu inn óskuldbindandi tilboðum að loknum fyrri hluta söluferlis . Í síðari hluta söluferlisins skilaði 
einn aðili að lokum inn skuldbindandi tilboði og fóru fram viðræður á milli tilboðsgjafa og stjórnar í 
kjölfarið .

Á fundi stofnfjáreigenda þann 19 . janúar 2012 kynnti stjórn niðurstöðu úr söluferli, en það var mat 
hennar og stærstu eigenda, að tilboðin hefðu verið of lág og því talið skynsamlegra að hverfa a .m .k . 
tímabundið frá því að selja sjóðinn, en ráðast þess í stað í hagræðingaraðgerðir innan hans .
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6.3. Lánsfjárálag evrópskra banka og ríkja á skuldabréfa- og 
skuldatryggingamörkuðum

Tafla 30:  Meðalskuldatryggingarálag fyrir ríki og almenn skuldabréf banka í Evrópu (gp.) og 
lánshæfismat þeirra 

Álag á almenn skuldabréf banka í viðkomandi ríki
Álag á ríki AAA AA1 AA2 AA3 A1 A2 A3 BBB1 BBB2 BBB3 BB1 Meðaltal

AAA ríki
  Holland 123   192 232 332 288 261
  Bretland 64   189 301 245
  Frakkland 193   238 295 267
  Noregur 25   150 150
  Svíþjóð 58   126 187 157
  Danmörk 126   308 308
AA1 ríki
  Austurríki 169   272 301 287
AA2 ríki
  Belgía 252   196 675 436
A2 ríki
  Spánn 475 400   400
A3 ríki
  Ítalía 445 426 426
BBB2 ríki
  Írland 565     828 828
Meðaltal 227 182 230 309 419 504 301 288 828 383

Heimild: Bloomberg, 30. apríl 2012

Tafla 31:  Meðalálag á almenn skuldabréf ríkja og banka í Evrópu (gp.) og lánshæfismat þeirra 

Álag á ríkisskuldabréf og almenn skuldabréf banka í Evrópu
Álag á ríkis-

skuldabréf AAA AA1 AA2 AA3 A1 A2 A3 BBB1 BBB2 BBB3 BB1 BB2 BB3
AAA ríki
  Holland -11 30 102 142 193 226 342
  Frakkland 48   139 172 216 963
  Þýskaland -63 33 30 70 76 150 90
AA1 ríki
  Austurríki 38   239 160
AA2 ríki
  Belgía 91   142 273 308
A2 ríki
  Spánn 301 310 337 358 539
A3 ríki
  Ítalía 290 298 321 299 368 433
BBB2 ríki
  Írland 421   1.049
BB2 ríki
  Portúgal 799 601 756
Meðaltal 32     66     105     180     222     236     491     454     433     1.049 601 756

Heimild: Bank of America Merrill Lynch, 30 apríl, 2012
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6 .  V i ð a u k a r

6.4. Meðalstaða efnahagsreiknings, tekjur og gjöld viðskiptabankanna á 
árinu 2011

Inngangur
Greinendur rýna oft í rekstrarafkomu banka með samanburði á vaxtatekjum og vaxtagjöldum, annars 
vegar, og meðalstöðu vaxtaberandi eigna og skulda, hins vegar, í þeim tilgangi að reikna út meðal- 
ávöxtun vaxtaberandi fjármuna . Í eftirfarandi greiningu var hins vegar öllum tekjum og gjöldum skipt 
á viðeigandi eigna- og skuldaflokka . Þessi ítargreining er nauðsynleg á íslensku bönkunum, þar sem 
virðisbreytingar og gengismunur hafa veruleg áhrif á afkomu þeirra í tengslum við vaxtaberandi eignir 
og skuldir . Greiningin er einnig gerð til að fá betri mælikvarða á arðsemi eigna bankanna, en núverandi 
mælikvarðar, sem notaðir eru á alþjóða vettvangi eru mjög gallaðir, þar sem þeir bera saman hagnað 
banka og meðalstöðu eigna þeirra, en taka ekki tillit til fjármögnunarkostnaðar, og gera því samanburð 
á arðsemi eigna banka og annarra fyrirtækja ekki mögulegan . Í tilfelli Arion banka og Landsbankans 
aðgreindum við einnig frá arðsemi eigna þátttöku þriðja aðila í virðisbreytingum útlána og krafna, eða 
svokölluðum samningi um vörslu og skilyrtan virðisrétt (compensation instrument) hjá Arion banka og 
skv . skilyrtu skuldabréfi hjá Landsbankanum .

Fyrir hvern og einn banka var meðalstaða efnahagsreikningsliða fyrir árið 2011 fyrst áætluð með því 
að taka meðaltal þeirra á fimm mismunandi tímum rekstrarársins, þ .e . 31 . desember 2010, 31 . mars, 
30 . júní , 30 . september og 31 . desember, 2011, fyrir hvern tekju- og gjaldaberandi lið . Því næst voru 
rekstrarreikningsliðir (tekjur og gjöld) flokkuð eftir efnahagsreikningsliðum . T .d . var vaxtagjöldum deilt 
á innlán og lántökur, og gengismun á allar erlendar fjáreignir og skuldir, skv . skýringum í ársreikningi . 
Að lokum var svo hreinni afkomu (mismuni tekna og gjalda) deilt með meðalstöðu eigna og skulda til 
að fá afkomuhlutfall allra tilgreindra eigna, skulda og eigin fjár (mismuni eigna og skulda) . Þeir rekstrar-
reikningsliðir, sem tilgreindir voru í samanburðinum, voru vaxtatekjur, hreinar þóknunartekjur, hreinar 
fjármunatekjur, virðisbreytingar, gengismunur og aðrar rekstrartekjur og gjöld eignamegin efnahags-
reikningsins, og vaxtagjöld, gengismunur og hlutur virðisbreytingar í skilyrtri fjármögnum skulda-
megin efnahagsreikningsins . Ekki var tekið tillit til skatta og einskiptiskostnaðar, eins og afskriftar 
viðskiptavildar .

Samanburður á vaxatekjum og meðalstöðu vaxtaberandi eigna, og sams konar samanburður gjalda- 
og skuldamegin, er oft birtur í ársreikningum banka . Hins vegar verður að taka þessa greiningu með 
nokkrum fyrirvara, þar sem meðalstaða er ekki tilgreind af viðkomandi viðskiptabanka, heldur áætluð . 
Einnig tilgreina ársreikningar bankanna ekki endilega hvern og einn rekstrarlið nákvæmlega eftir 
einstökum efnahagsreikningslið .
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6.5. Greining á vaxtatekjum viðskiptabankanna á árinu 2011
Í framhaldi af greiningu á afkomu tengdri vaxtaberandi eignum og skuldum var einnig framkvæmd 
ítarleg athugun á hreinum vaxtatekjum viðskiptabankanna . Beindist greiningin aðallega að tveimur 
atriðum . Í fyrsta lagi, greiningu á vaxtatekjum og vaxtagjöldum miðað við áætlaða meðalstöðu 
vaxtaberandi eigna og skulda, og í öðru lagi, greiningu á vaxtateknahlutfalli (vaxtatekjur sem hlutfall 
af meðalstöðu vaxtaberandi eigna) og vaxtakostnaðarhlutfalli (vaxtagjöld sem hlutfall af meðalstöðu 
vaxtaberandi skulda) miðað við meðal LIBOR vexti undirliggjandi eigna og skulda, en gjaldmiðlasam-
setning vaxtaberandi eigna og skulda er misjöfn hjá bönkunum .  

Með því að greina vaxtatekjur út frá gjaldmiðlasamsetningu vaxtaberandi eigna er unnt að átta sig 
betur á því hvert vaxtaálag hvers banka sé miðað við LIBOR vexti hvers gjaldmiðils, þ .e . raunverulegt 
áhættuálag umfram fjármögnun ef viðkomandi vaxtaberandi eignir væru fjármagnaðar á LIBOR 
vöxtum í sömu gjaldmiðlum . Þessi greining varpar hins vegar ekki ljósi á binditíma krafna eða áhættu, 
en eðlilega má gera ráð fyrir að áhættuálag umfram LIBOR vexti sé hærra eftir því sem útlánin séu 
lengri eða áhættusamari, en þá fylgja þeim hærri kröfur um eiginfjárgrunn . Einnig má benda á, að 
þau útlán, sem eru í íslenskum krónum, geta einnig verið verðtryggð og því álag þeirra hátt miðað 
við LIBOR vexti . Í greiningunni er einnig stuðst við áætlaða meðalstöðu eigna og skulda, en ekki raun- 
meðalstöðu, tilgreinda af bönkunum í ársskýrslum þeirra . Þess vegna ber að varast að draga of stórar 
ályktanir af þessari greiningu .

Tafla 35 : Gjaldeyrissamsetning efnahagsreiknings viðskiptabankanna (ma.kr.) í lok árs 2011 og 
LIBOR vextir á árinu 

Libor vextir Eignir Skuldir og eigið fé % af eignum
% af skuldum 

og eigin fé
Íslenskar krónur 4,31% 2008,4 2193,8 71,1% 77,7%
Evrur 1,28% 287,4 262,0 10,2% 9,3%
Bandaríkjadalir 0,36% 231,3 190,8 8,2% 6,8%
Sterlingspund 0,89% 59,9 81,7 2,1% 2,9%
Svissneskir frankar 0,16% 78,5 29,5 2,8% 1,0%
Japönsk jen 0,19% 82,3 17,9 2,9% 0,6%
Aðrar myntir 75,7 47,8 2,7% 1,7%
Samtals 2823,5 2823,5 100% 100%

Heimild: Bloomberg, British Bankers Association og ársskýrslur viðskiptabankanna. Meðaltal þriggja mánaða LIBOR vaxta hvers 
gjaldmiðils á árinu
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Tafla 36: Vaxtatekjur og vaxtagjöld Arion banka m.t.t. meðalstöðu og gjaldeyrissamsetningar 
á árinu 2011 (ma.kr.)

Áætluð
meðalstaða 

yfir árið
Vaxtatekjur og 

–gjöld (kr.)
Vaxtatekjur 

 og –gjöld (%)

Vegið meðaltal 
LIBOR vaxta  

undirliggjandi 
gjaldmiðla

Álag m.v. 
LIBOR vexti

Vaxtaberandi eignir
Sjóður og innstæður í SÍ 29,3 0,5 1,7% 2,3% -0,6%
Útlán og kröfur 516,3 37,4 7,2% 2,4% 4,8%
Verðbréf 136,8 7,7 5,6% 4,1% 1,5%
Skilyrt krafa 9,3 0,3 4,2% 4,2% 0,0%
  Sértækar vaxtatekjur 691,7 45,9 6,6% 2,8% 3,9%
  Aðrar vaxtatekjur 0,5
  Samtals vaxtatekjur 46,4
Vaxtaberandi skuldir
Innlán 537,9 18,3 3,4% 3,8% -0,3%
Lántaka 66,8 2,6 3,9% 0,9% 3,0%
Víkjandi lán 30,0 1,8 6,1% 1,0% 5,1%30

  Sértæk vaxtagjöld 634,8 22,8 3,6% 3,3% 0,3%
  Önnur vaxtagjöld 0,3
    Samtals vaxtagjöld 23,0

Sértækar vaxtatekjur 23,1 3,1% -0,5% 3,6%
Aðrar hreinar vaxtatekjur 0,2
  Hreinar vaxtatekjur 23,4

Tafla 37: Vaxtatekjur og vaxtagjöld Íslandsbanka m.t.t. meðalstöðu og gjaldeyrissamsetningar 
á árinu 2011 (ma.kr.)

Áætluð
meðalstaða 

yfir árið
Vaxtatekjur 

 og –gjöld (kr.)
Vaxtatekjur  

og –gjöld (%)

Vegið meðaltal 
LIBOR vaxta  

undirliggjandi 
gjaldmiðla

Álag m.v.  
LIBOR vexti

Vaxtaberandi eignir
Sjóður og innstæður í SÍ 41,2 1,4 3,5% 4,2% -0,7%
Útlán og kröfur 552,1 49,2 8,9% 3,1% 5,8%
Skuldabréf 61,8 1,9 3,0% 3,3% -0,2%
  Sértækar vaxtatekjur 655,0 52,5 8,0% 3,2% 4,8%
  Aðrar vaxtatekjur 0,1
    Vaxtatekjur samtals 52,7
Vaxtaberandi skuldir
Innlán lánastofnana og SÍ 83,0 1,8 2,2% 3,9% -1,7%
Innlán viðskiptavina 357,2 12,1 3,4% 3,9% -0,5%
Lántaka 56,4 5,7 10,0% 4,3% 5,7%
Víkjandi lán 22,1 1,2 5,5%31 1,3% 4,2%
  Sértæk vaxtagjöld 518,8 20,8 4,0% 3,8% 0,2%
Önnur vaxtagjöld 0,6
  Samtals vaxtagjöld 21,4

Sértækar vaxtatekjur 31,7 4,0% -0,6% 4,6%
Aðrar hreinar vaxtatekjur (0,5)
     Hreinar vaxtatekjur 31,2

30   Vextir á víkjandi láninu nema þriggja mánaða LIBOR vöxtum að viðbættu 400 gp . álagi til ársins 2015 og 500 gp . til loka-
gjalddaga

31   Í ársskýrslu bankans fyrir 2011 voru vextir af víkjandi láni tilgreindir 5,4% í lok árs 2011 og 5,0% í lok árs 2010
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Tafla 38:  Vaxtatekjur og vaxtagjöld Landsbankans m.t.t. meðalstöðu og gjaldeyrissamsetn-
ingar á árinu 2011 (ma.kr.)

Áætluð
meðalstaða 

yfir árið
Vaxtatekjur og 

–gjöld (kr.)
Vaxtatekjur og 

–gjöld (%)

Vegið meðaltal 
LIBOR vaxta  

undirliggjandi 
gjaldmiðla

Álag m.v. 
LIBOR vexti

Vaxtaberandi eignir
Sjóður og innstæður í SÍ 28,7 1,2 4,1% 4,2% 0,0%
Skuldabréf 190,0 3,8 2,0% 3,6% -1,6%
Útlán og kröfur á fjármálafyrirtæki 95,1 0,9 1,0% 1,2% -0,3%
Útlán og kröfur á viðskiptavini 630,2 54,7 8,7% 3,3% 5,4%
  Sértækar vaxtatekjur 944,0 60,6 6,4% 3,2% 3,2%
  Aðrar vaxtatekjur 0,3
    Vaxtatekjur samtals 60,8
Vaxtaberandi skuldir
Innlán lánastofnana og SÍ 127,8 2,1 1,7% 4,0% -2,3%
Innlán viðskiptavina 425,4 15,2 3,6% 3,9% -0,3%
Veðtryggt skuldabréf 270,7 10,7 3,9% 0,9% 3,0%32

  Sértæk vaxtagjöld 824,0 28,0 3,4% 2,9% 0,5%
  Önnur vaxtagjöld 0,2
    Vaxtagjöld samtals 28,2

Sértækar vaxtatekjur 32,5 3,0% 0,2% 2,8%
Aðrar hreinar vaxtatekjur 0,1
    Hreinar vaxtatekjur 32,6

6.6. Samanburður á íslenskum og erlendum viðskiptabönkum33 
Mynd 18: Arðsemi af reglulegum rekstri árið 2011
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32   Vextir skuldabréfsins nema þriggja mánaða LIBOR vöxtum að viðbættum 175 gp . álagi til 9 . október 2013 og 290 gp . frá 9 . 
október 2013 til 9 . október 2018

33 Heimild: Ársskýrslur tilgreindra banka fyrir árið 2011 á samstæðugrunni, nema Danske Bank, sem er á móðurfélagsgrunni
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Mynd 19: Arðsemi af kjarnarekstri árið 2011
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Mynd 20: Eiginfjárhlutfall (CAD) í lok árs 2011
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Mynd 21: Kostnaður sem hlutfall af meðalstöðu eigna á árinu 2011
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Mynd 22: Áætluð laun og launatengd gjöld á hvern starfsmann á árinu 2011 (m.kr.)
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Mynd 23: Eignir á hvern starfsmann í lok árs 2011 (m.kr.)
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Mynd 24: Eignarhlutur ríkis í lok árs 201134
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34   Hollenska ríkið á verðbréf í ING Group, sem er móðurfélag ING Bank . Verðbréfið telst til eiginfjárþáttar A og er jafnstætt 
hlutabréfum þess
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6.7. Listi yfir stjórnarmenn Bankasýslunnar 
Arion banki.

Agnar Kofoed-Hansen
Agnar Kofoed-Hansen lauk grunnnámi í véla- og iðnaðarverkfræði frá Háskóla Íslands og meistaranámi í rekstr-
arverkfræði frá Danmarks Tekniske Universitet ásamt því að ljúka prófum í Sloan School of Management, M .I .T . 

Agnar starfar sem framkvæmdastjóri fjármála hjá HRV ehf . Hann var áður framkvæmdastjóri Greiðslumats ehf . 
(2007, 2008) og framkvæmdastjóri SPRON Factoring hf . frá 2000-2007 . Á árunum 1998-2000 var hann deildar-
stjóri og stjórnarmaður hjá Lánstrausti hf . og þar á undan framkvæmdastjóri hjá Upplýsingaþjónustunni ehf ., 
eða frá 1994-1998 . Agnar stofnaði Greiðslumat ehf . árið 1992 og starfaði þar sem framkvæmdastjóri til 1994 . 
Hann var forstöðumaður Verðbréfadeildar Kaupþings hf . á árunum 1989-1991 og forstöðumaður Lánasviðs 
Iðnaðarbanka Íslands hf .  á árunum 1987-1989 .

Varamaður í stjórn Arion banka er Kirstín Flygenring .

Íslandsbanki

Kolbrún Jónsdóttir
Kolbrún Jónsdóttir útskrifaðist sem viðskiptafræðingur frá Háskóla Íslands árið 1987 . Hún starfaði sem fram-
kvæmdastjóri fjármálasviðs Vátryggingafélags Íslands hf . frá 2008-2010 . Á árunum 1996-2008 starfaði hún hjá 
Íslandsbanka hf ., m .a . sem útibússtjóri og forstöðumaður bakvinnslu . Kolbrún var fjármálastjóri Húsasmiðj-
unnar ehf . á árunum 1989-1996 . Þann 24 . maí sl . sagði Kolbrún sig úr aðalstjórn bankans .

Varamaður í stjórn Íslandsbanka er María E . Ingvadóttir .

Landsbankinn

Gunnar Helgi Hálfdanarson stjórnarformaður
Gunnar Helgi Hálfdanarson er  formaður bankaráðs Landsbankans . Hann er viðskiptafræðingur frá Háskóla 
Íslands og með meistaragráðu í rekstrarhagfræði (MBA) frá McMaster University í Ontario í Kanada . Gunnar 
Helgi starfaði sem forstjóri Landsbréfa hf . frá 1989-1999 og var framkvæmdastjóri sjóðasviðs Landsbanka 
Íslands hf . frá 1997-1999 . Frá árinu 1999-2009 starfaði hann sem framkvæmdastjóri hjá AllianceBernstein Invest-
ments, með aðsetur í Stokkhólmi og megináherslu á þróun viðskiptasambanda við helstu bankasamstæður 
Norðurlanda og íslenska lífeyrissjóði . 

Sigríður Hrólfsdóttir, varaformaður stjórnar
Sigríður Hrólfsdóttir er viðskiptafræðingur frá Háskóla Íslands og með meistaragráðu í rekstrarhagfræði (MBA) 
frá Kaliforníuháskóla í Berkeley . Hún starfaði við fjárstýringu hjá Íslandsbanka hf . 1994-1998 og hjá Eimskipafé-
lagi Íslands hf . frá 1998-2004, fyrst sem forstöðumaður fjárreiðudeildar og frá 2000 sem framkvæmdastjóri fjár-
málasviðs . Hún var framkvæmdastjóri fjárfestinga- og fjármálasviðs Tryggingamiðstöðvarinnar hf . 2007-2008 
og hefur verið framkvæmdastjóri Árvakurs frá 2009 . 

Þórdís Ingadóttir
Þórdís Ingadóttir lauk cand . juris-prófi í lögfræði frá Háskóla Íslands árið 1993 . Hún stundaði framhaldsnám 
við New York School of Law þar sem hún var Fulbright-styrkþegi . Þaðan lauk hún LLM-prófi árið 1998 í Inter-
national Legal Studies . Frá árinu 2006 hefur hún stundað doktorsnám í lögfræði við Helsinki-háskóla . 

Þórdís starfaði við lögfræðiráðgjöf fyrir Félag einstæðra foreldra árin 1992-1993 og sem fulltrúi á lögfræðiskrif-
stofu Ásgeirs Þórs Árnasonar hrl . og Óskars Magnússonar hrl . árin 1993-1995 . Að loknu framhaldsnámi við New 
York University starfaði hún sem lögfræðingur við skólann frá 1999-2003 (The Project on International Courts 
and Tribunals (PICT), the Center on International Cooperation) . Hún starfaði á lagaskrifstofu Dóms- og kirkju-
málaráðuneytisins árið 2004 og hefur verið dósent við Lagadeild Háskólans í Reykjavík frá árinu 2004 . Þórdís 
hefur skrifað fjölda fræðigreina og bókarkafla . 

Andri Geir Arinbjarnarson
Andri Geir Arinbjarnarson lauk BSc . í verkfræði frá Háskóla Íslands og útskrifaðist sem verkfræðingur frá 
Tækniháskólanum í Danmörku . Hann lauk MBA-námi frá Stanford háskóla . Andri Geir hefur starfað sem sjálf-
stæður ráðgjafi frá árinu 2006 . Á árunum 2001-2006 var hann framkvæmdastjóri hjá Search Value í London, en 
hann var einnig stofnandi þess fyrirtækis . Andri Geir gegndi ýmsum störfum hjá Whitehead Mann Ltd . í London 



69

6 .  V i ð a u k a r

á árunum 1993-2001 þar sem hann var meðeigandi, en hann var meðal annars forstjóri, fjármálastjóri 
og yfirmaður upplýsingamála auk fleiri starfa . Frá 1989-1991 starfaði Andri Geir hjá McKinsey & Co . í 
London og New York og var markaðsráðgjafi hjá IBM í Reykjavík 1985-1986 . Á árunum 1984-1985 var 
hann verkefnastjóri hjá Danish Steel Ltd . í Frederiksværk .

Varamenn í stjórn Landsbankans eru Jón Sigurðsson, Helga Loftsdóttir, Kristján Þ . Davíðsson og Tinna 
Laufey Ásgeirsdóttir .

Sparisjóður Bolungarvíkur

Ragnar Birgisson stjórnarformaður
Ragnar Birgisson er formaður stjórnar Sparisjóðs Bolungarvíkur . Ragnar útskrifaðist sem viðskiptafræð-
ingur frá Háskóla Íslands árið 1976 og lauk MBA-gráðu frá London Business School árið 1979 . Ragnar 
hefur starfað hjá VJI ráðgjöf ehf . frá árinu 2010 . Hann var framkvæmdastjóri Icelandic Water Holdings 
ehf . á árunum 2006-2009 og meðeigandi í Skaptafelli ehf . árið 2005 . Ragnar var forstjóri Skífunnar ehf . 
árin 2003-2004 og 1996-2000 . Hann var aðstoðarforstjóri Norðurljósa hf . árið 2000-2003, forstjóri Opal 
hf . á árunum 1989-1996 og forstjóri Sanitas hf . á árunum 1979-1989 . Ragnar var sérfræðingur í Hagdeild 
Landsbankans hf . árið 1978 og framkvæmdastjóri Sana hf . 1976-1977 . Ragnar starfaði sem sérfræðingur 
í Áætlanadeild hjá Framkvæmdastofnun ríkisins árið 1975-1976 .

Sigrún Elsa Smáradóttir
Sigrún Elsa Smáradóttir lauk BSc-námi í matvælafræði frá Háskóla Íslands árið 1996 og MBA-námi frá 
sama skóla árið 2002 . Sigrún Elsa situr nú í stjórn Jarðborana hf . og stjórn Lánatryggingasjóðs kvenna 
auk þess að vera framkvæmdastjóri Iceland Exclusive Travels ehf . Sigrún Elsa var borgarfulltrúi í Reykja-
vík á árunum 2007-2010 . Árið 2008 vann hún við ráðgjöf og var sölu- og markaðsstjóri hjá Austurbakka 
hf ., síðar Icepharma hf . á árunum 1996-2008 .

Þorgeir Pálsson
Þorgeir Pálsson útskrifaðist úr sjávarútvegshagfræði frá Nordland Distrikt Höyskole árið 1998 . Hann 
lauk prófi í International Management frá Norwegian School of Management árið 1989 og lauk MBA-
námi frá Háskólanum í Reykjavík árið 2008 . Þorgeir er eigandi Thorp ehf . og starfar þar sem fram-
kvæmdastjóri og rekstrarráðgjafi . Hann var framkvæmdastjóri Atvinnuþróunarfélags Vestfjarða hf . 
árin 2008-2010 og stjórnunarráðgjafi hjá IMG Ráðgjöf (nú Capacent) á árunum 2004-2006 . Þorgeir var 
meðeigandi og framkvæmdastjóri ICECON ehf . á árunum 2001-2004 og starfaði sjálfstætt við rekstrar-
ráðgjöf 2000-2001 . Hann var markaðsathugunarstjóri hjá Útflutningsráði Íslands (nú Íslandsstofa) frá 
1991-1994 en þá tók hann við starfi forstöðumanns sjávarútvegssviðs . Á árunum 1989-1991 var hann 
aðstoðarmaður markaðsstjóra hjá Marel hf . og síðar sölustjóri yfir Bretlandi og Spáni .

Anna Sigríður Jörundsdóttir
Anna Sigríður Jörundsdóttir útskrifaðist með B .ed . úr Kennaraháskóla Íslands árið 2002 og stundar nú 
MBA-nám við Háskóla Íslands . Anna Sigríður hefur starfað sem skrifstofustjóri fyrir Ósafl sf . frá árinu 
2008 . Hún starfaði sem kennari við Grunnskóla Bolungarvíkur á árunum 1998-2002 . Anna Sigríður 
hefur einnig unnið við bókhald og rekstur við eigin fyrirtæki frá 1987 .

Varamenn í stjórn Sparisjóðs Bolungarvíkur eru Rögnvaldur Guðmundsson, María Júlía Rúnarsdóttir, 
Gísli Jón Hjaltason og Guðrún Jóhannsdóttir .

Sparisjóður Norðfjarðar

Hákon Björnsson
Hákon Björnsson er viðskiptafræðingur frá Háskóla Íslands . Hákon hefur verið framkvæmdastjóri Thor-
sil ehf . frá því í janúar 2010 . Hann var verkefnisstjóri Grímansfells ehf . og Hótels Hafnarfjarðar ehf . við 
uppbyggingu á hóteli og hótelrekstri frá 2006-2010 og verkefnisstjóri hjá Lágmúla 9 ehf . frá 2006-2007 . 
Hákon var framkvæmdastjóri Promeks AS í Noregi 2003-2005 og verkefnisstjóri hjá COD Technologies 
AS á árunum 2001-2007 . Frá árinu 1998 hefur hann verið framkvæmdastjóri Allied Efa hf . Hákon var 
sérfræðingur hjá Eignarhaldsfélaginu Alþýðubankanum 1997-1998 og framkvæmdastjóri Áburðarverk-
smiðjunnar hf . 1985-1997 . Hann var framkvæmdastjóri Kísiliðjunnar hf . 1979-1985 og framkvæmdastjóri 
Dósagerðarinnar hf . 1975-1979 .
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Sigurbjörg Hjaltadóttir
Sigurbjörg Hjaltadóttir lauk prófi frá Samvinnuskólanum á Bifröst árið 1980 . Hún hefur frá árinu 2001 
rekið eigið fyrirtæki, Á .S . Bókhald á Reyðarfirði . Á árunum 1981-2001 vann hún hjá  útgerðarfyrirtækinu 
Skipakletti hf . á Reyðarfirði og sá á tímabili um fjármál fyrirtækisins .  Á árunum 1980-1989 sá Sigurbjörg 
um bókhald og launaútreikninga fyrir Fiskverkun G .S .R . sem rekin var samhliða Skipakletti .

Varamenn í stjórn Sparisjóðs Norðfjarðar eru Guðný Bjarkadóttir og Jón Sveinsson .

Sparisjóður Svarfdæla

Helga Björk Eiríksdóttir stjórnarformaður
Helga Björk Eiríksdóttir er formaður stjórnar Sparisjóðs Svarfdæla . Helga Björk er með MBA-gráðu frá 
Háskólanum í Edinborg . Hún útskrifaðist með BA-gráðu í ensku og ítölsku frá Háskóla Íslands 1997 og 
lauk prófi í hagnýtri fjölmiðlun 1999 frá sama skóla . Helga Björk lauk prófi í markaðs- og útflutnings-
fræði frá Endurmenntunarstofnun Háskóla Íslands 2002 og hefur lagt stund á verðbréfaviðskiptanám 
við Háskólann í Reykjavík . 

Helga Björk starfar nú sem fjárfesta- og almannatengill hjá Marel . Á árunum 2010-2012 starfaði hún við 
sjálfstæða ráðgjöf . Hún hafði umsjón með samskiptamálum fyrir skilanefnd og slitastjórn Kaupþings 
banka hf . á árunum 2009 og 2010 . Áður starfaði Helga Björk m .a . sem markaðs- og kynningarstjóri 
Nasdaq OMX - Kauphallar Ísland hf . um átta ára skeið . Helga Björk hefur einnig starfað við fjölmiðla og 
sinnt ýmsum öðrum störfum og var lengi starfsmaður Sparisjóðs Svarfdæla á Dalvík . 

Valdimar Snorrason
Valdimar Snorrason er framkvæmdastjóri hjá Assa ehf . og hefur setið í stjórn Sparisjóðs Svarfdæla frá 
árinu 2009 .

Jón Ingi Sveinsson 
Jón Ingi Sveinsson er menntaður véla- og rekstrariðnfræðingur .  Hann starfar sem framkvæmdarstjóri 
hjá byggingarfyrirtækinu Kötlu ehf . Ásamt því kemur hann að rekstri ferðaþjónustufyrirtækisins Sport-
ferða ehf . 35 

Þröstur Jóhannsson
Þröstur Jóhannsson er menntaður skipstjóri og starfar sem slíkur . Þröstur hefur setið í stjórn Sparisjóðs 
Svarfdæla frá árinu 2009 .

Borghildur Freyja Rúnarsdóttir
Borghildur Freyja Rúnarsdóttir er rekstrarfræðingur frá Háskólanum á Akureyri og hefur hlotið réttindi 
sem viðurkenndur bókari frá Háskólanum í Reykjavík . Borghildur Freyja starfar sem fjármálastjóri hjá 
Promens Dalvík ehf .

Varamenn í Sparisjóði Svarfdæla eru Óskar Óskarsson, Bára Höskuldsdóttir, Sigurlaug Stefánsdóttir, 
Marsibil Sigurðardóttir og Halldór I . Pálsson .

Sparisjóður Vestmannaeyja 

Kristín Guðmundsdóttir stjórnarformaður
Kristín Guðmundsdóttir er formaður stjórnar Sparisjóðs Vestmannaeyja . Kristín útskrifaðist sem 
viðskiptafræðingur af endurskoðunarsviði frá Háskóla Íslands árið 1980 . Kristín starfaði sem forstjóri 
Skipta hf . fram til apríl 2011 . Áður starfaði hún sem fjármálastjóri Símans hf . og Skipta hf . og var fjármála-
stjóri Granda hf . á árunum 1994-2002 . Á árunum 1990-1994 var Kristín forstöðumaður reikningshalds 
og áætlana í Íslandsbanka hf . og forstöðumaður fjármálasviðs Iðnaðarbanka Íslands hf . 1985-1990 . Hún 
var innri endurskoðandi Iðnaðarbanka Íslands hf . 1980-1985 og skrifstofustjóri í Grensásútibúi Iðnaðar-
bankans á árunum 1974-1979 .

35  Jón Ingi Sveinsson kom inn í stjórn í byrjun árs 2012 í stað Kristjáns Pétur Kristjánssonar
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Stefán S. Guðjónsson
Stefán S . Guðjónsson stundaði nám í markaðsfræðum við College for the Distributive Trades í London 
1975-1978 og lauk prófi í viðskiptafræði frá Háskóla Íslands árið 1986 . Einnig lauk hann prófi í verðbréfa-
viðskiptum árið 2001 . Stefán hefur starfað sem forstjóri heildverslunarinnar John Lindsey hf . frá árinu 
2002 . Stefán var framkvæmdastjóri Félags íslenskra stórkaupmanna (síðar Samtaka verslunarinnar) frá 
1991 til 2001 og samhliða því einnig framkvæmdastjóri Íslensk-kínverska viðskiptaráðsins frá 1995-
2001 . Hann var framkvæmdastjóri Fjárfestingarsjóðs stórkaupmanna frá 1989 til 2001 og starfaði m .a . 
á skrifstofu Verslunarráðs Íslands á árunum 1989-1991 . Áður var hann viðskiptafræðingur hjá Félagi 
íslenskra stórkaupmanna .

Þorbjörg Inga Jónsdóttir
Þorbjörg Inga Jónsdóttir útskrifaðist sem lögfræðingur frá Háskóla Íslands árið 1993 . Þorbjörg Inga 
hefur auk þess hlotið diploma í alþjóðarétti frá Háskólanum í Helsinki og mannúðarrétti frá alþjóðaráði 
Rauða krossins . Hún stundaði einnig viðskipta- og rekstrarnám við Endurmenntunarstofnun Háskóla 
Íslands á árunum 1997-2000 . Þorbjörg Inga hefur starfað sem hæstaréttarlögmaður á Lagaþingi sf ., 
eigin lögmannsstofu, frá árinu 2001 og verið stundakennari í kröfurétti o .fl . við Háskólann á Bifröst frá 
2007 . Hún var framkvæmdastjóri Fasteignasölu Mosfellsbæjar ehf . 1998-2001 . Á árunum 1996-2001 var 
hún héraðsdómslögmaður hjá Lögbæ ehf ., en hún var einnig eigandi þeirrar stofu . Þorbjörg Inga starf-
aði sem lögfræðingur hjá Vinnumálaskrifstofu félagsmálaráðuneytis á árunum 1992-1996 .

Varamenn í stjórn Sparisjóðs Vestmannaeyja eru Trausti Harðarson, Jónína B . Bjarnadóttir og Unnar 
Steinn Bjarndal Björnsson .

Sparisjóður Þórshafnar og nágrennis

Hólmgeir Karlsson, stjórnarformaður
Hólmgeir Karlsson lauk verkfræðiprófi í mjólkuriðn frá Landbúnaðarháskóla Noregs árið 1983 og námi 
í rekstri og stjórnun frá Háskólanum í Liverpool árið 2008 . Hólmgeir hefur verið framkvæmdastjóri 
Bústólpa ehf . á Akureyri frá árinu 2007 . Hann var framkvæmdastjóri þróunar- og markaðssviðs hjá 
Norðurmjólk ehf . á Akureyri á árunum 2000-2007 . Hólmgeir var mjólkursamlagsstjóri hjá Mjólkursam-
lagi KEA á árunum 1997-2000 og framleiðslustjóri á sama stað á árunum 1988-1997 . Hann starfaði hjá 
Samtökum afurðastöðva í mjólkuriðnaði á árunum 1986-1988 .

Ragnar Þorgeirsson
Ragnar Þorgeirsson lauk prófi í iðnrekstrarfræði frá Tækniskóla Íslands árið 1991 og BA-prófi í opinberri 
stjórnsýslu frá Háskólanum í Álaborg árið 1997 . Hann lauk meistaranámi í alþjóðaviðskiptafræði frá 
sama skóla árið 2000 .

Ragnar er sjálfstætt starfandi . Hann var framkvæmdastjóri PricewaterhouseCoopers ehf . á árunum 
2005-2011 . Hann var framkvæmdastjóri IcePro á árunum 2003-2005 og viðskiptastjóri hjá GoPro-Group 
ehf . frá 2000-2003 .

Auður Hörn Freysdóttir
Auður Hörn Freysdóttir útskrifaðist úr lögfræði frá Háskóla Íslands árið 1993 og hlaut héraðsdómslög-
mannsréttindi árið 1996 . Hún er einnig með próf í löggiltri verðbréfamiðlun . 

Auður Hörn hefur stundað lögmennsku á eigin vegum síðan 1998 . Hún var dómarafulltrúi hjá Héraðs-
dómi Norðurlands eystra 1997-1998 og forstöðumaður Skrifstofu atvinnulífsins á Akureyri 1994-1996 .

Sigurður Skúli Bergsson
Sigurður Skúli Bergsson útskrifaðist úr lögfræði frá Háskóla Íslands árið 1984 og úr rekstrarhagfræði 
frá Handels Højskole Syd í Danmörku árið 1990 . Sigurður Skúli hefur starfað sem aðstoðartollstjóri frá 
árinu 2006 . Á árunum 2000-2006 var hann forstöðumaður tollgæslusviðs hjá embætti tollstjóra og 
forstöðumaður innheimtusviðs á árunum 1998 – 2000 . Hann rak eigin lögmannsstofu frá 1996-1998 og 
var gjaldheimtustjóri hjá Gjaldheimtu Suðurnesja 1990-1996 . Sigurður Skúli var fulltrúi og deildarstjóri 
hjá Samgönguráðuneytinu 1985-1987 og dómarafulltrúi hjá Sýslumanninum í Borgarnesi 1984-1985 .

Varamenn í Sparisjóði Þórshafnar eru Arnar Freyr Ólafsson, Guðjón Viðar Valdimarsson, Hildur Ösp 
Gylfadóttir og Leó Örn Þorleifsson .
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