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1 Inngangur

1.1 Inngangur forstjóra
Bankasýsla ríkisins (Bankasýslan) gefur nú í fjórða sinn út ársskýrslu sína í samræmi við 8. gr. laga um 
Bankasýslu ríkisins, nr. 88 frá 18. ágúst 2009, en þar segir að „Bankasýsla ríkisins [skuli] gefa [fjármála- 
og efnahagsráðherra] ítarlega skýrslu um starfsemi sína fyrir 1. júní ár hvert“. Tók stofnunin formlega 
til starfa rúmum mánuði eftir setningu laganna, eða 23. september 2009, en skv. 9. gr. laga um Banka-
sýsluna á stofnunin að hafa lokið störfum eigi síðar en fimm árum frá því að hún var sett á fót.

Frá birtingu síðustu ársskýrslu Bankasýslunnar þann 14. júní 2012, samhliða fyrsta ársfundi stofnunar-
innar, hafa að dómi forstjóra þrír þættir haft mest áhrif á starfsemi stofnunarinnar. Í fyrsta lagi má 
nefna ákvörðun Samkeppniseftirlitsins nr. 18/2012 frá 11. september 2012, sem gerði það að verkum, 
að ekki gat orðið af sölu Sparisjóðs Svarfdæla (SpSvar) á eignum og rekstri til Landsbankans hf. (Lands-
bankans). Ein af mögulegum afleiðingum ákvörðunar Samkeppniseftirlitisins er sú að erfitt getur verið 
fyrir Bankasýsluna að selja stofnfjárhlut í sparisjóði eða rekstur hans, einhverjum viðskiptabankanna 
þriggja, nema sýnt sé fram á með óyggjandi hætti að sparisjóðurinn sé fyrirtæki á fallandi fæti. Í öðru 
lagi má nefna setningu laga um sölumeðferð eignarhluta ríkisins í fjármálafyrirtækjum, nr. 155/2012 
frá 28. desember 2012, en með lögunum var hlutverk Bankasýslunnar, ráðuneytis, Seðlabanka Íslands 
(Seðlabankans) og nefnda Alþingis vegna sölu á þeim skýrt nánar. Með lögunum var einnig settur 
skýr rammi um heimildir til sölu eignarhluta. Í þriðja lagi, má nefna útgáfu skilyrts skuldabréfs Lands-
bankans til LBI hf. (áður Landsbanka Íslands hf, eða LBI), sem átti sér stað 11. apríl 2013. Með útgáfunni 
rann eignarhlutur LBI, eða „gamla bankans“, annars vegar til ríkisins og hins vegar til Landsbankans og 
starfsmanna hans, skv. ákvæðum svokallaðs FABIA (Framework and Bond Issuance Agreement) á milli 
Landsbankans, LBI og fjármálaráðuneytisins frá 15. desember 2009. Eftir útgáfu skuldabréfsins jókst 
eignarhlutur ríkisins í Landsbankanum úr 81,3% í 97,9%. Munu allir ofangreindir þættir hafa áhrif á það 
hvernig endurheimtum ríkisins á eignarhlutum í fjármálafyrirtækjum verði hagað í náinni framtíð.

Birting þessarar skýrslu er samfara öðrum ársfundi Bankasýslunnar, sem haldinn er 12. júní 2013. 
Á fyrsta ársfundi stofnunarinnar 14. júní 2012 fékk Bankasýslan þekktan alþjóðlegan sérfræðing á 
skuldabréfamarkaði fyrir banka til að halda erindi og taka þátt í pallborðsumræðum. Á öðrum ársfundi 
stofnunarinnar mun annar alþjóðlegur sérfræðingur í bankamálum halda erindi, í þetta skipti um 
rekstrarhagkvæmni og stöðugleika í rekstri banka. Í ársskýrslunni kennir margra grasa. Ber sérstaklega 
að nefna fasta liði eins og umfjöllun um afkomu ársins 2012 hjá fjármálafyrirtækjum, sem Bankasýslan 
fer með eignarhluti í fyrir hönd ríkisins, svo og greiningu á markaðs- og rekstrarumhverfi íslenskra 
innlánsstofnana í alþjóðlegum samanburði, uppfærðar hugmyndir stofnunarinnar um sölu á eignar-
hlutum og samanburð á starfsemi Bankasýslunnar og systurstofnana hennar í Bretlandi og Hollandi.

Frá birtingu síðustu ársskýrslu Bankasýslunnar hafa engar breytingar átt sér stað í stjórn eða starfsliði 
stofnunarinnar og kann forstjóri þeim sem þar eru bestu þakkir fyrir samstarfið. Með þessari skýrslu 
birtir Bankasýslan í fyrsta sinn ársskýrslu sína eingöngu með rafrænum hætti.
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1.2 Skilgreiningar

AFL AFL - sparisjóður
Arion banki Arion banki hf.
Bankasýslan Bankasýsla ríkisins
FME Fjármálaeftirlitið
Glitnir Glitnir hf. (áður Glitnir banki hf.)
Íslandsbanki Íslandsbanki hf.
Kaupþing Kaupþing hf. (áður Kaupþing banki hf.)
Landsbankinn Landsbankinn hf. (áður NBI hf.)
LBI LBI hf. (áður Landsbanki Íslands hf.)
Lög um Bankasýsluna Lög nr. 88/2009 um Bankasýslu ríkisins
Lög um fjármálafyrirtæki Lög nr. 161/2002 um fjármálafyrirtæki
Lög um hlutafélög Lög nr. 2/1995 um hlutafélög
Lög um sölumeðferð eignarhluta Lög nr. 155/2012 um sölumeðferð eignarhluta ríkisins í fjármálafyrirtækjum
m. Milljón
m.kr. Milljónir króna
ma.kr. Milljarðar króna
NLFI NL Financial Investments
Seðlabankinn Seðlabanki Íslands
SpBol Sparisjóður Bolungarvíkur
SpHöf Sparisjóður Höfðhverfinga
SpNor Sparisjóður Norðfjarðar
SpStrand Sparisjóður Strandamanna
SpSvar Sparisjóður Svarfdæla
SpSÞing Sparisjóður Suður-Þingeyinga
SpVest Sparisjóður Vestmannaeyja
SpÞór Sparisjóður Þórshafnar og nágrennis
TIF Tryggingarsjóður innstæðueigenda og fjárfesta
TS Tryggingasjóður sparisjóða
UKFI United Kingdom Financial Investments
VLF Verg landsframleiðsla
þ. Þúsund
þús.kr. Þúsundir króna
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2 Starfsemi Bankasýslu ríkisins

2.1 Lögbundið hlutverk og verkefni
Skv. 2. mgr. 1. gr. laga um Bankasýsluna „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. 
Stofnunin fór upphaflega með 81,3% hlutafjár í Landsbankanum, en í kjölfar útgáfu skilyrts skuldabréfs 
þann 11. apríl sl. samkvæmt svokölluðum FABIA samningi fer Bankasýslan nú með 97,9% hlutafjár 
í bankanum fyrir hönd ríkisins. Bankasýslan fer einnig með 13,0% hlutafjár í Arion banka hf. (Arion 
banka) og með 5,0% hlutafjár í Íslandsbanka hf. (Íslandsbanka). Stofnunin fer einnig með 90,9% stofn-
fjár í Sparisjóði Bolungarvíkur (SpBol), en mun fara með 76,8% eftir stofnfjáraukningu, 86,3% stofnfjár 
í Sparisjóði Svarfdæla (SpSvar), en fór með 90,0% fyrir stofnfjáraukningu, 75,9% stofnfjár í Sparisjóði 
Þórshafnar og nágrennis (SpÞór), 55,3% stofnfjár í Sparisjóði Vestmannaeyja (SpVest) og 49,5% stofnfjár 
í Sparisjóði Norðfjarðar (SpNor). Í árslok 2011 nam bókfært virði upphaflegra eignarhluta samtals 139,9 
milljörðum króna, eða 12,3% af heildareignum A-hluta ríkissjóðs.

Tafla 1: Bókfært virði eiginfjárhluta ríkisins í fjármálafyrirtækjum í lok árs 2011 (m.kr.)1

Eignir ríkissjóðs
Eignarhlutur 

 í lok árs 2011 Bókfært virði
Hlutfall af 

 samtals eignum 
Landsbankinn hf. 81,3% 122.000 10,69%
Arion banki hf. 13,0% 9.862 0,86%
Íslandsbanki hf. 5,0% 6.332 0,55%
Hlutabréf í viðskiptabönkum   138.194 12,11%
Sparisjóður Vestmannaeyja 55,3% 555 0,05%
Sparisjóður Bolungarvíkur 90,9%2 543 0,05%
Sparisjóður Svarfdæla 90,0%3 382 0,03%
Sparisjóður Norðfjarðar 49,5% 150 0,01%
Sparisjóður Þórshafnar og nágrennis 75,9% 105 0,01%
Stofnfjárhlutir í sparisjóðum   1.735 0,15%

Eignarhlutir í fjármálafyrirtækum   139.929 12,26%
Aðrar eignir   1.001.685 87,74%
Samtals eignir   1.141.614 100,00%

Skv. 2. mgr. 1. gr. laga um Bankasýsluna 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“. 

Bankasýslan útfærði lögbundið hlutverk sitt með þrennum hætti í framtíðarstefnu sem birt var 
16. mars 2012: (a) eigendahlutverk, (b) endursöluhlutverk og (c) endurreisnarhlutverk. Með endur-
reisnarhlutverki sínu hefur Bankasýslan 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. Í anda þess fékk Bankasýslan Richard Thomas, framkvæmdastjóra í greiningardeild 
Bank of America Merrill Lynch, til að halda erindi á ársfundi stofnunarinnar, sem haldinn var þann 14. 

1 Heimild: Ríkisreikningur 2011. Eignarhluti í SpVest skv. vægi atkvæða.
2 Eignarhluti verður 76,8%, eftir stofnfjáraukningu, sem samþykkt var á aðalfundi 22. maí 2013.
3 Núverandi eignarhluti er 86,3%.
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júní sl. Í kjölfar þess fóru fram pallborðsumræður um framtíðarfjármögnun íslensku bankanna á alþjóð-
legum markaði. Ásamt Richard Thomas voru þátttakendur í pallborði Ingvar Ragnarsson, sérfræðingur 
í fjármálaráðuneyti, Stefán Pétursson, framkvæmdastjóri fjármálasviðs Arion banka og Gísli Hauksson, 
framkvæmdastjóri GAMMA. Helga Jónsdóttir, þáverandi ráðuneytisstjóri efnahags- og viðskiptaráðu-
neytis, stýrði fundinum. 

Fulltrúar Bankasýslu ríkisins héldu erindi á hádegisverðarfundi Félags viðskiptafræðinga og hagfræð-
inga þann 11. september sl., en yfirskrift fundarins var „Á að aðskilja viðskiptabankastarfsemi og fjár-
festingarbankastarfsemi?“ og kynningu á Formannafundi Samtaka starfsmanna fjármálafyrirtækja (SSF), 
í Hveragerði þann 15. nóvember sl.

Eignarhlutir ríkisins
Skv. a-lið 4. gr. laga um Bankasýsluna 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“. Bankasýslan á í reglulegum samskiptum við fulltrúa sína í stjórnum fjár-
málafyrirtækja og er fundað með nýjum stjórnarmönnum þegar þeir taka sæti í stjórn og þeim kynnt 
lögin um Bankasýsluna, eigendastefnu ríkisins og áherslur og framtíðarsýn Bankasýslunnar. Stofnunin 
leggur einnig áherslu á góð samskipti við meðeigendur að fjármálafyrirtækjum, sem hún fer með 
eignarhlut í, og stjórnendur. 

Þrjár breytingar hafa átt sér stað á eignarhlutum ríkisins í fjármálafyrirtækjum frá síðustu ársskýrslu. 
Stærsta breytingin átti sér stað 11. apríl sl., þegar Landsbankinn gaf út skilyrt skuldabréf til LBI, sem um 
hafði verið samið skv. svonefndum FABIA samningi á milli Landsbankans, LBI og fjármálaráðuneytisins 
dags. 15. desember 2009. Við útgáfu skuldabréfsins rann 18,7% eignarhlutur LBI (eða 4.480 m. hlutir) í 
bankanum annars vegar til ríkisins (3.980 m. hlutir)4 og hins vegar til Landsbankans (500 m. hlutir), sem 
mun svo úthluta honum til starfsmanna í samræmi við reglur FME um kaupaukakerfi fjármálafyrirtækja 
nr. 700/2011 og starfskjarastefnu bankans, sem þarf að samþykkja á hluthafafundi. Eftir útgáfu skilyrta 
skuldabréfsins jókst eignarhlutur ríkisins í Landsbankanum úr 81,3% í 97,9%. Sama dag fól fjármála- og 
efnahagsráðherra Banksýslunni að fara með viðbótar eignarhluti ríkisins í Landsbankanum. Öllu minni 
breyting átti sér stað á eignarhlut ríkisins í SpSvar, en þar sem sparisjóðurinn þurfti að hverfa frá sölu 
eigna og rekstrar til Landsbankans vegna ákvörðunar Samkeppniseftirlitsins nr. 18/2012, þurfti hann 
á nýju stofnfé og viðbótar víkjandi láni að halda. Fékkst það frá Tryggingasjóði sparisjóðanna (TS) og 
áður en nýtt stofnfé var gefið út til TS þurfti að færa niður stofnfé sjóðsins sem nam neikvæðum vara-
sjóð. Við það lækkaði eignarhluti ríkisins í sparisjóðnum úr 90,0% í 86,3%. Að sama skapi mun hlutfalls-
legur eignarhlutur ríkisins einnig minnka í SpBol vegna stofnfjáraukningar, sem sjóðurinn réðst í til að 
mæta aukinni eiginfjárkröfu FME og samþykkt var á aðalfundi sjóðsins 22. maí sl., þar sem stofnfé var 
einnig fært niður til að jafna út neikvæðan varasjóð.

Skv. c-lið 4. gr. laga um Bankasýsluna 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. laga um Bankasýsluna fer stofnunin með atkvæði ríkissjóðs á hluthafafundum fjár-
málafyrirtækja og á fundum stofnfjáreigenda sparisjóða. Skv. 51. gr. laga 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 alla 

4 Af 3.980 m. hlutum ríkis, runnu 3.780 m. hlutir til ríkissjóðs en 200 m. hlutir til Eignarhluta ehf.
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sjö fulltrúa í stjórn Landsbankans, en stjórnarmönnum var fjölgað úr fimm í sjö á aðalfundi bankans 
þann 17. apríl 2013. Fer stofnunin nú með 97,9% eignarhlut í bankanum. Í stjórnum sparisjóða, sem 
Bankasýsla ríkisins fer með stofnfjárhluti í, eru fimm aðalmenn og tveir varamenn. Stofnunin tilnefnir 
fimm stjórnarmenn í SpSvar, fjóra stjórnarmenn í stjórn SpBol og SpÞór, þrjá stjórnarmenn í stjórn 
SpVest og tvo stjórnarmenn í SpNor. Aðrir stofnfjárhafar hafa rétt til þess að tilnefna aðra stjórnarmenn 
ofangreindra sparisjóða. 

Á tímabilinu 1. júní 2012 til 22. maí 2013 voru haldnir fjórir hluthafa- og stofnfjárhafafundir utan hefð-
bundinna aðalfunda. 

Þann 26. september 2012 hélt SpSvar stofnfjárhafafund. Fyrir fundinum lá tillaga um að lækka stofnfé 
sparisjóðsins til að jafna neikvæða stöðu varasjóðs hans og auka stofnfé um 10 m.kr. á nafnvirði, en það 
var TS, sem lagði hið nýja stofnfé fram. Jafnframt féllu stofnfjárhafar frá forkaupsrétti. Á fundinum var 
einnig samþykkt tillaga um breytingar á samþykktum.

Þann 3. október 2012 hélt Íslandsbanki hluthafafund þar sem á dagskrá fundarins var kosning stjórnar-
manns og varamanns vegna úrsagnar úr stjórn. Var María E. Ingvadóttir kjörinn aðalmaður í stjórn 
Íslandsbanka og Þóranna Jónsdóttir varamaður hennar. 

Þann 12. desember 2012 hélt SpNor stofnfjárhafafund þar sem gerðar voru breytingar á samþykktum 
sjóðsins.

Þann 27. mars sl. hélt Landsbankinn hluthafafund í tengslum við uppgjör bankans á skilyrtu skuldabréfi 
gagnvart LBI og afhendingu hlutabréfa LBI á móti til ríkisins og Landsbankans.

Á tímabilinu 21. mars til 22. maí 2013 voru haldnir aðalfundir hjá öllum viðskiptabönkunum og 
sparisjóðunum, sem Bankasýsla ríkisins fer með eignarhluti í, nema SpSvar og SpÞór, en 26. mars sl. 
samþykktu stjórnir sjóðanna að sameina rekstur þeirra. Verður hér gerð nánari grein fyrir þeim. Aðal-
fundur Arion banka var haldinn 21. mars 2013 í höfuðstöðvum bankans, aðalfundur Landsbankans 17. 
apríl í tónlistar- og ráðstefnuhúsinu Hörpu og aðalfundur Íslandsbanka 18. apríl, einnig í tónlistar- og 
ráðstefnuhúsinu Hörpu. Aðalfundur SpNor var haldinn í Nesskóla, Norðfirði, Fjarðabyggð 18. apríl 
2013, aðalfundur SpVest var haldinn í höfuðstöðvum sparisjóðsins 23. apríl 2013 og aðalfundur SpBol 
var haldinn 22. maí í Félagsheimili Bolungarvíkur. Aðalfundir SpÞór og SpSvar höfðu ekki verið haldnir 
þegar þetta er ritað. 

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, Monica 
Caneman og Þóra Hallgrímsdóttir, sem eru fulltrúar Kaupskila ehf., sem fer með 87,0% eignarhlut. 
Varamenn voru kjörnir Kirstín Þ. Flygenring, sem er fulltrúi Bankasýslunnar, Björg Arnardóttir, Böðvar 
Jónsson, Guðrún Björnsdóttir, Hrönn Ingólfsdóttir, Ólafur Árnason og Ólafur Örn Svansson, sem eru 
fulltrúar Kaupskila ehf. Á fundinum voru samþykktar tillögur um að greiða ekki arð, um þóknun 
stjórnar og tillaga stjórnar um starfskjarastefnu, sem var óbreytt frá fyrra ári. Bankasýsla ríkisins sat hjá 
í atkvæðagreiðslu um þóknun stjórnar og lét gera sérstaka bókun í fundargerð aðalfundar, rétt eins og 
á aðalfundi fyriri árið 2011. Aðrar tillögur voru samþykktar einróma.

Aðalfundur Landsbankans
Á aðalfundi Landsbankans voru eftirfarandi aðilar kjörnir í stjórn: Tryggvi Pálsson, stjórnarformaður, 
Danielle Pamela Neben, Eva Sóley Guðbjörnsdóttir, Helga Björk Eiríksdóttir, Jón Sigurðsson, Kristján 
Davíðsson og Þórdís Ingadóttir. Varamenn voru kjörnir Helga Loftsdóttir og Tinna Laufey Ásgeirs-
dóttir. Bankasýsla ríkisins fer með 97,9% hlut í bankanum fyrir hönd ríkisins, eftir útgáfu skilyrta skulda-
bréfsins, og eru því allir stjórnarmenn fulltrúar stofnunarinnar. Á fundinum voru einróma samþykktar 
tillögur um útgreiðslu arðs, sem nam 0,42 kr. á hlut, um breytingar á samþykktum, um þóknun 
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stjórnar, og tillaga stjórnar um óbreytta starfskjarastefnu. Mun arðgreiðsla miða við hluthafaskrá 30. 
september og koma til útgreiðslu 1. október nk. Var aðalmönnum í stjórn bankans fjölgað úr fimm 
í sjö. Jafnframt var varamönnum fækkað úr fimm í tvo, í samræmi við ákvæði 7. gr. laga nr. 47/2013 
um breytingu á lögum nr. 161/2002, um fjármálafyrirtæki, og lögum nr. 87/1998, um opinbert eftirlit 
með fjármálastarfsemi. Beitti Bankasýslan sér einnig fyrir fækkun varamanna í stjórn annarra fjármála-
fyrirtækja. Nýir aðalmenn í stjórn eru Tryggvi Pálsson, Danielle Neben, Eva Sóley Guðbjörnsdóttir og 
Helga Björk Eiríksdóttir, en Þórdís Ingadóttir var áður aðalmaður í stjórn. Jón Sigurðsson og Kristján Þ. 
Davíðsson voru áður varamenn í stjórn bankans. Bæði Helga Loftsdóttir og Tinna Laufey Ásgeirsdóttir 
voru áður varamenn í stjórn bankans.

Aðalfundur Íslandsbanka
Á aðalfundi Íslandsbanka voru eftirfarandi aðilar kosnir í stjórn: Friðrik Sophusson, stjórnarformaður, 
María E. Ingvadóttir, sem er fulltrúi Bankasýslu ríkisins, Árni Tómasson, Neil Graeme Brown, Daniel 
Levin, John E. Mack og Marianne Økland. Varamenn voru kjörnir Þóranna Jónsdóttir, sem er fulltrúi 
Bankasýslu ríkisins, og Jón Eiríksson. Á fundinum voru samþykktar tillögur um að greiða 3,0 ma.kr. arð, 
um þóknun stjórnar, og um óbreytta starfskjarastefnu. Bankasýslan sat hjá við atkvæðagreiðslu um 
starfskjarastefnu, rétt eins og stofnunin gerði á aðalfundi bankans fyrir árið 2011.

Aðalfundur Sparisjóðs Norðfjarðar
Á aðalfundi SpNor voru eftirfarandi aðilar kjörnir í stjórn: Hákon Björnsson og Regína Fanný Guð-
mundsdóttir, sem eru fulltrúar Bankasýslu ríkisins. Aðrir stjórnarmenn eru Jón Björn Hákonarson, Jón 
Einar Marteinsson og Jóna Árný Þórðardóttir. Fulltrúi Bankasýslunnar í varastjórn er Jón Sveinsson, 
en Valdimar O. Hermannsson skipar hitt sæti varamanns. Að auki samþykkti fundurinn tillögur um að 
greiða ekki arð, um starfskjarastefnu og um þóknun stjórnar.

Aðalfundur Sparisjóðs Vestmannaeyja
Á aðalfundi SpVest voru eftirfarandi aðilar kjörnir í stjórn: Þorbjörg Inga Jónsdóttir, Ólafur H. Guðgeirs-
son og Stefán S. Guðjónsson, sem eru fulltrúar Bankasýslu ríkisins, og Hörður Óskarsson og Vilhjálmur 
Egilsson, sem eru fulltrúar annarra stofnfjárhafa. Að auki samþykkti fundurinn tillögur um breytingar á 
samþykktum, um að greiða ekki arð, um starfskjarastefnu og um þóknun til stjórnarmanna.

 Aðalfundur Sparisjóðs Bolungarvíkur
Á aðalfundi Sparisjóðs Bolungarvíkur voru eftirfarandi aðilar kjörnir í stjórn: Ragnar Birgisson, Anna 
Jörundsdóttir, María Júlía Rúnarsdóttir og Þorgeir Pálsson, sem eru fulltrúar Bankasýslu ríkisins. 
Stefanía Óskarsdóttir var kjörin fulltrúi annarra stofnfjáreigenda. Fulltrúi Bankasýslunnar í varastjórn 
er Gísli Jón Hjaltason, en Runólfur K. Pétursson skipar hitt sæti varamanns. Fundurinn samþykkti að 
færa niður stofnfé um 234,5 m.kr. til jöfnunar taps varasjóðs sem ekki varð jafnað á annan hátt, og að 
auka stofnfé um 80,0 m.kr. Kaupandi að nýju stofnfé var TS. Þar að auki var samþykkt heimild til frekari 
stofnfjáraukningar að fjárhæð 30,0 m.kr. Að auki samþykkti fundurinn tillögur um að greiða ekki arð, 
um starfskjarastefnu, um breytingar á samþykktum og um þóknun stjórnar.

Aðalfundur Sparisjóðs Þórshafnar og nágrennis
Aðalfundur SpÞór fyrir árið 2012 hafði ekki verið haldinn þegar þetta er ritað.

Aðalfundur Sparisjóðs Svarfdæla
Aðalfundur SpSvar fyrir árið 2012 hafði ekki verið haldinn þegar þetta er ritað.

Samningar við stjórnir fyrirtækja
Skv. e-lið 4. gr. laga um Bankasýsluna á stofnunin „[a]ð gera samninga við stjórnir hlutaðeigandi fjár-
málafyrirtækja, þar á meðal um eiginfjárframlög og um sérstök og almenn markmið í rekstri þeirra 
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[og setja] þau skilyrði sem hún telur nauðsynleg vegna eiginfjárframlaga [og birta útdrætti] úr samn-
ingum opinberlega 12 mánuðum eftir að þeir hafa verið gerðir“. Þann 16. desember 2010 var gerður 
samningur um almenn og sértæk markmið í rekstri Landsbankans. Skv. f-lið 4. gr. laga um Banka-
sýsluna á stofnunin einnig „[a]ð fylgjast með að settum markmiðum í samningum verði náð“. Skv. lið 
5.5. í samningnum milli Bankasýslunnar og Landsbankans er kveðið á um að fara skuli yfir samninginn 
árlega og að bankinn skuli skila skriflegri skýrslu um hvernig til tókst. Þann 1. mars sl. afhenti Lands-
bankinn stofnuninni skýrslu um hvernig bankinn hafi mætt þeim ákvæðum og markmiðum sem sett 
voru í samningnum frá 16. desember 2010. Þann 11. febrúar sl. afhenti Bankasýslan fulltrúum stjórnar 
Landsbankans drög að nýjum samningi um almenn og sértæk markmið í rekstri. 

Tillögur um fjármögnun, endurskipulagningu og sölu eignarhluta
Skv. g-lið 4. gr. laga um Bankasýsluna á stofnunin „[a]ð gera tillögur til fjármálaráðherra um frekari 
fjármögnun fjármálafyrirtækja á grundvelli hlutverks og markmiða stofnunarinnar“. Bankasýslan lagði 
ekki fram tillögur um frekari fjármögnun fjármálafyrirtækja á árinu 2012. Hins vegar má nefna að á 
stofnfjárhafafundi SpSvar var samþykkt tillaga um að lækka stofnfé sparisjóðsins til að jafna neikvæða 
stöðu varasjóðs hans og jafnframt að TS myndi leggja fram nýtt stofnfé að andvirði 10 m.kr. á nafnvirði.

Skv. g-lið 4. gr. laga um Bankasýsluna á stofnunin „[a]ð meta og setja skilyrði um endurskipulagn-
ingu og sameiningu fjármálafyrirtækja með hliðsjón af hlutverki og markmiðum stofnunarinnar 
og eigendastefnu ríkisins“. Þann 29. desember 2011 undirrituðu stjórn SpSvar og Landsbankinn 
samkomulag um sölu alls rekstrar sparisjóðsins með yfirtöku á rekstrartengdum skuldbindingum hans 
og greiðslu bankans að fjárhæð 165 m.kr. Var samrunatilkynningin afturkölluð þann 12. september 
2012 þegar ljóst var að Samkeppniseftirlitið myndi ekki fallast á samrunann. Bankasýslan hefur hins 
vegar hvatt stjórnir sparisjóða til að kanna möguleika á sameiningu sín á milli, m.a. með fundum með 
stjórn þeirra og öðrum stofnfjárhöfum, eins og síðar verður vikið að.

Skv. i-lið 4. gr. laga um Bankasýsluna 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“. 
Söluáætlun var birt í framtíðarstefnu Bankasýslunnar 16. mars 2012, en eins og síðar kemur fram í 
skýrslunni hefur stofnunin uppfært hugmyndir sínar um sölu, m.a. í ljósi setningar laga um sölumeð-
ferð eignarhluta, svo og fyrrgreindri ákvörðun Samkeppniseftirlitsins.

Samkeppnissjónarmið
Skv. 1. mgr. 5. gr. laga um Bankasýsluna „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“. Bankasýslan átti í þó nokkrum 
samskiptum við Samkeppniseftirlitið á árinu 2012 í tengslum við fyrirhugaða sölu reksturs og eigna 
SpSvar til Landsbankans.

Skv. 2. mgr. 5. gr. laga um Bankasýsluna „skal þess [við starfsemi stofnunarinnar] vandlega gætt að 
trúnaðarupplýsingar 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. 2. mgr. 1. gr. laga um Bankasýsluna, fer „Bankasýsla ríkisins [með] eignarhluti ríkisins í fjármálafyrir-
tækjum, í samræmi við … eigendastefnu ríkisins á hverjum tíma“. Skv. c-lið 4. gr. laga um Bankasýsluna 
á stofnunin „[a]ð hafa eftirlit með framkvæmd eigendastefnu ríkisins eins og hún er á hverjum tíma“. 
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Eigendastefna ríkisins var birt 1. september 2009. Er stefnan fjórþætt og fjallar um markmið ríkisins 
með eignarhaldi í fjármálafyrirtækjum, skipulag eigandahlutverksins 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.5

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 fjár-
málafyrirtækja. Kom þetta markmið einnig skýrt fram í framtíðarstefnu Bankasýslunnar frá 16. mars 
2012, þar sem stofnunin fjallaði ítarlega um sex mismunandi leiðir, sem hún mundi íhuga við endur-
heimtur á fjárframlögum ríkisins: (i) skráning á hlutabréfamarkað, (ii) sala til alþjóðlegra banka, (iii) 
sala til fagfjárfesta, (iv) endurskipulagning, sameining við önnur fjármálafyrirtæki eða sala rekstrar, (v) 
arðgreiðslur og (vi) útgáfa á skuldabréfum, sem unnt væri að breyta í eignarhluti. Þess má geta að hlut-
hafar Landsbankans samþykktu arðgreiðslu að fjárhæð 10,0 ma.kr. á aðalfundi bankans fyrir 2012 þann 
17. apríl sl. og hluthafar Íslandsbanka samþykktu arðgreiðslu að fjárhæð 3,0 ma.kr. á aðalfundi bankans 
fyrir árið 2012 degi síðar. Sem hlutfall af hagnaði ársins 2012 nam arðgreiðsla Landsbankans 39,2%, en 
arðgreiðsla Íslandsbanka 12,8%. Á aðalfundi Íslandsbanka kom einnig fram að stjórn bankans mundi 
mögulega boða til sérstaks hluthafafundar síðar á árinu, þar sem lagðar væru fram tillögur um greiðslu 
arðs vegna tekjuafgangs fyrri rekstrarára.

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 hélt áfram að lækka á milli ára. Í 
ársskýrslum viðskiptabankanna árið 2012 var endurskipulagningu útlánasafns einnig gerð góð skil, 
m.a. með útgáfu sérstakrar áhættuskýrslu í samræmi við þriðju stoð Basel II reglnanna.

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 lögum um Bankasýsluna 
og eigendastefnunni hefur Bankasýslu ríkisins verið falin umsýsla eignarhluta til fimm ára frá stofnun 
hennar, eða til 23. september 2014. Hins vegar fer FME ásamt Seðlabankanum með eftirlitshlutverkið, 
og Alþingi (lagasetning) og fjármála- og efnahagsráðuneytið (frumvarpasmíð, reglugerðir o.fl.) með 
stefnumótunarhlutverkið. Gerir Bankasýslan því sem eigandi (eða sá aðili sem fer með eignarhluti 
ríkisins) fjármálafyrirtækja aðrar kröfur um upplýsingar frá fjármálafyrirtækjum, heldur en FME, en með 
eigendastefnu ríkisins og stofnun Bankasýslunnar voru eftirlitshlutverk og eigendahlutverk ríkisins 
algjörlega aðskilin.6 Bankasýslan sendi t.d. ítarlegt minnisblað til fjármálaráðherra, þar sem stofnunin 
kom á framfæri sjónarmiðum sínum, sem hluthafi Landsbankans, varðandi mögulega framlengingu 

5 Þess má geta að 24. ágúst 2012 birti fjármálaráðuneytið ritið Almenn eigendastefna ríkisins: Hlutafélög og sameignarfélög. 
Almenna eigandastefna ríkisins tekur enn sem komið er einungis til þeirra aðila sem falla undir E-hluta ríkisreiknings, þ.e. 
sameignar- og hlutafélaga, sem ríkið á að hálfu eða meirihluta. Hins vegar er það skilningur Bankasýslunnar að birting 
almennu eigendastefnunnar í ágúst 2012 breyti ekki eigendastefnu ríkisins frá september 2009.

6 Hér má geta, að árið 1993 var gerður samningur á milli fjármálaráðherra, viðskiptaráðherra og Landsbanka Íslands í 
tengslum við eiginfjárframlag ríkissjóðs til bankans, ekki ósvipaður þeim sem Bankasýslan gerði við Landsbankann árið 
2010 á grundvelli e-liðar 4. gr. laga um Bankasýsluna. Eftirlit með framkvæmd samningsins við Landsbanka Íslands árið 
1993 var hins vegar á forræði bankaeftirlits Seðlabankans, forvera FME. 



13

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

veðtryggðs skuldabréfs bankans til LBI og áhrif skilmálabreytinga á seljanleika eignarhluta ríkisins í 
bankanum.

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 ráðuneyti) og eftirlitshlutverkið (FME). Á liðnu starfsári fundaði Bankasýsla ríkisins reglulega 
með FME, svo og hinum ýmsu nefndum Alþingis. Bankasýsla ríkisins útbjó einnig ítarlegar ábend-
ingar um skýrslu efnahags- og viðskiptaráðherra frá mars 2012 um framtíðarskipan fjármálakerfisins. 
Stofnunin ritaði einnig fjölda umsagna um lagafrumvörp á liðnu starfsári. Leitast Bankasýslan við að 
veita umsagnir, sem tengjast þeim málefnum sem snerta Bankasýsluna, eða hagsmuni þeirra fjármála-
fyrirtækja, sem hún fer með eignarhlut í. Frá birtingu síðustu ársskýrslu veitti Bankasýslan umsagnir til 
Alþingis um frumvarp til laga um fjármálafyrirtæki, frumvarp til upplýsingalaga, og frumvarp til laga 
um sölu á eignarhlutum ríkisins í fjármálafyrirtækjum. Einnig veitti Bankasýslan umsögn um umræðu-
skjal nr. 6/2912 um drög að endurútgefnum reglum FME nr. 627/2011 um framkvæmd hæfismats 
framkvæmdastjóra og stjórnarmanna fjármálafyrirtækja og sendi inn umbeðið álit og ábendingar við 
skýrslu efnahags- og viðskiptaráðherra um framtíðarskipan fjármálakerfisins. Í umsögnum sínum um 
lagafrumvörp hefur stofnunin 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 ríkis-
ins, og önnur fjármálafyrirtæki. Einnig hefur stofnunin andmælt í umsögnum sínum ákvæðum í laga-
frumvörpum, sem hún telur að séu íþyngjandi fyrir viðkomandi fjármálafyrirtæki, án nokkurs sjáanlegs 
ábata fyrir samfélagið.

Bankasýsla ríkisins heyrir undir fjármála- og efnahagsráðherra og fer með eignarhluti ríkisins í fjár-
málafyrirtækjum í umboði ráðherra. Hefur stofnunin einnig átt mjög gott samstarf við ráðuneytið. 
Bankasýsla ríkisins leggur einnig áherslu á að eiga gott samstarf við aðrar stofnanir, sem gegna lykil-
hlutverki á fjármálamarkaði, eins og Seðlabankann, FME 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, með sérstökum fundum allra hluthafa, bæði þar sem hún fer með 
meirihluta og minnihluta. Stofnunin hefur einnig lagt áherslu á fjölbreytni og viðeigandi starfsreynslu 
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. 
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Umræða um launakjör í fjármálafyrirtækjum hefur verið fyrirferðarmikil undanfarið. Öllum viðskipta-
bönkunum ber að setja sér starfskjarastefnu, skv. lögum um hlutafélög, 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 sett 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. 

2.3 Stjórn og starfsmenn
Yfirstjórn Bankasýslu ríkisins er í höndum þriggja manna stjórnar, sem skipuð er af fjármála- og efna-
hagsráðherra. Hlutverk stjórnar er að móta áherslur í starfi og fylgjast með starfsemi og rekstri stofn-
unarinnar, skv. 2. gr. laga um Bankasýsluna. Í stjórn sitja Guðrún Ragnarsdóttir, sem er formaður, Jón 
Sigurðsson, sem er varaformaður, og Hulda Dóra Styrmisdóttir. Varamaður í stjórn er Egill Tryggvason. 

Forstjóri Bankasýslu ríkisins er Jón G. Jónsson. Forstjóri mótar helstu áherslur, verkefni og starfshætti 
stofnunarinnar og annast daglega stjórn hennar ásamt því að ráða starfslið. Hann ber ábyrgð gagnvart 
stjórninni á starfsemi og rekstri stofnunarinnar, skv. 3. gr. laga um Bankasýsluna. 

Karl Finnbogason og Snorri Jakobsson eru sérfræðingar Bankasýslunnar í eignastýringu. Sérfræðingar 
í eignastýringu hafa eftirlit með eignum í umsjá Bankasýslu ríkisins, taka þátt í að framfylgja eigenda-
stefnu ríkisins, sjá um regluleg samskipti stofnunarinnar við fjármálafyrirtæki, sem hún fer með eignar-
hluti í, sjá um upplýsingagjöf til eiganda og greiningu á fjárhag og rekstri fjármálafyrirtækjanna.

Erna Björg Smáradóttir er verkefnastjóri skjala- og upplýsingamála. Verkefnastjóri ber ábyrgð á skjala-
vistun Bankasýslunnar, hefur umsjón með heimasíðu, ritar fundargerðir, tekur þátt í textasmíð, gerð 
verkferla og yfirlestri texta, sér um innkaup, samninga og almennt skrifstofuhald.

2.4 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, sbr. 7. gr. laga um Bankasýsluna.

Valnefnd Bankasýslu ríkisins skipa þau Kristín Rafnar, forstöðumaður skráningarsviðs Nasdaq OMX, 
formaður, dr. Friðrik Már Baldursson, prófessor við viðskiptadeild Háskólans í Reykjavík, og Helga 
Valfells, framkvæmdastjóri Nýsköpunarsjóðs atvinnulífsins. Starfsreglur valnefndar og stjórnar Banka-
sýslunnar fjalla nánar um tillögur á vali stjórnarmanna í fjármálafyrirtækjum fyrir hönd ríkisins. 

Bankasýslan tekur við framboðum í gegnum heimasíðu sína og í gegnum tölvupóst allan ársins hring. 
Á síðastliðnu starfsári kallaði Bankasýslan sérstaklega eftir framboðum, annars vegar í ágúst 2012, í 
laust stjórnarsæti í Íslandsbanka, og hins vegar í febrúar 2013 fyrir komandi aðalfundartímabil. Gáfu 
hátt í 150 aðilar kost á sér í kjölfar þessara tveggja auglýsinga. 

Bankasýslan tilnefnir nú 27 aðalmenn í stjórnir átta fjármálafyrirtækja.
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2.5 Atburðir liðins starfsárs

2012
12. júní
Bankasýsla ríkisins heldur fyrsta ársfund sinn í tónleika- og ráðstefnuhúsinu Hörpu. Ársskýrsla stofnun-
innar er birt.

11. september 
Forstjóri Bankasýslunnar heldur erindi á fundi Félags viðskiptafræðinga og hagfræðinga í tónlistar- og 
ráðstefnuhúsinu Hörpu með yfirskriftinni „Á að aðskilja viðskiptabankastarfsemi og fjárfestingar-
bankastarfsemi?“.

12. september
SpSvar og Landsbankinn tilkynna að samkomulag hafi náðst um að falla frá kaupum Landsbankans á 
rekstri og eignum sparisjóðsins.

26. september
SpSvar heldur stofnfjárhafafund, þar sem stofnfé sjóðsins er lækkað til að jafna neikvæða stöðu vara-
sjóðs, og svo aukið um 10 m.kr. með þátttöku TS.

3. október
Íslandsbanki heldur hluthafafund, þar sem María E. Ingvadóttir er kjörin sem aðalmaður í stjórn Íslands-
banka og Þóranna Jónsdóttir varamaður hennar.

12. desember 2012
SpNor heldur stofnfjárhafafund, þar sem samþykktar eru breytingar á samþykktum.

2013
7. febrúar
Bankasýsla ríkisins leitar að aðilum, sem tilbúnir eru að bjóða sig fram í stjórnir fjármálafyrirtækja, sem 
stofnunin fer með eignarhluti í.

21. mars
Arion banki heldur aðalfund fyrir starfsárið 2012.

27. mars
Landsbankinn heldur hluthafafund í tengslum við uppgjör bankans á skilyrtu skuldabréfi gagnvart LBI 
og afhendingu hlutabréfa LBI á móti til ríkisins og Landsbankans.

11. apríl
Landsbankinn gefur út skilyrta skuldabréfið til LBI og eignarhlutur LBI rennur til ríkisins og Lands-
bankans. Bankasýslu ríkisins er falið af fjármála- og efnahagsráðherra að fara með viðbótareignarhluti 
ríkisins í Landsbankanum, sem framseldir voru til þess í tengslum við útgáfu skilyrta skuldabréfsins. 

17. apríl
Landsbankinn heldur aðalfund fyrir starfsárið 2012.

18. apríl
SpNor heldur aðalfund fyrir starfsárið 2012.

Íslandsbanki heldur aðalfund fyrir starfsárið 2012.

23. apríl
SpVest heldur aðalfund fyrir starfsárið 2012.

22. maí
SpBol heldur aðalfund fyrir starfsárið 2012.
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2.6 Starfsemi Bankasýslu ríkisins í alþjóðlegum samanburði
Stofnað var til Bankasýslu ríkisins með lögum, sem samþykkt voru á Alþingi 11. ágúst 2009 og tóku gildi 
viku síðar, eða 18. ágúst. Ríkisstjórnir víða um Evrópu lögðu bönkum til nýtt eigin fé í kjölfar banka-
kreppunnar.7 Hins vegar voru aðeins stofnuð umsýslufélög sambærileg Bankasýslunni í Bretlandi og 
Hollandi til að fara með eignarhluti ríkisins í þeim.8 Í Bretlandi var stofnað til United Kingdom Financial 
Investments Limited (eða UKFI) í nóvember 2008.9 Í Hollandi var stofnað til Stichting administratiekantoor 
beheer financiële instellingen, sem í daglegu tali er nefnt NL Financial Investments (eða NLFI), í júlí 2011. 
Verður hér gerð nánari grein fyrir starfsemi þeirra og hún borin saman við starfsemi Bankasýslunnar.

Tafla 2: Samanburður á Bankasýslunni, NLFI og UKFI 

Bankasýslan NLFI UKFI

Stofndagur: 23. september 2009 1. júlí 2011 3. nóvember 2008

Stjórnskipulag: Ríkisstofnun Fjárvörslusjóður (Stichting) Félag (Company)

Lög: •	 Lög um Bankasýslu ríkisins nr. 88 
18. ágúst 2009

•	 Lög um sölumeðferð eignarhluta 
ríkisins í fjármálafyrirtækjum  
nr. 155 28. desember 2012

Wet van 19 mei 2011, houdende 
Wet stichting administratiekantoor 
beheer financiële instellingen

Eignarhlutir sem 
stofnun fer með:

•	 Landsbankinn (97,9%)
•	 Arion banki (13,0%)
•	 Íslandsbanki (5,0%)
•	 SpVest (55,3%)
•	 SpBol (76,8%)
•	 SpSvar (86,3%)10
•	 SpNor (49,5%)
•	 SpÞór (75,9%)

•	 ABN Amro (100%)
•	 ASR Netherlands (100%)
•	 RFS Holdings (1,3%)

•	 RBS (81,1%)11
•	 Lloyds (39,2%)
•	 UK Asset Resolution (100%)

 - Northern Rock
 - Bradford & Bingley

Starfsmenn 4 7 12

UKFI
UKFI var stofnað 3. nóvember 2008 til að fara með eignarhluti breska ríkisins í fjármálafyrirtækjum 
eins og Royal Bank of Scotland Group plc (RBS), Lloyds Banking Group plc (Lloyds), Northern Rock plc 
og Bradford & Bingley plc. Ólíkt Bankasýslunni er UKFI ekki ríkisstofnun, heldur félag (company) með 
einn hluthafa, sem er breska fjármálaráðuneytið (HM Treasury). UKFI er þannig ólík bæði Bankasýslunni 
og NLFI, sem um gilda sérstök lög, en um starfsemi UKFI gilda lög um félög, sem eru einkaréttarlegs 
eðlis (Companies Act 2006). Einnig er athyglisvert, að á meðan lög um Bankasýsluna kveða á um að 
stofnunin geri saminga um sérstök og almenn markmið í rekstri við þau fjármálafyrirtæki, sem hún 
fer með eignarhluti í, þá gerir UKFI sérstakan rammasamning um eignaumsýsluhlutverk sitt við breska 
fjármálaráðuneytið. Breska ríkið hefur lagt samtals 67,2 milljarða punda, sem eiginfjárframlag í þau fjár-
málafyrirtæki, sem UKFI fer með eignarhluti í.

 7 Þótt upphaf bankakreppunnar sé oft rakið til undirmálslánakreppu í Bandaríkjunum, sem hófst árið 2007, má einnig marka 
endalok uppgangstímabilsins til yfirtöku RBS, Fortis og Santander bankanna á hollenska bankanum ABN Amro.

 8 Í Belgíu var þegar starfandi ríkisstofnun, FPIM, sem fór með eignarhluti ríkisins í fyrirtækjum, og tók yfir eignarhluti 
belgíska ríkisins, vegna eiginfjárframlags til ýmissa fjármálafyrirtækja í kjölfar kreppunnar.

 9 Þar sem Bankasýslan var stofnuð tæpu ári eftir UKFI, má ætla að enska nafn stofnunarinnar, Icelandic State Financial 
Investments, hafi verið tekið upp með UKFI sem fyrirmynd.

10 Eftir stofnfjáraukninguna, sem samþykkt var á aðalfundi 22. maí sl. 
11 UKFI fer með atkvæðisrétt á 65,3% af almennum hlutabréfum (ordinary shares) RBS, en er með 81,1% hlut í eigin fé hluthafa 

RBS, þar sem UKFI heldur einnig utan um B hlutabréf, sem eru jafnstæð almennum hlutabréfum og breytanleg í þau.
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Tafla 3: Eiginfjárframlag breska ríkisins til fjármálafyrirtækja sem UKFI fer með eignarhluti í  
(í milljörðum sterlingspunda)12

Fjármálafyrirtæki 2008 2009 2010 2011 2012 Samtals

RBS £ 15,0 £ 30,6 £ - £ - £ - £ 45,5 

Lloyds - 20,3 - - - 20,3 

Northern Rock - - 1,4 - - 1,4 

Samtals 15,0 50,9 1,4 - - 67,2 

Ólíkt systurstofnunum sínum tveimur, heldur UKFI um eignarhluti ríkisins í viðskiptabönkum, sem 
einnig eru skráðir með hluti á verðbréfamarkaði, þ.e. Lloyds og RBS. UKFI skiptir í raun þeim eignar-
hlutum, sem hún fer með, í tvo hópa, annars vegar í fjármálafyrirtæki, sem eru alfarið í eigu ríkisins, 
og hins vegar í fjármálafyrirtæki, sem eru skráð á markað og einungis að hluta til í eigu ríkisins. Sem 
elsta bankasýsla í Evrópu, er UKFI komin lengst með endurskipulagningu og endurheimtur eigna sinna. 
Þann 1. janúar 2010 var t.d. Northern Rock plc. skipt upp í tvö félög, annars vegar í Northern Rock plc., 
sem er viðskiptabanki með innlána- og fasteignaútlánastarfsemi, og hins vegar í Northern Rock (Asset 
Management) plc., sem heldur utan um þann hluta fasteignaútlánasafns, sem átti að slíta (svokölluð 
closed mortgage book). Þann 1. október 2010 stofnaði UKFI svo til UK Asset Resolution Ltd. sem félags 
sem fer með slit á fasteignalánasafni Northern Rock (Asset Management) plc. og Bradford og Bingley 
plc. Þann 1. janúar 2012 var Northern Rock plc. seldur Virgin Money Holdings (UK) Limited. UKFI á hins 
vegar enn eftir að ráðast í stærsta verkefni sitt, þ.e. sölu á eignarhlutum í RBS og Lloyds.

NLFI
Hollenska ríkið stofnaði ekki til NLFI fyrr en í júlí 2011. Rétt eins og í tilfelli Bankasýslunnar, voru sett 
sérstök lög um NLFI. NLFI er hins vegar hvorki félag, eins og UKFI, né ríkisstofnun, eins og Bankasýslan, 
heldur fjárvörsluaðili (sticthing). Eins og komið hefur fram að ofan, er eignarhlutur breska ríkisins í RBS 
stærsta fjárbinding þess í hlutafé fjármálafyrirtækis. Þess vegna ætti ekki að koma á óvart, að langstærsti 
eignarhlutur NLFI sé í „nýja“ ABN Amro, sem samanstendur í raun af starfsemi „gamla“ ABN Amro og RBS 
í Hollandi. Í raun má segja, að yfirtaka hollenska ríkisins á eignarhlutum í fjármálafyrirtækjum sé tengdur 
yfirtöku RBS, Fortis og Santander á „gamla“ ABN Amro, en NLFI fer einnig með eignarhluti ríkisins í ASR 
Netherland, sem tók yfir tryggingarstarfsemi Fortis í Hollandi. Þriðji eignarhlutur í umsýslu NLFI er svo 
RFS Holding, sem var móðurfyrirtækið sem stofnað var til á sínum tíma til að halda utan um yfirtöku 
RBS, Fortis og Santander á hlutabréfum „gamla“ ABN Amro á sínum tíma. Hollenska ríkið hefur lagt fram 
samtals 28,3 milljarða evra í eiginfjárframlag til fjármálafyrirtækja, sem NLFI fer með eiginarhlut í.

Tafla 4: Eiginfjárframlag hollenska ríkisins til fjármálafyrirtækja sem NLFI fer með eignarhluti í 
(í milljörðum evra)13

Fjármálafyrirtæki 2008 2009 2010 2011 2012 Samtals

Fortis/ABN Amro/ASR € 16,8 € 1,4 € 3,6 € - € - € 21,8 

RFS Holdings 6,5 - - - - 6,5 

Samtals 23,3 1,4 3,6 - - 28,3 

Eins og fram kom í umfjölluninni um UKFI, þá er UKFI lengst komin í endurskipulagningu eigna og 
endurheimtur fjárframlaga af systurstofnunum sínum. Hollenska ríkið réðst hins vegar í ýmiss konar 
endurskipulagningu á þeim fjármálafyrirtækjum, sem tengdust yfirtöku Fortis á ABN Amro áður en 

12 Heimild: UK Financial Investments Limited (UKFI) Annual report and Accounts 2011/12, HM Treasury Annual Report and 
Accounts 2010–11. Breska ríkið lagði ekki fram eiginfjárframlag til Bradford & Bingley plc við yfirtöku þess, heldur veitti þess 
í stað lán og ábyrgðir á skuldbindingum.

13 Heimild: Financial Crisis and EU Country crisis: Intervention and follow-up - Fifth report: fourth quarter of 2010 and first quarter 
of 2011 (Algemene Rekenkamer) og Financial Crisis:Intervention and follow-up - Third report: fourth quarter of 2009 and first 
quarter of 2010 (Algemene Rekenkamer).
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stofnað var til NLFI, en hollenska ríkið eignaðist hlut sinn í „nýja“ ABN Amro í gegnum Fortis. Er því nær 
ómögulegt að merkja eiginfjárframlög hollenska ríkisins einstökum félögum, sem NLFI fer með eignar-
hluti í. Með útgáfu skilyrta skuldabréfs Landsbankans til LBI þann 11. apríl sl. jókst eignarhlutur ríkisins í 
Landsbankanum úr 81,3% í 97,9% og þar með óbeint umsvif Bankasýslunnar. Hins vegar má búast við, 
að umsvif NLFI vaxi enn meira á næstunni, en um hefur verið rætt að hollensk stjórnvöld, sem yfirtóku 
hlutafé og víkjandi lán SNS REAAL N.V. 1. febrúar sl., feli NLFI von bráðar að fara með eignarhlut ríkisins 
í bankanum. 

Bankasýslan
Ríkissjóður Íslands hefur lagt fram 138,2 ma.kr. í eiginfjárframlag til viðskiptabankanna þriggja, sem 
Bankasýslan fer með eignarhluti í, og 1,7 ma.kr. til þeirra fimm sparisjóða, sem Bankasýslan fer með 
stofnfjárhluti í. Lagði ríkið eiginfjárframlag sitt til allra þessara fjármálafyrirtækja árið 2009, og hefur, 
ólíkt systurstofnunum sínum UKFI og NLFI, ekki lagt fjármálafyrirtækjum í sinni umsýslu meiri fjár-
framlög. Ríkissjóður lagði Arion banka og Íslandsbanka einnig til víkjandi lán, en stofnunin fer ekki 
með umsýslu þeirra. 

Tafla 5: Eiginfjárframlag íslenska ríkisins til viðskiptabanka sem Bankasýslan fer með 
eignarhluti í (í m.kr.)14

Fjármálafyrirtæki 2008 2009 2010 2011 2012 Samtals

Landsbankinn - 122.000 - - - 122.000

Arion banki - 9.862 - - - 9.862

Íslandsbanki - 6.332 - - - 6.332

Samtals þrír viðskiptabankar - 138.194 - - - 138.194

Samtals fimm sparisjóðir - 1.735 - - - 1.735

Samtals fjármálafyrirtæki - 139.929 - - - 139.929

Eignarhlutir í fjármálafyrirtækjum og fjárhagslegir hagsmunir viðkomandi ríkja
Stjórnvöld á Vesturlöndum lögðu til gríðarlega fjármuni til að renna styrkari stoðum undir fjármála-
fyrirtæki, í formi sérstakra lána, ábyrgða og eiginfjárframlaga. Frá sjónarhóli Bankasýslunnar getur 
verið athyglisvert að bera saman fjárhagslega hagsmuni ríkissjóða viðkomandi landa vegna eiginfjár-
framlaga. Með slíkum samanburði er ekki verið að framkvæma greiningu á skilvirkni fjárframlaga ríkja 
til fjármálakerfisins, en stjórnvöld á Vesturlöndum hafa veitt lán, ábyrgðir og hlutafé í mismunandi 
mæli. Fljótt á litið virðast hins vegar fjárhagslegir hagsmunir íslenska ríkisins aðallega bundnir við eigin-
fjárframlag, frekar en lánveitingar, ef undanskildar eru þær kröfur sem Eignasafn Seðlabanka Íslands 
ehf. (ESÍ) tók yfir við fall ýmissa fjármálafyrirtækja. 

Tvenns konar mælikvarðar geta gefið til kynna þá hlutfallslegu fjárhagslegu hagsmuni, sem eru í húfi 
vegna eignarhluta ríkisins í fjármálafyrirtækjum. Í fyrsta lagi má bera saman eiginfjárframlög til fjár-
málafyrirtækja á tímabilinu 2008–2010 (en síðan 2010 hafa a.m.k. ekki ríkissjóðir Íslands, Bretlands og 
Hollands lagt fram nýtt eigið fé til þeirra) og skuldir hins opinbera í árslok 2012. Gefur hlutfall þeirra 
til kynna hvaða hluta skulda hins opinbera megi rekja til eiginfjárframlaga til fjármálafyrirtækja, en 
gera má ráð fyrir að eiginfjárframlögin hafi öll með beinum eða óbeinum hætti verið fjármögnuð með 
lántöku. Kemur í ljós, að hæsta hlutfall heildar eiginfjárframlaga m.v. skuldir hins opinbera í árslok 2012 
er á Íslandi, eða 8,3%.

14 Heimild: Ríkisreikningur 2011. Ríkissjóður var skráður eigandi viðskiptabankanna þriggja við stofnun þeirra í október 2008, 
en lagði þá einungis fram lágmarks eigin fé, sem ekki er sýnt í þessari töflu.
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Tafla 6: Samanburður á eiginfjárframlagi ríkja til fjármálafyrirtækja sem bankasýslur fara með  
(í milljörðum króna, sterlingspunda og evra)

Ísland Bretland Holland

Mynt kr. £ €

Fjöldi fjármálafyrirtækja 8 3 3

Heildar eiginfjárframlag 2008–2010 kr. 139,9 £ 67,2 € 28,3 

Skuldir hins opinbera í árslok 201215 1.690,4 1.387,4 427,5 

Eiginfjárframlag/skuldir hins opinbera 8,3% 4,8% 6,6%

Í öðru lagi er unnt að bera saman hlut bankasýslnanna í eigin fé hluthafa fjármálafyrirtækjanna í árslok 
2012. Þar sem eignarhlutir í viðskiptabönkum eru langstærstu hlutirnir, svo og þeir hlutir sem líklegastir 
eru til að verða seldir með skráningu, gefur hlutur viðkomandi ríkja í eigin fé hluthafa viðskiptabanka 
góða hugmynd um endurheimtur á fjárframlögum, m.a. þar sem hlutur í eigin fé gerir ráð fyrir að 
eignarhlutir verði seldir á núverandi innra virði fjármálafyrirtækjanna, óháð eiginfjárframlögum til 
þeirra í fortíðinni.

Tafla 7: Samanburður á eignarhlutum í viðskiptabönkum, sem bankasýslur fara með   
(fjárhæðir í milljörðum evra, sterlingspunda og króna)16

Viðkomandi bankasýsla  
og fjármálafyrirtæki Eigið fé

Eignarhlutur  
viðkomandi ríkis (%)

Hlutur viðkomandi ríkis í 
eigin fé hluthafa 

Í Hollandi (NLFI):

ABN AMRO Group N.V. € 14,0 100,0% € 14,0 

Samtals 14,0 

Í Bretlandi (UKFI):

The Royal Bank of Scotland Group plc £ 68,1 81,1% £ 55,3 

Lloyds Banking Group plc 44,0 39,2% 17,3 

Samtals 72,5 

Á Íslandi (Bankasýslan):

Landsbankinn hf. 17 kr. 225,1 97,9% kr. 220,4 

Arion banki hf. 127,1 13,0% 16,5 

Íslandsbanki hf. 146,4 5,0% 7,3 

Samtals 244,2 

Ef litið er á hlutfall viðkomandi ríkissjóða í eigin fé hluthafa viðskiptabanka og skulda hins opinbera 
í árslok 2012 kemur aftur í ljós að það er hæst á Íslandi, eða 14,4%, en er 5,2% í Bretlandi og 3,3% í 
Hollandi. Hlutur í eigin fé m.v. verga landsframleiðslu (VLF) er einnig hæstur á Íslandi, eða 14,3%.

15 Heimildir: Hagstofa Íslands, Office of National Statistics, Eurostat. Skilgreining á skuldum hins opinbera á Íslandi, í Bretlandi 
og Hollandi er sú sama og notuð er við Maastricht viðmiðin.

16 Heimildir: Ársreikningar viðkomandi viðskiptabanka fyrir árið 2012.
17 Eignarhlutur ríkisins í Landsbankanum miðar við að útgáfa skilyrta skuldabréfsins þann 11. apríl 2013 hefði átt sér stað í 

árslok 2012.
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Tafla 8: Samanburður á hlut ríkja í viðskiptabönkum og þjóðhagsstærðum  
(fjárhæðir í milljörðum evra, sterlingspunda og króna)18

Ísland Bretland Holland

Mynt kr. £ €

Fjöldi viðskiptabanka sem ríkið fer með eignarhlut í 3 2 1

Hlutur ríkisins í eigin fé hluthafa viðskiptabanka kr. 244,2 £ 72,5 € 14,0 

VLF árið 2012 1.708,2 1.541,5 600,6 

Skuldir hins opinbera í árslok 2012 1.690,4 1.387,4 427,5 

Hlutur ríkisins í eigin fé/VLF 14,3% 4,7% 2,3%
Hlutur ríkisins í eigin fé/skuldir hins opinbera 14,4% 5,2% 3,3%

Að lokum er fróðlegt að bera saman vægi eignarhluta í fjármálafyrirtækjum í efnahagsreikningi ríkis-
sjóða viðkomandi landa. Samanburður á Íslandi og Bretlandi leiðir í ljós að eignarhlutir íslenska ríkisins 
námu 12,3% af bókfærðum eignum á ríkisreikningi 31. desember 2011, en eignarhlutir breska ríkisins 
námu hins vegar 4,7% af eignum á ríkisreikningi 31. mars 2011. Sem hlutfall af vaxtaberandi skuldum 
voru eignarhlutir íslenska ríkisins einnig hærri, eða 9,5%, miðað við 6,2% af bókfærðum vaxtaberandi 
skuldum breska ríkisins. Þess ber að geta, að mismunandi bókhaldsaðferðir eru notaðar. Í ríkisreikningi 
Íslands eru eignarhlutirnir færðir á upphaflegu fjárframlagi, en í ríkisreikningi Bretlands eru eignarhlutir 
í fyrirtækjum með skráð hlutabréf færð á markaðsvirði, en í öðrum fyrirtækjum á kostnaðarverði.

Tafla 9: Eignarhlutir á ríkisreikningi – samanburður á Íslandi og Bretlandi  
(fjárhæðir í milljörðum króna og sterlingspunda)19

Ísland Bretland
Ríkisreikningur dags. 31.12.2011 31.12.2010 31.3.2011 31.3.2010
Eignarhlutir í fjármálafyrirtækjum 139,9 139,9 56,5 61,1 
Aðrar eignir 1.001,7 905,3 1.171,2 1.187,9 
Samtals eignir 1.141,6 1.045,2 1.227,7 1.249,0 

Eignarhlutir í fjármálafyrirtækjum/eignir 12,3% 13,4% 4,6% 4,9%

Vaxtaberandi skuldir 1.468,3 1.285,9 908,2 781,8 

Eignarhlutir í fjármálafyrirtækjum/skuldir 9,5% 10,9% 6,2% 7,8%

Samskipti UKFI og NLFI við RBS, Lloyds og ABN Amro 
Bæði UFKI og NLFI gera grein fyrir samskiptum sínum við RBS, Lloyds og ABN Amro í ársskýrslum 
sínum, rétt eins og bankarnir gera grein fyrir samskiptum sínum við þessar stofnanir. Eru samskipti 
Bankasýslunnar við fjármálafyrirtæki, sem stofnunin fer með eignarhluti í, ekki ósvipuð.

Í ársskýrslum bresku bankanna fyrir árið 2012 er fyrirferðarmikil umræða um samskipti (engagement) 
þeirra við UKFI varðandi starfskjaramál. Í ársskýrslu sinni fyrir starfsárið 2011/2012 fjallar UKFI einnig 
um starfskjaramál, svo og um samskipti við RBS um erlenda heildsölu- og fjárfestingarbankastarfsemi. 
Í ársskýrslu sinni nefnir RBS einnig samskipti við UKFI vegna stefnumótunar og fjárhagslegrar afkomu. 
Í ársskýrslu UKFI má einnig sjá að mikil samskipti voru við Lloyds vegna stefnumótunar bankans svo og 
í tengslum við veikindaleyfi forstjóra hans.

Greinilegt er að mikil samskipti eiga sér stað á milli NLFI og ABN Amro, e.t.v. vegna þess að bankinn er 
að fullu í eigu hollenska ríkisins. Í ársskýrslu NLFI fyrir 2012 má t.d. lesa um mikil samskipti vegna starfs-
kjaramála, svo og áhættustefnu, mögulegar arðgreiðslur, samfélagslega ábyrgð, áherslur á viðskipta-
vini, stjórnarhætti, stöðu Grikklands, ársfjórðungsuppgjör, stefnumótun og framtíðarsýn.

18 Heimildir: Hagstofa Íslands, Office of National Statistics, Eurostat.
19 Heimild: Ríkisreikningur 2011 og Whole of Government Accounts: year ended 31 March 2011 (HM Treasury).
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3 Endurheimtur fjárframlaga ríkisins til 
fjármálafyrirtækja

3.1 Staða mála
Í framtíðarstefnu sinni, sem birt var 16. mars 2012, útlistaði Bankasýslan í grófum dráttum hugmyndir 
sínar um sölu á eignarhlutum í þeim átta fjármálafyrirtækjum, sem hún fer með eignarhlut í fyrir hönd 
ríkisins, og endurheimtur á fjárframlögum þess til fyrirtækjanna. Stofnunin hefur nú endurskoðað 
hugmyndir sínar í ljósi breytinga, sem orðið hafa í reglu-, laga- og markaðsumhverfi fjármálafyrirtækja 
á Íslandi. Er augljóst frá sjónarhóli stofnunarinnar að sala eignarhluta ríkisins í Landsbankanum er lang-
stærsta áskorun hennar.

Tafla 10: Eignarhlutir ríkisins í fjármálafyrirtækjum og hlutur í bókfærðu eigin fé eða stofnfé í 
lok árs 2012 (m.kr.)20

Fjármálafyrirtæki
Bókfært 
eigið fé Bókfært stofnfé Eignarhlutur (%) Eignarhlutur (kr.)

Landsbankinn 225.166,0 97,92% 220.482,5 

Arion banki 127.072,0 13,00% 16.519,4 

Íslandsbanki 146.405,0 5,00% 7.320,3 

Samtals viðskiptabankar 498.643,0 244.322,2 

Sparisjóður Bolungarvíkur21 444,2 668,2 90,95% 404,0 

Sparisjóður Norðfjarðar 597,6 625,8 49,46% 295,5 

Sparisjóður Svarfdæla 252,5 242,5 86,28% 209,2 

Sparisjóður Vestmannaeyja 1.143,8 1.004,5 55,30% 555,5 

Sparisjóður Þórshafnar 277,8 257,2 75,84% 195,1 

Samtals sparisjóðir 2.715,9 2.798,1 1.695,3 

Samtals fjármálafyrirtæki 501.358,9 245.981,4 

Afstaða eftirlitsaðila
Það voru stofnuninni mikil vonbrigði að Samkeppniseftirlitið skyldi telja sölu á rekstri SpSvar til Lands-
bankans ekki samrýmast samkeppnislögum, eins og fram kemur í ákvörðun Samkeppniseftirlitsins nr. 
18/2012, sem birt var 11. september 2012, en eiginfjárhlutfall sparisjóðsins hafði frá árslokum 2010 verið 
undir kröfum FME.22 Með ákvörðun Samkeppniseftirlitsins lokuðust möguleikar Bankasýslunnar á að 
selja sparisjóði í umsýslu stofnunarinnar til viðskiptabankanna þriggja, hvort sem er með sölu stofnfjár-
hluta eða sölu rekstrar og eigna, nema að óyggjandi sannanir liggi fyrir, að sparisjóðurinn sé fyrirtæki 
á fallandi fæti í skilningi samkeppnisréttar.

20 Heimild: Ársreikningar fjármálafyrirtækjanna fyrir árið 2012. Eignarhlutur ríkisins í Landsbankanum eftir útgáfu skilyrta 
skuldabréfsins til LBI. Fjárhæð eignarhlutar í sparisjóðum miðast við bókfært eigið fé, ef varasjóður er neikvæður, en 
bókfært stofnfé, ef varasjóður er jákvæður.

21 Í kjölfar 80,0 m.kr. stofnfjáraukningar, sem samþykkt var á aðalfundi 22. maí 2013, verður stofnfé fært niður sem nemur 
neikvæðum varasjóði (eða 234,5 m.kr.). Verður eignarhlutur ríkisins eftir stofnfjáraukningu 76,8% og bókfært stofnfé 
sjóðsins 513,7 m.kr.

22 Í ákvörðuninni kom m.a. fram að „[samkvæmt] mati Samkeppniseftirlitsins myndi samruni Landsbankans og Sparisjóðs 
Svarfdæla hafa þau áhrif að styrkja sameiginlega markaðsráðandi stöðu Arion banka, Íslandsbanka og Landsbankans á 
bæði Eyjafjarðarsvæðinu og landinu öllu. Skipti þar m.a. máli að aðstæður á markaði fyrir almenna viðskiptabankaþjón-
ustu feli í sér frjóan jarðveg fyrir þegjandi samhæfingu stóru viðskiptabankanna þriggja“. 

 Sjá http://www.samkeppni.is/media/akvardanir-2012/akvordun_1812_Kaup_Landsbankans_a_rekstri_og_eignum_Spari-
sjods_Svarfdaela.pdf

  Þess má geta að í skýrslu FME um heildarniðurstöður ársreikninga fjármálafyrirtækja 2011 kemur fram að hlutdeild Spari-
sjóðs Svarfdæla á meðal fjármálafyrirtækja var 0,1% í útlánum til viðskiptavina og 0,2% í innlánum frá viðskiptavinum. 

 Sjá http://www.fme.is/media/utgefid-efni/Arsreikningar-fjarmalafyrirtaekja---2011.pdf 

http://www.samkeppni.is/media/akvardanir-2012/akvordun_1812_Kaup_Landsbankans_a_rekstri_og_eignum_Sparisjods_Svarfdaela.pdf
http://www.samkeppni.is/media/akvardanir-2012/akvordun_1812_Kaup_Landsbankans_a_rekstri_og_eignum_Sparisjods_Svarfdaela.pdf
http://www.fme.is/media/utgefid-efni/Arsreikningar-fjarmalafyrirtaekja---2011.pdf
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Lagabreytingar
Þann 22. desember 2012 samþykkti Alþingi lög nr. 155/2012 um sölumeðferð eignarhluta ríkisins í fjár-
málafyrirtækjum. Með lögunum var hlutverkaskipting Bankasýslunnar og ráðherra skýrð með nánari 
hætti en gert hafði verið í lögum um Bankasýsluna og með þeim einnig tryggð aðkoma Seðlabankans, 
fjárlaganefndar og efnahags- og viðskiptanefndar Alþingis vegna sölu eignarhluta. 

Með lögum um sölumeðferð eignarhluta fæst söluheimild á öllum eignarhlut ríkisins í Arion banka, 
Íslandsbanka og sparisjóðunum, svo og eignarhlut í Landsbankanum umfram 70,0%. Jafnframt fékk 
ráðherra heimild, skv. 2. mgr. 1. gr. laganna, til að selja eignarhluti ríkisins í því skyni að uppfylla 
skyldur ríkisins vegna nýtingar kaupréttar, innlausnarréttar eða réttar meirihlutaeiganda til þess að 
krefjast þess að ríkið selji eignarhlut á sama tíma og meirihlutaeigandi, samkvæmt samningum eða 
lögum. Við þriðju umræðu frumvarpsins var hins vegar bætt við ákvæði, sem einungis heimilaði sölu 
á eignarhlutum ríkisins að eigin frumkvæði að fenginni heimild í fjárlögum. Í fjárlögum fyrir árið 2013, 
sem samþykkt höfðu verið tveimur dögum áður, eða 20. desember, var hins vegar einungis að finna 
heimild til sölu á hlut ríkisins í sparisjóðum, en ekki í viðskiptabönkunum. Gerir fyrrgreint ákvæði því 
Bankasýslunni erfiðara fyrir að leggja til sölu eignarhluta í viðskiptabönkunum á árinu 2013. 

Afkoma viðskiptabankanna
Hagnaður af áframhaldandi starfsemi viðskiptabankanna þriggja jókst á milli áranna 2011 og 2012 um 
56,8% (194,5% án tillits til virðisrýrnunar viðskiptavildar). Meðal gæði útlána til viðskiptavina jukust 
einnig á milli ára, en hlutfall lána í vanskilum (en ekki sérstaklega virðisrýrð) féll úr 17,5% í árslok 2011 
niður í 10,6% í árslok 2012. Með minnkandi áhrifum óreglulegra liða á afkomu bankanna skýrist nánar 
framtíðararðsemi þeirra. Eftir því sem afkoma bankanna batnar og auðveldara er að spá fyrir um fram-
vindu hennar, má ætla að áhugi utanaðkomandi fjárfesta í hlutabréfum þeirra aukist.

Þróun á fjármálamörkuðum
Í framtíðarstefnu Bankasýslunnar frá 16. mars 2012 nefndi stofnunin að endurreisn innlends hlutabréfa-
markaðar hafi gengið hægt fyrir sig og að verðmat á alþjóðlegum bönkum á hlutabréfamörkuðum 
væri enn með lægra móti. Síðan þá hafa hins vegar átt sér stað breytingar til hins betra. 

Ef við víkjum fyrst að innanlands markaði, má nefna að bæði hefur hlutabréfaverð hækkað og nýskrán-
ingum fjölgað. Á fyrstu fjórum mánuðum ársins 2013 hefur t.d. úrvalsvísitalan (OMXI6ISK) hækkað 
um 8,6% og heildarvísitalan (OMXIPI) hækkað um 10,5%. Á árinu 2011 var einungis ein nýskráning á 
markaði (Hagar hf.), en á árinu 2012 fjölgaði þeim í þrjár (Eimskip hf., Reginn hf. og Fjarskipti hf.). Á 
fyrstu fjórum mánuðum ársins 2013 hafa nýskráningar hins vegar verið tvær (VÍS hf. og TM hf.) 

Mynd 1: Þróun á innlendum hlutabréfamarkaði
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Erlendis hafa einnig verið jákvæð teikn á lofti. Á meðan innanlandsmarkaður hefur tekið kipp síðustu 
fjóra mánuði, hefur hækkun á hlutabréfum banka beggja vegna Atlantsála verið bæði jafnari og meiri. 
Á síðustu tólf mánuðum (m.v. apríllok 2013) hafa hlutabréf í evrópskum bönkum hækkað um 26,7%, 
en hlutabréf í bandarískum bönkum hækkað um 17,8%.23 Í Evrópu hafa margir bankar styrkt eiginfjár-
grunn sinn með hlutafjárútboðum, þótt ekki hafi farið mikið fyrir nýskráningum banka á þeim markaði. 
Á Bandaríkjamarkaði voru hins vegar þrjár nýskráningar banka. Þrátt fyrir hækkandi hlutabréfaverð 
hafa systurstofnanir Bankasýslunnar í Bretlandi (UKFI) og í Hollandi (NLFI) enn ekki hafið sölu stærstu 
eignarhluta í sinni vörslu. Reyndar má búast við því að umfang starfsemi NLFI geti aukist eftir yfirtöku 
hollenska ríkisins á SNS REAAL bankanum.

Mynd 2: Þróun á hlutabréfaverði banka á erlendum mörkuðum
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3.2 Mögulegar endurheimtuaðferðir
Bankasýslan fyrir hönd ríkisins mun vega og meta kosti og galla sem flestra aðferða við endurheimtur 
eiginfjárframlaga, bæði beinar og óbeinar. Bankasýslan sér í grófum dráttum þrenns konar beinar 
endurheimtuaðferðir. Í fyrsta lagi skráningu á markað, í öðru lagi sölu til fagfjárfesta og í þriðja lagi sölu 
til alþjóðlegra banka eða fjármálafyrirtækja. Í stefnu sinni talaði Bankasýslan einnig um kosti þess að 
setja eignarhluti í tvíbreitt söluferli, þannig að samtímis væri ráðist í skráningu og sölu til fagfjárfesta 
eða fjármálafyrirtækja. 

Bankasýslan telur einnig fimm óbeinar endurheimtuaðferðir mögulegar, þ.e. sölu eða uppskiptingu 
í tengslum við endurskipulagningu, sameiningu við önnur fjármálafyrirtæki, greiðslu sérstaks arðs, 
kaup fjármálafyrirtækjanna sjálfra á eigin bréfum og útgáfu ríkisskuldabréfa, sem væru skiptanleg yfir 
í eignarhluti í fjármálafyrirtækjum. Bankasýslan mun einnig vega og meta kosti þess að samtvinna 
þessar endurheimtuaðferðir, sérstaklega þegar kemur að ráðstöfun stærstu eignarhluta.

23  Sú vísitala evrópskra banka, sem stuðst er við, er atvinnugreinavísitala banka í FTSEUROFIRST 300 vísitölunni, þ.e. FTSEU-
ROFIRST 300 Banks Index. Sú vísitala bandarískra banka, sem stuðst er við, er Keefe, Bruyette and Woods bankavísitalan 
(KBW Bank Index).



24

B a n k a s ý s l a  r í k i s i n s

Tafla 11: Mögulegar endurheimtuaðferðir Bankasýslu ríkisins á fjárframlögum ríkisins til 
fjármálafyrirtækja

Beinar endurheimtur Óbeinar endurheimtur

 - Skráning á markað
•	 Einhliða skráning á innlendum markaði
•	 Tvíhliða skráning á innlendum og alþjóðlegum markaði

 - Sala til fagfjárfesta
•	 Sala til innlendra fagfjárfesta
•	 Sala til sérhæfðra framtakssjóða

 - Sala til alþjóðlegra fjármálafyrirtækja

 - Sala eða uppskipting í tengslum við endurskipulagningu
 - Sameining við önnur fjármálafyrirtæki
 - Greiðsla sérstaks arðs
 - Kaup fjármálafyrirtækja á eigin hlutabréfum
 - Útgáfa skiptanlegra skuldabréfa

Skráning á markað
Bankasýslan mun hvort tveggja meta kosti og galla (a) einhliða skráningar á innlendum markaði og 
(b) tvíhliða skráningar á innlendum og alþjóðlegum markaði. Endurreisn íslensks hlutabréfamarkaðar 
gefur tilefni til aukinnar bjartsýni, en frá því að stofnunin birti stefnu sína 16. mars 2012 hafa fimm félög 
ráðist í nýskráningar á hlutabréfum á innanlandsmarkaði. 

Bankasýslan hefur hingað til talið lítinn ávinning í því, að ráðast í jafn stóra nýskráningu eins og á hlutum 
í Landsbankanum, á meðan nýskráningar eru fáar og verðmat á hlutabréfum í viðskiptabönkum er lágt. 
Stofnunin hefur jafnframt vakið athygli á því, að ef ráðist yrði í sölu á hlutabréfum ríkisins í Landsbank-
anum skv. fyrirliggjandi söluheimild á 27,9% hlut á bókfærðu virði hlutafjár, þá næmi andvirði sölunnar 
62,6 ma.kr. Til samanburðar má geta, að söluandvirði þeirra fimm nýskráninga sem átt hafa sér stað frá 
2011 og vitnað er í að ofan, var samtals 41,2 ma.kr. Ef tilhögun á sölu eignarhlutar ríkisins í Landsbank-
anum nú ætti að miða við sölu þess á hlutabréfum í Landsbanka Íslands hf. og Búnaðarbanka Íslands hf. 
árið 1998, þegar boðnir voru til sölu 15,4% hlutur í þeim fyrrnefnda og 14,6% hlutur í þeim síðarnefnda, 
næmi söluandvirðið á billinu 32,9 ma.kr. til 34,7 ma.kr., m.v. fyrrgreindar forsendur. 

Verður að meta kosti og galla einhliða og tvíhliða skráningar með fyrrgreindar fjárhagsstærðir 
að leiðarljósi, þannig að ríkið, sem seljandi, fái viðunandi verð, og að verðmyndun á eftirmarkaði 
verði ásættanleg fyrir alla aðila. Telur Bankasýslan því afar mikilvægt að kanna tvíhliða skráningu á 
hlutabréfum Landsbankans, þ.e. skráningu bæði á erlenda og innlenda markaði. Styður t.d. batnandi 
hlutabréfaverð viðskiptabanka á evrópskum og bandarískum mörkuðum við slíka viðleitni. Ef líta á til 
tvíhliða skráningar á hlutabréfum í Landsbankanum, telur stofnunin einnig mikilvægt að skrá hluta-
bréfin á „alþjóðlegan“ markað, frekar en „erlendan“ markað, þar sem bankinn hefur einnig ástæðu til 
að sækja á. Yfirleitt fer vel á að skrá hlutabréf á markað þar sem útgefandinn, annaðhvort sækir fjár-
mögnun sína, eða hefur starfsstöðvar. Í þessu sambandi má því ekki útiloka skráningu hlutabréfanna á 
bandarískum markaði, þar sem hlutabréf banka frá mörgum löndum eru skráð, og íslenskir aðilar, t.d. 
ríkissjóður, sækja í auknum mæli fjármögnun sína. 

Sala til fagfjárfesta
Bankasýslan mun einnig vega og meta kosti þess að selja eignarhluti til innlendra lífeyrissjóða, annarra 
fagfjárfesta eða sérhæfðra alþjóðlegra fjárfesta í fjármálafyrirtækjum. Fagfjárfestar gætu tekið þátt í 
útboði í tengslum við skráningu hluta á markað. Bankasýslan mun þó íhuga vandlega tilhögun á sölu 
hluta til einstaklinga og stofnana í sama ferlinu. Sala á ráðandi hlut til fagfjárfesta færi væntanlega fram 
að undangengnu opnu söluferli. Þess ber að geta, að þar sem allir fjárfestar, sem vilja eignast ráðandi 
hlut í fjármálafyrirtæki, þurfa að vera metnir hæfir eigendur af FME, skv. lögum um fjármálafyrirtæki, 
getur slíkt ferli verið tímafrekt. Hins vegar er einn helsti kostur þess að setja eignarhluti í opið söluferli, 
að ákveðin vissa fæst um verð eignarhlutarins, þar sem verðhugmyndir myndast snemma í söluferlinu. 
Eins og rætt var um hér á undan, kemur einnig til greina, að sala á eignarhlut í opnu söluferli geti verið 
hluti af svokölluðu tvíbreiðu söluferli. Sala á tilteknum hlut til fagfjárfesta gæti einnig verið undanfari 
skráningar á markað og jafnvel auðveldað sölu á frekari eignarhlut til erlendra banka. 
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Sala til alþjóðlegra fjármálafyrirtækja
Ekki er vitað um áhuga erlendra banka á að fjárfesta á Íslandi í náinni framtíð. Ef litið er til evrópskra 
banka er hins vegar líklegt að rekstrarmarkmið þeirra nái til kjarnastarfsemi og heimamarkaða, frekar 
en landvinninga, og að fjárhagsmarkmið þeirra séu til aðlögunar að Basel III reglunum og aukinna 
arðgreiðslna til hluthafa, frekar en til ytri vaxtar. Ef ráðist yrði í sölu eignarhluta með opnu söluferli 
(eða tvíbreiðu söluferli), frekar en með skráningu, gæfist alþjóðlegum fjármálafyrirtækjum tækifæri til 
að taka þátt í slíku ferli.

Endurskipulagning og sameiningar
Eins og áður hefur komið fram, setti úrskurður Samkeppniseftirlitsins nr. 18/2012 töluvert strik í 
reikninginn og útilokaði í raun möguleika Bankasýslunnar á að notfæra sér samruna, þar sem annar 
aðili samrunans er einn af stóru viðskiptabönkunum þremur, við endurheimtur á fjárframlagi ríkisins 
til fjármálafyrirtækja. Bankasýslan mun hins vegar horfa til samruna sparisjóða næstu misserin og 
telur raunhæfa möguleika á sameiningum einhverra þeirra sparisjóða, sem hún fer með stofnfjárhluti 
í. Hefur stofnunin lagt sig fram við að kynna sjónarmið sín, svo og að heyra sjónarmið stjórnenda og 
annarra stofnfjáreigenda sparisjóðanna. Í því sambandi ákvað stjórn Bankasýslunnar á haustmánuðum 
að heimsækja þá sparisjóði, sem Bankasýslan fer með hlut í. Lagði stjórn því land undir fót, ásamt 
forstjóra og sérfræðingi Bankasýslunnar, á tímabilinu frá 25. september 2012 til 22. janúar 2013 og 
heimsótti fulltrúa sparisjóðanna í þeirra heimabyggð, en fundað var með fulltrúum SpÞór á Akureyri. 
Í ferðunum var einnig fundað með stærstu stofnfjáreigendum sparisjóðanna og nokkrum af helstu 
hagsmunaaðilum. Voru ferðirnar mjög gagnlegar og vel heppnaðar. Í heimsóknum sínum til sparisjóð-
anna kynnti Bankasýslan sér m.a. afstöðu stjórna sjóðanna og annarra stofnfjáreigenda til sameiningar. 
Telur Bankasýslan jafnvel mögulegt að sameina alla sparisjóði stofnunarinnar í einn sjóð, og þá í fram-
haldi af sameiningu SpÞór og SpSvar, en þann 26. mars sl. tilkynntu stjórnir sjóðanna að þær hefðu 
samþykkt að sameina rekstur þeirra.

Arðgreiðslur og kaup fjármálafyrirtækja á eigin bréfum
Í stefnu sinni frá 16. mars 2012 nefndi Bankasýslan einnig þann möguleika, að endurheimta fjárframlög 
ríkisins til fjármálafyrirtækjanna með arðgreiðslum frá þeim, sérstaklega þar sem markaðsvirði hluta-
bréfa viðskiptabanka á alþjóðlegum markaði var á þeim tíma töluvert lægra en bókfært eigið fé þeirra, 
en með arðgreiðslum endurheimta eigendur fullt virði bókfærðs eigin fjár, án nokkurs markaðsafsláttar. 

Á aðalfundum Íslandsbanka og Landsbankans nú í ár samþykktu hluthafar tillögur stjórna bankanna 
um greiðslu arðs. Er það í fyrsta sinn í fimm ár, eða frá árinu 2008, sem íslenskir viðskiptabankar greiða 
hluthöfum arð. Nam arðgreiðsla Íslandsbanka 3,0 ma.kr., eða 12,8% af hagnaði til hluthafa árið 2012, og 
arðgreiðsla Landsbankans 10,0 ma.kr., eða 39,2% af hagnaði. Hlutur ríkisins í arðgreiðslu Landsbankans 
nemur um 9,9 ma.kr. Hins vegar nam áætlaður vaxtakostnaður ríkisins vegna upphaflegs 122,0 ma.kr. 
eiginfjárframlags til bankans um 5,2 ma.kr. á árinu 2012. Á meðan eftirspurn eftir nýjum útlánum er í 
lágmarki og eiginfjárhlutfall bankanna er eins hátt og raun ber vitni, má ætla að viðskiptabankarnir 
hafi ágæta möguleika á arðgreiðslum til hluthafa. Þess má geta að á aðalfundi Íslandsbanka kom 
einnig fram að stjórn bankans mundi mögulega boða til sérstaks hluthafafundar síðar á árinu þar sem 
lagðar væru fram tillögur um greiðslu arðs vegna tekjuafgangs fyrri rekstrarára. Hins vegar er einnig 
vert að hafa í huga varnaðarorð Seðlabankans, sem birtust í ritinu Fjármálastöðugleiki 2013/1, þar sem 
bent er á, að eftirlitsaðilar í Evrópu séu í auknum mæli að gera ríkari eiginfjárkröfur til fjármálafyrir-
tækja í aðdraganda innleiðingar Basel III reglnanna. Þess má að lokum geta, að öll þau rök, sem lúta 
að arðgreiðslum, eiga einnig við um kaup fjármálafyrirtækjanna á eigin bréfum. Evrópskir bankar hafa 
nýverið gefið út víkjandi skuldabréf, sem teljast til eiginfjárþáttar A og uppfylla kröfur Basel III regln-
anna um skilmála slíkra bréfa. Einnig hefur FME sett reglur um viðbótareiginfjárliði (nr. 1250/2012), sem 
reyndar virðast ívið strangari. Gætu íslenskir bankar þó nýtt sér slíka fjármögnunarmöguleika vegna 
kaupa á eigin bréfum og bæta arðsemi hluthafa, en samt viðhalda háu eiginfjárhlutfalli.
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Útgáfa á skiptanlegum skuldabréfum
Útgáfa á ríkisskuldabréfum skiptanlegum í ákveðna eignarhluti (exchangeable bonds) er einnig mögu-
legur kostur, hvort sem er á undan, samhliða eða eftir skráningu eignarhluta á markað. Útgáfa slíkra 
bréfa myndi lækka vaxtakostnað ríkisins og svo heildarskuldir, þegar fjárfestar breyta skuldabréfum í 
eignarhluti. Unnt er að skrá slík skuldabréf á markaði, þrátt fyrir að viðkomandi eignarhlutir séu ekki 
skráðir, og auðvelt er fyrir ríkið að gefa út slík skuldabréf án mikillar fyrirhafnar í framtíðinni. Helsti galli 
þessarar leiðar er sá, að erfitt getur verið að verðleggja slík skuldabréf.

3.3 Tímasetning 
Þar sem ráðherra er einungis heimilt að selja eignarhluti ríkisins í fjármálafyrirtækjum að fenginni 
heimild í fjárlögum, skv. 1. mgr. 1. gr. laga um sölumeðferð eignarhluta, er erfitt fyrir Bankasýsluna að 
leggja til sölu á eignarhlutum þess í viðskiptabönkum á árinu 2013, þar sem fjárlög ársins innihalda 
enga heimild þar að lútandi. Bankasýslan reiknar með því, að leggja til við ráðherra að hann óski eftir 
slíkri heimild í fjárlögum ársins 2014. Sala á eignarhlutum í Arion banka og Íslandsbanka er hins vegar 
möguleg á árinu 2013, með fyrirvara um samþykki í fjáraukalögum. Einnig er vert að benda á, að 
þrátt fyrir að þær breytingar, sem gerðar voru á lögunum við afgreiðslu lagafrumvarpsins við þriðju 
umræðu þess, er mögulegt að sala eignarhluta ríkisins í Arion banka og Íslandsbanka geti komið til 
framkvæmda, að frumkvæði meðeigenda þess í bönkunum, vegna ákvæða, sem skylda ríkið að selja 
hlut sinn til sömu kaupenda á sömu kjörum, að kröfu þeirra (svokallaðir drag-along rights). Þess má 
geta, að ráðherra er heimilt að selja eignarhluti með þessum hætti skv. 2. mgr. 1. gr. laganna.

Bankasýslan mun halda áfram endurskipulagningu og sölu stofnfjárhluta eða eigna sparisjóðanna, 
sérstaklega með samruna þeirra í huga. Einnig er ljóst, að sala stærstu eignarhluta eins og í Lands-
bankanum, mun fara fram í nokkrum skrefum.

Tafla 12: Möguleg tímasetning sölu eignarhluta

Fjármálafyrirtæki Eignarhlutur Árið 2013 Árið 2014
Söluheimild skv. 

lögum

Fyrri hluti Síðari hluti Fyrri hluti Síðari hluti

Sparisjóðirnir 49,5-86,3% 49,5-86,3%

Íslandsbanki 5,0% 5,0%

Arion banki 13,0% 13,0%

Landsbankinn 97,9% 27,9%

Þess má einnig geta, að þar sem Bankasýslan skal hafa lokið störfum 23. september 2014, eða fimm 
árum eftir að hún var sett á fót, skv. 9. gr. laga um Bankasýsluna, ná endurheimtuáætlanir stofnunar-
innar ekki til tímabilsins eftir 2014, þótt búast megi við að taka muni nokkur ár að selja að fullu eignar-
hluti ríkisins í fjármálafyrirtækjum, hvort sem að eigendastefna ríkisins eða áherslur í ríkisfjármálum 
kalli á að ríkið losi sig við þessa eignarhluti eður ei. Hér er einnig vert að benda á að engin tímamörk 
á sölu eru fest í lögin um sölumeðferð eignarhluta, þar sem Bankasýslunni er ætlað stórt hlutverk. 
Þegar endurheimtuáætlanir Bankasýslunnar eru bornar saman við sams konar áætlanir systurstofnana 
Bankasýslunnar í Bretlandi (UKFI) og í Hollandi (NLFI), ber þess að geta, að hvorki UKFI né NLFI hafa 
ráðist í marktækar sölur eignarhluta, ef undanskilin er sala UKFI á minnsta eignarhlut stofunarinnar í 
Northern Rock plc til Virgin Money Holdings (UK) Limited í febrúar 2012, eða tilkynnt um áætlanir þar 
að lútandi. T.d. má búast við að NLFI sé enn að vaxa og geti tekið við eignarhlut hollenska ríkisins í 
bönkum, sem það tók nýlega yfir. 
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3.4 Endurheimtur fjárframlaga og ríkisfjármálin
Í grófum dráttum má segja, að söluhugmyndir Bankasýslunnar falli nokkuð vel að áherslum ríkisins í 
ríkisfjármálum. Fjármálaráðuneytið gaf út ritið Ríkisbúskapurinn 2012–2015 í október 2011. Í ritinu kom 
fram að ríkið hafi áætlað að afla 31,0 ma.kr. með sölu ríkiseigna á árunum 2012–2015 og jafnframt fá 
8,0 ma.kr. greidda í arð á sama tímabili. Gerðu áætlanir ríkisins ráð fyrir 7,0 ma.kr. söluhagnaði árið 2012 
og síðan 8,0 ma.kr. söluhagnaði árlega á tímabilinu 2013–2015, auk árlegra arðgreiðslna að fjárhæð 2,0 
ma.kr. Í áætlunum um söluhagnað var sérstaklega litið til sölu eignarhluta í fjármálafyrirtækjum. Fjár-
mála- og efnahagsráðuneytið gaf svo út ritið Ríkisbúskapurinn 2013–2015: Ríkisfjármálastefna og þjóð-
hagsáætlun í september 2012, en þar nam áætlaður hagnaður vegna eignasölu einnig 8,0 ma.kr. árlega 
á tímabilinu 2013–2015, eða 24,0 ma.kr. samtals. 

Ef litið er til bókfærðs virðis hlutafjár viðskiptabankanna þriggja í árslok 2012, þá nam hlutur ríkisins í 
þeim samtals 244,2 ma.kr., eftir útgáfu skilyrts skuldabréfs Landsbankans í skiptum fyrir eignarhlut LBI 
í bankanum til ríkisins, en bókfært virði eignarhlutanna var 138,2 ma.kr. í árslok 2011 í ríkisreikningi. 
Bókfært virði eignarhlutanna í ríkisreikningi jafngildir fjárframlagi ríkisins, þegar það var lagt fram árið 
2009. Ef ná ætti 24,0 ma.kr. söluhagnaði á öllum þessum eignarhlutum, þyrfti söluandvirði eignarhluta 
ríkisins að nema 162,2 ma.kr., eða 66,4% af bókfærðu virði í árslok 2012.

Tafla 13: Eignarhlutur ríkisins í viðskiptabönkunum (ma.kr.)

Fjármálafyrirtæki
Bókfært virði  

eiginfjár hluthafa24
Eignarhlutur 

ríkis (%)
Eignarhlutur ríkis 

(kr.)
Bókfært virði í  

ríkisreikningi25

Landsbankinn 225,1 97,92%26 220,4 122,0 

Arion banki 127,1 13,00% 16,5 9,9 

Íslandsbanki 146,4 5,00% 7,3 6,3 

Samtals 498,5 48,99% 244,2 138,2 

Ekki er óráðlegt að miða sölu eignarhluta við gjalddaga skulda ríkisins, en sá skuldabréfaflokkur, sem 
gefinn var sérstaklega út til að fjármagna eiginfjárframlag ríkisins til viðskiptabankanna, þ.e. RIKH 18 
1009, fellur á gjalddaga árið 2018. Útistandandi fjárhæð hans er nú um 212,9 ma.kr. Hafa verður í huga 
að það getur tekið langan tíma að losa um jafnstóran eignarhlut eins og í Landsbankanum. T.d. var 
hlutur ríkisins í Landsbanka Íslands hf. og Búnaðarbanka Íslands hf. á sínum tíma losaður á tæplega 
fimm ára tímabili. Einnig tók langan tíma fyrir norsk og sænsk stjórnvöld að selja eignarhluti í bönkum, 
sem þau eignuðust í kjölfar bankakreppunnar 1992.27 

24 Heimild: Ársskýrslur bankanna fyrir árið 2012. Í árslok 2012.
25 Heimild: Ríkisreikningur 2011. Í árslok 2011.
26 Eignarhlutur í Landsbankanum eftir útgáfu skilyrta skuldabréfsins.
27 Sjá umfjöllun í ársskýrslu Bankasýslu ríkisins 2012, bls. 16-22.
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Tafla 14: Gjalddagi vaxtaberandi skulda ríkisins (ma.kr.)28

Ár Erlend lán
Verðtryggð skulda-

bréf Önnur lán
Ríkisskuldabréf og 

ríkisvíxlar RIKH 18 Samtals

2013 2,3 - 1,8 103,2 - 107,3 

2014 30,9 - 175,5 24,5 - 230,9 

2015 17,0 28,1 2,0 12,6 - 59,7 

2016 136,7 - 2,0 58,7 - 197,4 

2017 16,2 - 1,9 - - 18,1 

2018 14,3 - 1,9 - 212,9 229,1 

2019 16,2 - 1,8 87,7 - 105,7 

2020 14,3 - 1,8 - - 16,1 

2021 14,3 69,2 1,8 - - 85,2 

2022 122,1 - 1,6 41,2 - 164,9 

2023 2,9 - 1,0 - - 4,0 

2024 2,9 - - - - 2,9 

2025 1,5 - - 87,3 - 88,7 

2030 - 67,8 - - - 67,8 

2031 - - - 49,9 - 49,9 

2033 - 25,7 - - - 25,7 

2034 - - 35,3 - - 35,3 

Samtals 391,5 190,8 228,4 465,1 212,9 1.488,7 

28 Heimild: Lánasýsla ríkisins. Í apríl 2013.
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4 Rekstur viðskiptabankanna árið 2012

4.1 Rekstur viðskiptabankanna 2012

Inngangur
Bókhaldslegur hagnaður viðskiptabankanna þriggja árið 2012 nam 66,0 ma.kr. eftir skatt. Hagnaður 
Arion banka nam 17,1 ma.kr., Íslandsbanka 23,4 ma.kr. og Landsbankans 25,5 ma.kr. Til samanburðar 
nam hagnaður viðskiptabankanna 29,9 ma.kr. árið 2011 eða rúmlega helmingi lægri fjárhæð en árið 
2012. Arðsemi viðskiptabankanna var á bilinu 12,0% til 17,3% árið 2012 og var nokkuð hærri en árið 2011 
er hún var á bilinu 1,5% til 9,9%. Ástæða betri bókhaldslegrar afkomu og arðsemi árið 2012 en 2011 
liggur fyrst og fremst í áhrifum dóms Hæstaréttar frá 15. febrúar 2012, sem kom fram í afkomu ársins 
2011 og varðaði endurreikninga gengistryggðra lána. 

Tafla 15: Rekstrarafkoma viðskiptabankanna 2009 til 2012 (fjárhæðir í m.kr.)

Arion banki Íslandsbanki Landsbankinn

Hagnaður

2009 12.871 23.982 14.332 

2010 12.557 29.369 27.231 

2011 11.094 1.866 16.957 

2012 17.056 23.418 25.494 

Arðsemi m.v. meðalstöðu eigin fjár í upphafi og lok árs

2009 15,4% 30,0% 9,5%

2010 12,6% 27,5% 15,9%

2011 9,9% 1,5% 8,8%

2012 13,9% 17,3% 12,0%

Bankasýsla ríkisins hefur kosið að mæla rekstrarárangur viðskiptabankanna út frá fleiri sjónarhornum 
en bókhaldslegum hagnaði og arðsemi. Líkt og áhrif dóms um lögmæti lána frá 15. febrúar 2012 sanna 
eru óvissuþættirnir margir í rekstri bankanna. Óvissa um gæði útlánasafns bankanna er enn nokkur 
þótt hún sé minni en áður. Þannig hefur virðisaukning og virðisrýrnun enn nokkur áhrif á rekstrar-
reikning bankanna þótt það sé ekki í sama mæli og áður enda er endurskipulagningu lánasafna að 
mestu lokið. Þannig hefur hlutfall óreglulegra tekna af heildartekjum minnkað. Árið 2012 voru reglu-
legar tekjur (hreinar vaxta- og þjónustutekjur) 80,5% heildartekna viðskiptabankanna og fjármuna-
tekjur 7,5% heildartekna. Vægi óreglulegra liða var því lágt eða um 12,0%. Árin 2009 og 2010 var vægi 
reglulegra tekna 68,4% og 70,5% og fjármunatekna 5,9% til 8,4% og óreglulegar tekjur því 20,0% til 
25,0% af heildartekjum.

Þótt óreglulegir liðir hafi að öllu jöfnu haft jákvæð áhrif á afkomu bankanna var því ólíkt farið árið 2011, 
þegar óreglulegir liðir höfðu neikvæð áhrif á rekstrartekjur og reglulegar tekjur voru hærri en heildar-
tekjur. Þannig voru reglulegar tekjur um 125,0% af heildartekjum eða 25,0% hærri en heildartekjur árið 
2011.

Áður en áfram er haldið verður farið yfir þá skilgreiningu, sem Bankasýsla ríkisins hefur notað síðustu 
ár til að meta árangur viðskiptabankanna. Skilgreiningarnar, sem ná til umfangs reglulegs rekstrar og 
kjarnarekstrar, lýsa betur rekstrarhæfi til framtíðar og auðvelda samanburð á rekstrarafkomu milli ára, 
þar sem einskiptis- og óreglulegir liðir eru ekki taldir með við mælingu á rekstrarárangri. Mælikvarð-
arnir eru eftirfarandi:
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Tafla 16: Skilgreiningar Bankasýslunnar á reglulegum rekstri og kjarnarekstri banka

Hugtak Skilgreining

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

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

Skilgreiningarnar eru ekki gallalausar og takmarkast við opinberar tölur úr ársreikningum fjármála-
stofnana. 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. gjaldeyris- og skuldasamsetningar. 
Auk þess sem áherslumunur, en ekki eðlismunur, er í rekstri viðskiptabankanna. 

Í þessu samhengi er rétt að benda á, að stór hluti eigna Landsbankans er bundinn í ríkisskuldabréfum 
með lágum vöxtum, en eiginfjárframlag ríkisins til bankans var í formi skuldabréfs. Hluti af vaxta-
tekjum skuldabréfsins er skráður sem vaxtatekjur og flokkast til reglulegs rekstrar, en hluti vaxtatekna 
skuldabréfsins er einnig skráður sem fjármagnstekjur og fellur því undir kjarnarekstur, en ekki reglu-
legan rekstur. Framangreint dæmi sýnir því e.t.v. best hversu snúinn og margslunginn samanburður 
á afkomu og rekstrarárangri fjármálastofnana getur verið. Aðrar rekstrartekjur eru töluverður hluti 
rekstrarafkomu Arion banka árið 2012 eða 7,2 ma.kr., en um er að ræða leigutekjur og hækkun á virði 
fasteigna. Framangreindar tekjur eru hvorki hluti af reglulegum rekstri né kjarnarekstri.

Umdeilanlegt er hver sé grunnrekstur banka og má jafnvel rökstyðja að skilgreiningarnar séu of 
þröngar og jafnvel ósanngjarnar. Þannig hentar mæling á afkomu af kjarnarekstri betur fyrir banka, 
sem reisa afkomu sína að töluverðum hluta af fjárfestingarbankastarfsemi og ráðstafað hafa verulegum 
hluta eigna sinna í starfsemi þar af lútandi. Hins vegar eru vaxta- og þjónustutekjur hvað stöðugastar 
og ekki jafn næmar fyrir sveiflum líkt og fjármunatekjur. Því má draga þá ályktun, að banki, sem hefur 
háa arðsemi af reglulegum rekstri, hafi stöðugan og öruggan tekjugrunn. 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:

Tafla 17: Kennitölur í rekstri

Kennitala Skilgreining

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

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

Hlutfall innlána af 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 eiginfjár: Meðaltal eiginfjár í upphafi og lok árs

Meðalstaða eigna: Meðaltal eigna í upphafi og lok árs

Vaxtamunur: Hreinar vaxtatekjur/Meðalstaða eigna

Minni sveiflur í grunnrekstri en bókhaldslegri afkomu
Rekstrarárið 2012 var eitt besta rekstrarár hinna nýju banka. Ekki vegna þess að bókhaldsleg arðsemi 
eða hagnaður hafi verið mestur á síðasta ári, heldur hefur hagnaður reglulegs rekstrar aldrei verið hærri.
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Mynd 3: Hagnaður reglulegs rekstrar og hlutfall reglulegra tekna af heildartekjum 
(fjárhæðir í m.kr.)
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Á myndinni hér á eftir má sjá að út frá bókhaldslegum rekstri voru bestu rekstrarár viðskiptabankanna 
árin 2009 og 2010 er hagnaður og arðsemi var hvað hæst. En afkoma bankanna var þá mun háðari 
einskiptisliðum líkt og virðisaukningu og metnum vaxtatekjum fengnum út með aðferð virkra vaxta. 

Mynd 4: Hagnaður og arðsemi bókhaldslegs rekstrar hjá viðskiptabönkunum  
(fjárhæðir í m.kr.)
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 Arðsemi reglulegs rekstrar Arion banka og Landsbankans hefur staðnæmst síðustu tvö ár. Ástæða þess 
er ekki sú, að hagnaður hafi dregist saman milli ára, heldur er um að ræða mikinn vöxt eigin fjár sem 
dregur úr arðsemi. Þannig var hagnaður Arion banka af reglulegum rekstri eftir skatt 10,6 ma.kr. árið 
2012 en var 9,6 ma.kr. árið 2011 og hagnaður Landsbankans af reglulegum rekstri 13,0 ma.kr. eftir skatt 
árið 2012 en var 12,2 ma.kr. árið 2011. Hagnaður Íslandsbanka af reglulegum rekstri dróst hins vegar 
saman milli áranna 2011 og 2012. Framangreind þróun var viðbúin og er ekki til vitnis um að grunn-
rekstur bankans sé að veikjast. Ástæða lakari arðsemi reglulegs rekstrar Íslandsbanka er sú, að þær 
tekjur, sem færðar eru með aðferð virkra vaxta, og eru tilkomnar vegna afsláttar, sem bankinn hlaut 
við yfirtöku á lánasafni Glitnis, eru mestar í upphafi og dragast saman með tímanum. Á myndinni hér 
á eftir má sjá, að arðsemi Íslandsbanka af reglulegum rekstri árið 2012 hefur færst nær Landsbankanum 
og Arion banka. Arðsemi Íslandsbanka af reglulegum rekstri var hins vegar langt um hærri árið 2009. 
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Mynd 5: Arðsemi reglulegs rekstrar 2009–2012
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Arðsemi kjarnarekstrar er arðsemi reglulegs rekstrar auk fjármunatekna og er víðari skilgreining á 
grunnrekstri en reglulegur rekstur. Sjá má, að sáralitlu munar um að bæta við fjármunatekjum við 
rekstur Arion banka en arðsemi af reglulegum rekstri og kjarnarekstri árið 2012 er nærri sú sama eða 
8,9% annars vegar og 9,3% hins vegar. Nokkuð meiri munur er á arðsemi reglulegs rekstrar og arðsemi 
kjarnarekstrar Landsbankans, en kjarnaarðsemi Landsbankans árið 2012 var 9,1% samanborið við 6,1% 
arðsemi af reglulegum rekstri.

Mynd 6: Arðsemi kjarnarekstrar 2009–2012
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4.2 Rekstrarreikningur viðskiptabankanna

Tekjur
Vaxtatekjur eru stærsti tekjuliður bankanna og námu hreinar vaxtatekjur samtals 94,0 ma.kr. árið 2012. 
Vaxtatekjur hafa farið stighækkandi með hverju árinu en árið 2011 námu þær 87,3 ma.kr., árið 2010 
79,3 ma.kr. og 58,7 ma.kr. árið 2009. Efnahagsreikningur viðskiptabankanna hefur að mestu staðið í 
stað og má rekja hækkun á vaxtatekjum fyrst og fremst til aukins vaxtamunar, fremur en til útlána-
vaxtar. Vaxtamunur viðskiptabankanna hefur farið úr 2,4% árið 2009 í 3,3% árið 2012.
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Mynd 7: Meðal vaxtamunur viðskiptabankanna 2009–2012
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Vaxtamunurinn jókst mest milli áranna 2009 og 2010 en útskýringarinnar fyrir auknum vaxtamun þá 
virðist fyrst og fremst að leita til endurskipulagningar lánasafnsins, lægra vanskilahlutfalls og hraðri 
breytingu á markaðsaðstæðum á vaxtamarkaði. Frá árinu 2010 hefur aukinn vaxtamunur líklegast 
orsakast af því að bankarnir eru nú í meira mæli fjármagnaðir með eigin fé, sem ber ekki vaxtakostnað. 
Vaxtamunur Arion banka og Landsbankans hefur farið vaxandi en vaxtamunur Íslandsbanka dregist 
saman. Þrátt fyrir lækkandi vaxtamun er vaxtamunur Íslandsbanka hæstur en ástæða þess liggur að 
stórum hluta í annarri uppgjörsaðferð Íslandsbanka við tekjufærslu vaxtatekna.

Tafla 18: Hreinar vaxtatekjur viðskiptabankanna (fjárhæðir í m.kr.)

2012 2011 2010 2009

Arion banki 27.142 23.388 19.785 12.188

Íslandsbanki 31.235 31.225 34.874 31.984

Landsbankinn 35.584 32.649 24.685 14.574

Samtals 93.961 87.262 79.344 58.746

Mynd 8: Vaxtamunur einstakra viðskiptabanka 2009–2012
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Hreinar þjónustutekjur viðskiptabankanna jukust um 3,6 ma.kr., eða 17,0%, á milli 2011 og 2012. Þjón-
ustutekjur Arion banka og Landsbankans stóðu að mestu í stað en þjónustutekjur Íslandsbanka jukust 
hins vegar úr um 6,0 ma.kr. í 9,5 ma.kr. Aukning þjónustutekna Íslandsbanka á að hluta rætur að rekja til 
sameiningar bankans við Byr og við Borgun, sem nú er færð sem dótturfélag bankans. Verður að horfa 
til framangreindra þátta þegar aukning þjónustutekna er skoðuð. Hlutfall þjónustutekna af heildar-
tekjum bankanna hefur verið lágt undanfarin ár. Horfa verður til þess, að hlutfall óreglulegra liða, líkt og 
virðisaukningar, hefur á sama tíma verið hátt, og gerir það því hlutfall þjónustutekna enn lægra en ella. 
Hlutfall þjónustutekna af heildartekjum hefur að meðaltali verið 16,3% en 20,3% af reglulegum tekjum. 
Framangreint hlutfall er þó ákaflega misjafnt milli viðskiptabankanna. Þjónustutekjur voru 28,4% af 
reglulegum tekjum Arion banka, 23,2% hjá Íslandsbanka og 11,1% hjá Landsbankanum árið 2012. 

Tafla 19: Hreinar þjónustutekjur viðskiptabankanna (fjárhæðir í m.kr.)

2012 2011 2010 2009
Arion banki 10.748 10.685 6.866 5.862
Íslandsbanki 9.459 5.966 7.380 7.061
Landsbankinn 4.448 4.423 3.582 4.213

Samtals 24.655 21.074 17.828 17.136

Tafla 20: Þjónustutekjur sem hlutfall af reglulegum tekjum

Arion banki Íslandsbanki Landsbankinn

28,4% 23,2% 11,1%

Fjárfestingartekjur og aðrar tekjur
Fjárfestingartekjur viðskiptabankanna voru óvenjumiklar árið 2011, eða 21,7 ma.kr. Fjárfestingar-
tekjur árið 2012 voru nærri helmingi lægri eða 11,1 ma.kr., sem er þó nærri meðaltali frá stofnun nýju 
bankanna, en fjárfestingartekjur hafa numið 11,7 ma.kr. að meðaltali frá stofnun nýju bankanna. Fjár-
festingartekjur Landsbankans eru mestar, eða 7,9 ma.kr., en bankinn á um 152,9 ma.kr. í hlutabréfum 
og skuldabréfum, sem flokkuð eru sem veltufjáreignir eða fjáreignir tilgreindar á gangvirði. Fjár-
festingartekjur Íslandsbanka námu 2,7 ma.kr., en bankinn á um 74,5 ma.kr. í hluta- og skuldabréfum. 
Fjárfestingartekjur Arion banka eru minnstar eða 0,6 ma.kr., en eignir bankans í hluta- og skuldabréfum 
nema um 134,6 ma.kr.

Aðrar tekjur viðskiptabankanna námu 9,2 ma.kr. árið 2012. Langstærstur hluti annarra rekstrartekna er 
í Arion banka, eða um 7,2 ma.kr., og er aðallega um að ræða leigutekjur og endurmat á virði fasteigna.

Tafla 21: Fjármunatekjur viðskiptabankanna (fjárhæðir í m.kr.)

2012 2011 2010 2009
Hagnaður af fjáreignum tilgreindum á gangvirði
Arion banki 29 856 1.463 -2.567 398
Íslandsbanki 1.814 3.136 -898 143
Landsbankinn 5.703 17.459 6.359 4.020
Samtals 8.373 22.058 2.894 4.561
Hagnaður af veltufjáreignum og -skuldum
Arion banki (298) (959) (531) 1.240
Íslandsbanki 841 (429) (12) 142
Landsbankinn 2.169 1.009 2.536 3.062
Samtals 2.712 (379) 1.993 4.444
Samtals fjárfestingartekjur 11.085 21.679 4.887 9.005

29 Árið 2010 er niðurfærsla Arion banka á skuldabréfi Dróma fyrir 3,5 ma.kr.
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Óreglulegir liðir, sértækir liðir og einskiptisliðir
Áhrif óreglulegra liða, sértækra liða og einskiptisliða á rekstrareikning viðskiptabankanna hefur farið 
minnkandi ár frá ári líkt og fyrr var getið. Óreglulegir, sértækir og einskiptisliðir höfðu jákvæð áhrif á 
afkomu viðskiptabankanna upp á 10,3 ma.kr. árið 2012, en höfðu neikvæð áhrif á afkomu bankanna upp 
á 47,9 ma.kr. árið 2011. Liðirnir höfðu jákvæð áhrif á afkomuna árið 2010 upp á 35,5 ma.kr. og 16,1 ma.kr. 
árið 2009. Sveiflur í óreglulegum, sértækum og einskiptisliðum eru miklar, líkt og framangreindar tölur 
gefa tilkynna. Áhrif framangreindra liða á afkomu viðskiptabanka hafa þó aldrei verið lægri. 

Mynd 9: Áhrif óreglulegra, sértækra og einskiptisliða á afkomu viðskiptabankanna  
(fjárhæðir í ma.kr.)
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Samanlögð áhrif óreglulegra, sértækra og einskiptisliða voru mest á afkomu Íslandsbanka, eða 8,6 
ma.kr., 2,6 ma.kr. á Landsbankann og neikvæð á afkomu Arion upp á 0,9 ma.kr. Þótt samanlögð áhrif 
óreglulegra, sértækra og einskiptisliðanna séu mest hjá Íslandsbanka, er ekki þar með sagt, að áhrif 
einstakra liða séu mest hjá Íslandsbanka. Virðisbreyting útlána hefur langsamlega mest áhrif á afkomu 
Landsbankans, en á móti jákvæðri virðisaukningu útlánasafns bankans árið 2012 er virðisbreyting á 
skilyrtu skuldabréfi, sem rennur til gamla bankans, upp á 27,3 ma.kr.

Tafla 22: Hrein virðisbreyting bankanna, afkoma hlutdeildarfélaga og óreglulegir liðir árið 2012 
(fjárhæðir í m.kr.)

Arion banki Íslandsbanki Landsbankinn

Virðisaukning útlána og krafna 12.824 6.486 37.320

Virðisrýrnun útlána og krafna (17.514) (776) (12.260)

Tap vegna gengistryggðra útlána         -         - (2.120)

Hrein virðisbreyting (4.690) 5.710 22.940

Virðisbreyting í skilyrtu skuldabréfi/kröfu - - (27.331)

Leiðrétting vegna gjaldeyrishagnaðar (-taps) 1.434 3.304 4.566

Afkoma hlutdeildarfélaga 2.405 - 2.449

Afskrift viðskiptavildar - (425) -

Samtals (851) 8.589 2.624
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Áhrif gjaldeyrissveiflna á afkomu
Áhrif gengissveiflna á afkomu viðskiptabankanna árið 2012 námu 9,3 ma.kr. Áhrif gjaldeyrissveiflna 
voru mest á afkomu Landsbankans, eða 4,6 ma.kr., enda eignir og skuldir bankans í erlendum gjald-
eyri mestar. Hins vegar er gjaldeyrisjöfnuður, erlendar eignir að frádregnum erlendum skuldum, sem 
hlutfall af eigin fé, hæstur hjá Íslandsbanka eða 18,9%. Gjaldeyrisjöfnuðurinn er jákvæður hjá Arion 
banka, sem nemur 13,9% af eigin fé, en neikvæður hjá Landsbankanum sem nemur 8,9% af eigin 
fé. Samkvæmt reglum Seðlabankans um gjaldeyrisjöfnuð á heildargjaldeyrisjöfnuður hvorki að vera 
jákvæður né neikvæður sem nemur 15,0% af eiginfjárgrunni. 

Verðbólga
Vísitala til verðtryggingar hækkaði um 4,25% árið 2012 en vísitalan fór úr 383,3 stigum í lok árs 2011 
í 399,6 stig í lok árs 2012. Verðbólgan hefur mest áhrif á uppgjör Landsbankans en verðtryggingar-
jöfnuður bankans var jákvæður um 145,8 ma.kr. í lok árs 2012, eða sem svarar til 64,8% af eigin fé. 
Verðtryggingarjöfnuður Arion banka var jákvæður um 45,2 ma.kr., eða 35,6% af eigin fé á sama tíma. 
Verðtryggingarjöfnuður Íslandsbanka var jákvæður um 1,3 ma.kr., eða 0,9% af eigin fé. 

Gjöld
Rekstrarkostnaður viðskiptabankanna jókst töluvert á síðasta ári eða um 14,7%. Útgjaldaaukning kemur 
ekki á óvart. Í fyrsta lagi sameinaðist Byr Íslandsbanka og jókst kostnaður bankans samfara auknum 
umsvifum. Einnig jókst kostnaður vegna verðbólgu og kjarasamningsbundinna launahækkana. Til 
samanburðar jókst rekstrarkostnaður um 17,5% milli áranna 2010 og 2011. Rekstrarkostnaður Arion 
banka jókst um 12,1%, Íslandsbanka um 23,1%, en sameining við Byr vegur þar þungt, og Landsbank-
ans um 9,2%. Laun og launatengd gjöld, sem er stærsti kostnaðarliður viðskiptabankanna, hækkaði 
um 14,6% árið 2012. Annar stjórnunarkostnaður, sem er næststærsti kostnaðarliður viðskiptabankanna, 
jókst um 15,3%. Annar stjórnunarkostnaður er að stærstum hluta kostnaður vegna upplýsingatækni, 
markaðsmála, fasteigna og húsbúnaðar. 

Tafla 23: Rekstrarkostnaður viðskiptabankanna (fjárhæðir í m.kr.)

2012 2011 2010 2009

Laun og launatengd gjöld

Arion banki (12.459) (11.254) (9.272) (8.073)

Íslandsbanki (13.080) (10.531) (9.207) (8.036)

Landsbankinn (13.176) (11.990) (9.331) (8.468)

Samtals (38.715) (33.775) (27.810) (24.577)

Annar stjórnunarkostnaður

Arion banki (9.874) (8.606) (7.877) (5.831)

Íslandsbanki (10.606) (9.339) (8.659) (7.499)

Landsbankinn (8.878) (8.467) (6.632) (5.384)

Samtals (29.358) (26.412) (23.168) (18.714)

Kostnaðarhlutföll reglulegs rekstrar stóðu að mestu í stað hjá Arion banka og Landsbankanum en 
kostnaðarhlutfall Arion banka hækkaði úr 64,6% í 65,1%, hlutfallið hækkaði úr 58,8% í 59,5% hjá Lands-
bankanum. Hjá Íslandsbanka hækkaði hlutfallið úr 56,0% í 63,0%, en hafa verður þó í huga, að vaxta-
tekjur bankans drógust nokkuð saman milli ára, þar sem minni hluti vaxtatekna er nú fenginn út með 
aðferð virkra vaxta. Undir öðrum stjórnunarkostnaði hjá Arion banka er líka kostnaðarliðurinn annar 
rekstrarkostnaður úr rekstrarreikningi. 
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Mynd 10: Kostnaðarhlutfall reglulegs rekstrar 2009–2012
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Kostnaðarhlutfall reglulegs rekstrar horfir bæði á tekjur og kostnað. Einnig er unnt að skoða kostnað, 
sem hlutfall af meðalstöðu eigna, en þá er aðeins horft á kostnað af rekstrarreikningsliðum. Kostnaður, 
sem hlutfall af meðalstöðu eigna, var 2,75% hjá Arion banka, 2,15% hjá Landsbankanum og 3,17% hjá 
Íslandsbanka.

Mynd 11: Reglulegur kostnaður sem hlutfall af meðalstöðu eigna 2009–2012
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4.3 Efnahagsreikningur viðskiptabankanna

Skuldir og eigið fé
Skuldir viðskiptabankanna þriggja námu samtals 2.305,1 ma.kr. í árslok 2012 og höfðu dregist saman 
um 79,7 ma.kr. frá árslokum 2011, er skuldirnar stóðu í 2.384,7 ma.kr. Ástæða lægri skuldastöðu liggur 
fyrst og fremst í greiðslu Landsbankans inn á skuldabréf bankans hjá LBI að jafngildi 71,2 ma.kr. 

Viðskiptabankarnir eru að stærstum hluta fjármagnaðir með innlánum og voru innlán viðskiptavina 
47,8% af heildarfjármögnun viðskiptabankanna. Vægi innlána viðskiptavina er hæst hjá Íslandsbanka, 
eða 57,3%, en lægst hjá Landsbankanum, eða 38,8%. Hlutfall eigin fjár í fjármögnun bankanna fer 
vaxandi og er vægi þess um 17,8%. Hæst er vægi þess hjá Landsbankanum, eða 20,7%, en var 17,8% hjá 
Íslandsbanka og 14,2% hjá Arion banka í árslok. Vægi innlána viðskiptavina og eigin fjár í fjármögnun 
bankakerfisins var 65,6% í árslok 2012.
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Hlutfall lántöku og annarrar fjármögnunar er hæst hjá Arion banka og Landsbankanum, eða 32,1% 
og 31,3%, en önnur fjármögnun en innlán og eigið fé eru aðallega sérvarin og víkjandi skuldabréf. 
Við stofnun Landsbankans yfirtók bankinn hluta af útlánasafni LBI og greiddi fyrir það með útgáfu 
veðtryggðs skuldabréfs þann 15. desember 2009 að jafngildi 246,8 ma.kr. auk vaxta. Í lok árs 2012 stóð 
fjárhæð bréfsins í 221,8 ma.kr., en á árinu hafði Landsbankinn greitt inn á bréfið að jafngildi um 71,2 
ma.kr. Arion banki hefur einnig háar útistandandi fjárhæðir í sértryggðri fjármögnun, en árið 2011 tók 
bankinn yfir íbúðalánasafn Kaupþings og sértryggða skuldabréfaútgáfu Kaupþings að fjárhæð 117,7 
ma.kr. 

Að auki hafa bæði Arion banki og Íslandsbanki víkjandi lán frá ríkissjóði. Fjárhæð víkjandi skuldabréfs 
Arion banka stóð í 34,2 ma.kr. og í Íslandsbanka í 23,4 ma.kr. í árslok 2012. 

Mynd 12: Fjármögnun viðskiptabankanna 31.12.2012
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Eiginfjárhlutfall bankanna heldur áfram að styrkjast
FME gerir kröfu um ákveðið eiginfjárhlutfall til viðskiptabankanna. Framangreint hlutfall er ekki eigið 
fé á móti eignum, líkt og það hlutfall sem var reiknað hér að framan, heldur er um að ræða eigið fé 
og víkjandi lán á móti áhættugrunni. Í áhættugrunni eru eignir vegnar eftir því hversu áhættusamar 
þær eru. Hæst er eiginfjárhlutfallið mælt á framangreindan mælikvarða hjá Íslandsbanka (25,5%), svo 
hjá Landsbankanum (25,1%) og loks hjá Arion banka (24,3%). Eiginfjárhlutfallinu er skipt upp í eigin-
fjárþátt A og eiginfjárþátt B, en í eiginfjárþætti B eru víkjandi lán. Eiginfjárþáttur A er hæstur hjá 
Landsbankanum, eða 25,5%, 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 19,1% og 22,0% hjá Íslandsbanka. 
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Mynd 13: Eiginfjárhlutfall viðskiptabankanna í árslok 2011 og 2012

19,1%  
16,4%  

22,0%  
19,1%  

25,5%  
21,9%  

5,2%  
4,8%  

3,5%  
3,5%  

0,0%

5,0%

10,0%

15,0%

20,0%

25,0%

30,0%

Arion banki 
2012

Arion banki 
2011

Íslandsbanki 
2012

Íslandsbanki 
2011

Landsbankinn 
2012

Landsbankinn 
2011

   Eigin�árþáttur B (Tier II)    Eigin�árþáttur A (Tier I)

Eignahlið efnahagsreiknings
Eignir viðskiptabankanna þriggja námu 2.808,8 ma.kr. í lok árs 2012 og lækkuðu örlítið frá fyrra ári, er 
þær námu 2.823,5 ma.kr. Á myndinni hér á eftir hafa eignir viðskiptabankanna verið flokkaðar í útlán, 
sem er fyrsti eignaflokkurinn og endurspeglar best hefðbundinn viðskiptabankarekstur eða reglu-
legan rekstur. Útlán eru að meðaltali 71,6% af eignasafni viðskiptabankanna. Um þrír fjórðu hlutar af 
eignasafni Arion banka og Íslandsbanka eru útlán en um tveir þriðju hlutar hjá Landsbankanum. Hlut-
fallslega er því lægra hlutfall eigna, sem stendur undir afkomu og arðsemi af reglulegum rekstri, hjá 
Landsbankanum. 

Í öðrum eignaflokknum eru svo verðbréf, en samanlagt endurspegla eignaflokkur eitt og tvö kjarna-
rekstur. Hlutfallslega hæst hlutfall verðbréfa af heildareignum er hjá Landsbankanum, eða 24,4%. Stór 
hluti eigna Landsbankans er skuldabréfið RIKH 18, sem bankinn fékk afhent frá ríkissjóði sem eiginfjár-
framlag. Nokkur hluti eigna Arion, er einnig bundinn í skuldabréfum, sem bankinn hlaut við yfirtöku á 
innlánum SPRON, og við eiginfjárframlag ríkisins. Verðbréf eru lægsta hlutfall eigna Íslandsbanka, eða 
9,0%. 

Samtals eru útlán og verðbréf 89,1% af eignum Arion banka, 84,4% hjá Íslandsbanka og 91,8% hjá 
Landsbankanum. Hlutfallslega er því hæst hlutfall eigna, sem stendur undir kjarnarekstri, hjá Lands-
bankanum en lægst hlutfall hjá Íslandsbanka. Hlutfall handbærs fjár er hæst hjá Íslandsbanka og því 
hlutfall útlána og verðbréfa lægra hjá bankanum. Hlutfall útlána af eignum viðskiptabankanna hefur 
farið hækkandi síðustu ár, eða úr 67,9% árið 2010 í 71,6% árið 2012. Sú þróun er jákvæð og til marks um 
að rekstur viðskiptabankanna sé að komast í eðlilegt horf. 
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Mynd 14: Eignir viðskiptabankanna 31.12.2012
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4.4 Arion banki
Bókhaldslegur hagnaður viðskiptabankanna jókst mikið milli áranna 2012 og 2011, en bókhaldslegur 
hagnaður viðskiptabankanna árið 2011 var lægri en ella vegna áhrifa dóms um ólögmæti erlendra lána, 
sem hafði neikvæð áhrif á afkomu Arion banka upp á 13,8 ma.kr. árið 2011. Reglulegur rekstur Arion 
banka, sem tekur ekki tillit til einskiptisáhrifa líkt og áhrifa gjaldeyrisdóms, batnaði milli rekstraráranna 
2011 og 2012. Hagnaður af reglulegum rekstri nam 10,6 ma.kr. eftir skatt árið 2012 en nam 9,6 ma.kr. 
árið 2011. Þrátt fyrir að hagnaður af reglulegum rekstri batnaði stóð arðsemi reglulegs rekstrar í stað og 
var 8,9% árið 2012 líkt og árið 2011. Ástæða þess, að arðsemi stendur í stað á meðan hagnaður eykst, er 
hraustleg aukning í eigin fé, en eigið fé hluthafa fór úr 110,4 ma.kr. í lok árs 2011 í 127,1 ma.kr. í lok árs 
2012. Aukinn hagnaður af reglulegum rekstri útskýrist fyrst og fremst af auknum vaxtatekjum en þær 
aukast um 3,7 ma.kr. og fara úr 23,4 ma.kr. árið 2011 í 27,1 ma.kr. árið 2012. Vaxtamunur sem hlutfall af 
meðalstöðu heildareigna fór þannig úr 2,7% upp í 3,0%. Þjónustutekjur bankans stóðu hins vegar nær 
í stað. Kostnaður bankans jókst um 2,7 ma.kr., eða 1,0 ma.kr. minna en tekjur.

Tafla 24: Reglulegur rekstur Arion banka (fjárhæðir í m.kr.)

2012 2011 2010 2009

Hreinar vaxtatekjur 27.142 23.388 19.785 12.188

Hreinar þjónustutekjur 10.748 10.685 6.866 5.862

Samtals reglulegar tekjur 37.890 34.073 26.651 18.050

Laun og launatengd gjöld (12.459) (11.254) (9.272) (8.073)

Annar stjórnunarkostnaður (9.874) (8.606) (7.877) (5.831)

Gjöld í TIF (899) (1.200) (324) (683)

Afskriftir rekstrarfjármuna (1.436) (956) (819) (759)

Samtals reglulegur kostnaður (24.668) (22.016) (18.292) (15.346)

Kostnaðarhlutfall reglulegs rekstrar 65,1% 64,6% 68,6% 85,0%

         

Hagnaður (tap) f. skatt 13.222 12.057 8.359 2.704

Hagnaður (tap) e. skatt 10.578 9.646 6.854 2.298

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

Arðsemi reglulegs rekstrar eftir skatt 8,9% 8,9% 7,0% 2,8%
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Einkennandi fyrir rekstur Arion banka er hátt hlutfall þjónustutekna og annarra tekna, en afkoma 
Valitor er hluti af samstæðureikningsskilum, og afkoma fyrirtækisins vegur þungt í uppgjöri bankans. 
Hreinar þjónustutekjur bankans af greiðslukortum námu 5,0 ma.kr. Bankinn hefur einnig umtalsverðar 
leigutekjur af fasteignum, eða um 2,2 ma.kr. árið 2012, auk þess sem gengis- og söluhagnaður af fast-
eignum nam 2,9 ma.kr. árið 2012. Nokkur hluti efnahagsreiknings bankans er bundinn í fjárfestingum 
eða fasteignum, eða sem nam 28,9 ma.kr. árið 2012. Tekjur samhangandi framangreindum eignum eru 
ekki hluti af reglulegum rekstri eða kjarnarekstri. Lítill munur er á arðsemi kjarnarekstrar Arion banka 
og arðsemi reglulegs rekstrar, en fjármunatekjur námu aðeins 0,6 ma.kr. í rekstri Arion banka árið 2012. 
Arðsemi af kjarnarekstri var 9,3% árið 2012 og sú sama árið 2011. 

Tafla 25: Kjarnarekstur Arion banka (fjárhæðir í m.kr.)

2012 2011 2010 2009

Hagnaður af reglulegum rekstri 13.222 12.057 8.359 2.704

Fjármunatekjur 583 511 402 1.638

Hagnaður (tap) kjarnarekstrar f. skatt 13.805 12.568 8.761 4.342

Hagnaður (tap) kjarnarekstrar e. skatt 11.044 10.054 7.184 3.691

Arðsemi kjarnarekstrar fyrir skatt 11,6% 11,6% 8,9% 5,2%

Arðsemi kjarnarekstrar eftir skatt 9,3% 9,3% 7,3% 4,4%

Kostnaðarhlutfall kjarnarekstrar 64,1% 63,7% 67,6% 77,9%

Í bókhaldslegri afkomu Arion banka er söluhagnaður af aflagðri starfsemi 2,6 ma.kr. Um er að ræða 
söluhagnað af 15,7% í Högum og hlut bankans í N1. 

4.5 Íslandsbanki
Bókhaldslegur hagnaður Íslandsbanka jókst mikið milli áranna 2011 og 2012 og fór úr 1,9 ma.kr. árið 
2011 í 23,4 ma.kr. árið 2012. Árið 2011 var þó um margt óvenjulegt í rekstri Íslandsbanka, en það ár 
sameinaðist Íslandsbanki Byr og afskrifaði bankinn viðskiptavild upp á 17,9 ma.kr. af þeim sökum. Að 
auki hafði dómur um ólögmæti erlendra lána neikvæð áhrif á rekstur bankans upp á 12,1 ma.kr. það ár. 
Þótt bókhaldslegur hagnaður hafi verið mun meiri árið 2012 en 2011, var hagnaður rekstrarárin 2010 og 
2009 nokkuð hærri en á síðasta ári, eða 29,4 ma.kr. og 24,0 ma.kr. Bankasýslan hefur þó fremur kosið 
að horfa á reglulegan rekstur eða grunnrekstur þar sem horft er framhjá einskiptis- og óreglulegum 
liðum. 

Afkoma reglulegs rekstrar Íslandsbanka nam 12,0 ma.kr. árið 2012, en nam 13,1 ma.kr. árið 2011. Samfara 
lægri hagnaði dró úr arðsemi reglulegs rekstrar. Arðsemi reglulegs rekstrar Íslandsbanka árið 2012 nam 
8,9% en var 10,7% árið 2011. Hreinar vaxtatekjur stóðu í stað milli ára, þrátt fyrir yfirtöku Íslandsbanka á 
útlánasafni Byrs í lok árs 2011 upp á 82,7 ma.kr. Sá afsláttur, sem Íslandsbanki fékk á útlánasafni sínu við 
kaup frá Glitni, virðist aðallega hafa fengist í gegnum þá ávöxtunarkröfu, sem útlánin voru keypt á og 
vera fremur framhlaðinn, þ.e. vaxtatekjur vegna afsláttar komu aðallega fram fyrstu rekstrarár bankans. 
Þannig virðist lækkun afsláttar vega á móti auknum vaxtatekjum vegna stærra útlánasafns. Hreinar 
þjónustutekjur bankans jukust um 3,5 ma.kr., eða 58,5%, og orsakast að hluta til vegna sameiningar 
bankans við Byr og vegna þess að Borgun er nú dótturfélag bankans. Samkvæmt uppgjöri bankans 
jukust þjónustutekjur dótturfélaga um 2,0 ma.kr. og má gera ráð fyrir að þar sé um áhrif Borgunar að 
ræða. Þrátt fyrir það er aukning í þjónustutekjum upp á 1,5 ma.kr., eða um 25,0%. Þjónustutekjur voru 
23,2% af reglulegum tekjum og 17,7% af heildartekjum Íslandsbanka.
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Tafla 26: Reglulegur rekstur Íslandsbanka (fjárhæðir í m.kr.)

2012 2011 2010 2009

Hreinar vaxtatekjur 31.235 31.225 34.874 31.984

Hreinar þjónustutekjur 9.459 5.966 7.380 7.061

Samtals reglulegar tekjur 40.694 37.191 42.254 39.045

Laun og launatengd gjöld (13.080) (10.531) (9.207) (8.036)

Annar stjórnunarkostnaður (11.509) (9.339) (8.659) (7.499)

Gjöld í TIF (1.055) (965) (607) (578)

Samtals reglulegur kostnaður (25.644) (20.835) (18.473) (16.113)

Kostnaðarhlutfall reglulegs rekstrar 63,0% 56,0% 43,7% 41,3%

Hagnaður (tap) f. skatt 15.050 16.356 23.781 22.932

Hagnaður (tap) e. skatt 12.040 13.085 19.500 19.492

Arðsemi reglulegs rekstrar fyrir skatt 11,2% 13,4% 22,4% 28,9%

Arðsemi reglulegs rekstrar eftir skatt 8,9% 10,7% 18,4% 24,6%

Fjármunatekjur Íslandsbanka stóðu í stað á milli áranna 2011 og 2012 og voru 2,6 ma.kr. Fjármunatekjur 
ársins 2012 eru aðallega gengishagnaður af hlutabréfum Icelandair. Afkoma kjarnarekstrar nam 14,2 
ma.kr. árið 2012 en 15,2 ma.kr. árið 2011. Arðsemi kjarnarekstrar var að sama skapi lægri árið 2012 líkt 
og hagnaðurinn, en arðsemi kjarnarekstrar nam 10,5% árið 2012 en var 12,5% árið 2011.

Tafla 27: Kjarnarekstur Íslandsbanka (fjárhæðir í m.kr.)

2012 2011 2010 2009

Hagnaður af reglulegum rekstri 15.050 16.356 23.781 22.932

Fjármunatekjur 2.655 2.649 (910) 285

Hagnaður (tap) kjarnarekstrar f. skatt 17.705 19.005 22.871 23.217

Hagnaður (tap) kjarnarekstrar e. skatt 14.164 15.204 18.754 19.734

Arðsemi kjarnarekstrar fyrir skatt 13,2% 15,6% 21,6% 29,3%

Arðsemi kjarnarekstrar eftir skatt 10,5% 12,5% 17,7% 24,9%

Kostnaðarhlutfall kjarnarekstrar 59,2% 52,3% 44,7% 41,0%

Engar verulegar breytingar urðu á efnahagsreikningi Íslandsbanka á árinu 2012. Meðtalinn í hagnaði 
bankans er hagnaður af aflagðri starfsemi upp á 3,2 ma.kr., en að stærstum hluta er um að ræða sölu 
á eignarhlutum í Miðengi.

4.6 Landsbankinn
Líkt og hjá Íslandsbanka og Arion banka var hagnaður Landsbankans mun meiri árið 2012 en árið 2011. 
Hagnaður Landsbankans nam 25,5 ma.kr. árið 2012, en var 17,0 ma.kr. árið 2011. Dómur um lögmæti 
gengistryggðra lána hafði neikvæð áhrif á hagnað ársins 2011 upp á um 38,0 ma.kr. Reglulegur rekstur 
styrktist lítillega milli 2011 og 2012 og var hagnaður af reglulegum rekstri 13,0 ma.kr. árið 2012 en var 
12,2 ma.kr. árið 2011. Arðsemi reglulegs rekstrar dróst hins vegar saman og var 6,1% árið 2012 en 6,4% 
árið 2011. Lægri arðsemi fer saman við mikla aukningu í eigin fé milli ára, en eigið fé fór úr 199,6 ma.kr. 
árið 2011 í 225,1 ma.kr. árið 2012. Reglulegar tekjur bankans jukust, og þá aðallega vaxtatekjur sem 
fóru úr 32,6 ma.kr. árið 2011 í 35,6 ma.kr. árið 2012. Þjónustutekjur Landsbankans stóðu nær í stað milli 
ára. Nokkurn þátt í bættri afkomu reglulegs rekstrar, eða grunnrekstrar, á sú staðreynd, að kostnaður 
jókst hlutfallslega minnst hjá bankanum, eða um 9,2%, en jókst um 12,1% hjá Arion banka og 23,1% hjá 
Íslandsbanka, en bankinn sameinaðist Byr á árinu 2011.
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Tafla 28: Reglulegur rekstur Landsbankans (fjárhæðir í m.kr.)

2012 2011 2010 2009

Hreinar vaxtatekjur 35.584 32.649 24.685 14.574

Hreinar þjónustutekjur 4.448 4.423 3.582 4.213

Samtals reglulegar tekjur 40.032 37.072 28.267 18.787

Laun og launatengd gjöld (13.176) (11.990) (9.331) (8.468)

Annar stjórnunarkostnaður (8.878) (8.467) (6.632) (5.384)

Gjöld í TIF (1.042) (583) (680) (680)

Afskriftir rekstrarfjármuna (719) (771) (1.311) (1.278)

Samtals reglulegur kostnaður (23.815) (21.811) (17.954) (15.810)

Kostnaðarhlutfall reglulegs rekstrar 59,5% 58,8% 63,5% 84,2%

Hagnaður (tap) f. skatt 16.217 15.261 10.313 2.977

Hagnaður (tap) e. skatt 12.974 12.209 8.457 2.530

Arðsemi reglulegs rekstrar fyrir skatt 7,6% 8,0% 6,1% 2,0%

Arðsemi reglulegs rekstrar eftir skatt 6,1% 6,4% 5,0% 1,7%

Hlutfallslega hefur vægi fjármunatekna verið mikið hjá Landsbankanum, en af viðskiptabönkunum 
hefur hlutfallslega stærstur hluti efnahagsreiknings bankans verið í verðbréfum. Árið 2012 námu fjár-
munatekjur bankans 7,9 ma.kr., en voru 18,5 ma.kr. árið 2011. Af 7,9 ma.kr. fjármunatekjum eru 5,1 
ma.kr., sem á rætur að rekja til hækkunar hlutabréfaverðs. Arðsemi kjarnarekstrar Landsbankans var 
9,1% árið 2012 og hagnaður 19,3 ma.kr., en var 14,1% árið 2011 og hagnaður 27,0 ma.kr.

Tafla 29: Kjarnarekstur Landsbankans (fjárhæðir í m.kr.)

2012 2011 2010 2009

Hagnaður af reglulegum rekstri 16.217 15.261 10.313 2.977

Fjármunatekjur 7.872 18.468 8.895 7.082

Hagnaður (tap) kjarnarekstrar f. skatt 24.089 33.729 19.208 10.059

Hagnaður (tap) kjarnarekstrar e. skatt 19.271 26.983 15.751 8.550

Arðsemi kjarnarekstrar fyrir skatt 11,3% 17,6% 11,4% 6,7%

Arðsemi kjarnarekstrar eftir skatt 9,1% 14,1% 9,3% 5,7%

Kostnaðarhlutfall kjarnarekstrar 49,7% 39,3% 48,3% 61,1%

Fjárhæð eigna til sölu hefur farið hratt lækkandi hjá Landsbankanum á undanförnum árum. Samt sem 
áður má rekja nokkurn hluta bókhaldslegra tekna bankans til söluhagnaðs af aflagðri starfsemi, eða 2,1 
ma.kr., en til samanburðar var söluhagnaður af aflagðri starfsemi 6,3 ma.kr. árið 2011. Fjárhæð eigna til 
sölu nam 25,3 ma.kr. í lok árs 2012 en var 53,5 ma.kr. í lok árs 2011 og 128,8 ma.kr. í lok árs 2010, eða 
11,9% af eignum Landsbankans á þeim tíma. 
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5 Rekstur sparisjóðanna á árinu 2012

5.1 Inngangur
Bankasýsla ríkisins hefur talað fyrir sameiningum sjóða undanfarin ár og telur að miðað við núverandi 
rekstrarumhverfi séu sameiningar óhjákvæmilegar. Auknar eiginfjárkröfur eru nú gerðar til fyrir-
tækjanna, opinberar álögur hafa aukist, auk þess sem eftirspurn eftir útlánum hefur verið óveruleg. 
Hlutdeild sparisjóða á innlána- og útlánamarkaði hefur minnkað mikið hin síðari ár, með brotthvarfi 
SPRON, Byrs og Sparisjóðsins í Keflavík, og mælist nú 1,9%, en var lengi vel um og yfir 20,0%. Starfandi 
sparisjóðir eru nú níu talsins, en á haustmánuðum 2012 sameinaðist Sparisjóður Ólafsfjarðar Arion 
banka. Arion banki er einnig stærsti einstaki stofnfjárhafinn í AFLi sparisjóði, en skv. ársskýrslu bankans 
nam eignarhlutur bankans 99,3% í árslok 2012. Heildareignir sparisjóða landsins í lok árs 2012 námu 
tæpum 56,5 ma.kr. með AFLi sparisjóði, en 42,0 ma.kr. án AFLs. Heildareignir allra innlánsstofnana 
námu í árslok 2012, u.þ.b. 2.934,8 ma.kr.

Tafla 30: Heildareignir banka og sparisjóða 31.12.2012 (fjárhæðir í m.kr.)30

Innlánsstofnanir Eignir
Hlutfall af eignum 

innlánsstofnana

Viðskiptabankar

Landsbankinn 1.084.787 37,0%

Arion Banki 900.675 30,7%

Íslandsbanki 823.375 28,1%

MP Banki 69.393 2,4%

Samtals 2.878.230 98,1%

Sparisjóðir

AFL sparisjóður 14.520 0,5%

Sparisjóður Vestmannaeyja 12.952 0,4%

Sparisjóður Suður Þingeyinga 6.229 0,2%

Sparisjóður Norðfjarðar 5.242 0,2%

Sparisjóður Bolungarvíkur 5.099 0,2%

Sparisjóður Höfðhverfinga 4.209 0,1%

Sparisjóður Svarfdæla 3.433 0,1%

Sparisjóður Þórshafnar og nágrennis 2.542 0,1%

Sparisjóður Strandamanna 2.310 0,1%

Samtals 56.536 1,9%

Samtals 2.934.766 100,0%

Eigið fé þeirra sparisjóða sem ríkið fer með eignarhlut í, nam 2.715,9 m.kr. í lok árs 2012. Stofnfé 
sjóðanna var á sama tíma 2.798,1 m.kr. og eignarhlutur ríkisins 1.876,4 m.kr., sem samsvaraði 67,1% af 
stofnfé.

30 Heimild: Ársreikningar innlánsstofnana 2012 
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Tafla 31: Bókfært eigið fé, stofnfé og hlutdeild ríkisins í lok árs 2012 (fjárhæðir í þús.kr.)31

 Sparisjóður
Bókfært 
eigið fé Stofnfé

Eignarhlutur ríkisins  
í stofnfé (%)

Eignarhlutur ríkisins  
í stofnfé (kr.)

Virði eignarhlutar  
m.v. bókfært eigið fé

SpBol 444.190 668.186 90,9% 607.690 403.974

SpNor 597.587 625.799 49,5% 309.493 295.541

SpSvar 252.490 242.458 86,3% 209.194 217.849

SpVest 1.143.789 1.004.483 55,3% 555.000 631.970

SpÞór 277.817 257.199 75,8% 195.056 210.692

Samtals 2.715.873 2.798.124 67,1% 1.876.432 1.760.026

Eigendastefna ríkisins
Samkvæmt eigendastefnu ríkisins frá 1. september 2009 er það eitt af meginmarkmiðum með eignar-
haldi ríkisins á fjármálafyrirtækjum að stuðla að uppbyggingu heilbrigðs og öflugs fjármálakerfis sem 
þjónar hagsmunum íslensks samfélags. Eitt af undirmarkmiðum eigendastefnunnar er að tryggja 
samkeppni á fjármálamarkaði til framtíðar. Bankasýslan metur það svo, með hliðsjón af ofangreindum 
markmiðum, að henni beri að reyna eftir fremsta megni að viðhalda og styrkja starfsemi minni fjár-
málafyrirtækja með þeim hætti sem henni er unnt. Sameiningar sparisjóða eru liður í því að tryggja 
rekstrarhæfi sameinaðra sjóða eða sameinaðs sjóðs. 

Málefni Sparisjóðs Svarfdæla
Fyrirhugaðri yfirtöku Landsbankans á rekstri og eignum SpSvar var hafnað af Samkeppniseftirlitinu í 
september sl. Bankasýsla ríkisins varð fyrir vonbrigðum með þessa afstöðu Samkeppniseftirlitsins. Með 
aðkomu TS í formi stofnfjárkaupa og víkjandi lánafyrirgreiðslu tókst að uppfylla kröfu um 16,0% eigin-
fjárhlutfall og sparisjóðurinn hélt því áfram starfsemi í óbreyttri mynd.

Samrunar og yfirtökur
Í kjölfar afturköllunar samrunatilkynningar Landsbankans og SpSvar og endurfjármögnunar spari-
sjóðsins með aðkomu TS hafa átt sér stað þreifingar og samrunaviðræður á milli sparisjóða. Sparisjóðir 
Svarfdæla og Höfðhverfinga áttu t.d. í viðræðum undir lok síðasta árs, sem var slitið síðar. 

SpSvar og SpÞór hófu skömmu síðar viðræður og hafa skilað inn samrunaáætlun til eftirlitsaðila. 

Ennfremur liggur fyrir áhugi annarra sjóða á sameiningum og má því reikna með því að fyrirhugaður 
samruni SpSvar og SpÞór geti orðið fyrsta skref og frekari samrunar og sameiningar muni eiga sér stað 
þegar á þessu ári.

Það er mat Bankasýslunnar, að unnt sé að viðhalda hugmyndafræði sparisjóðanna þrátt fyrir samein-
ingar og við ólík rekstrarform. Starfandi sparisjóðir hafa verið reknir sem sjálfseignarstofnanir en með 
lögum nr. 77/2012 var þeim gert kleift að starfa sem hlutafélög og var það m.a. eitt af þeim atriðum 
sem fjárfestar, sem sýnt höfðu áhuga á aðkomu sparisjóða, töldu mikilvægt að breyta. 

Bankasýslan hefur átt í samskiptum við fjölmarga aðila, sem lýst hafa yfir áhuga á því að fjárfesta í 
sparisjóðum. Ákvæðum laga um fjármálafyrirtæki var m.a. breytt með lögum nr. 77/2012 til að mæta 
sjónarmiðum fjárfesta sem töldu ýmsa vankanta á regluverkinu hindra þá í aðkomu eða fjárfestingum 
í sparisjóðum. 

Eiginfjárhlutfall
Áframhaldandi óvissa og afskriftir vegna erlendra lána sjóðanna settu svip sinn á uppgjör sparisjóð-
anna á árinu 2012 og enn ríkir óvissa í eignasafni sjóðanna vegna þessa, en hún hefur þó minnkað. Á 

31 Heimild: Ársreikningar sparisjóðanna. Eigið fé, stofnfé og eignarhlutur ríkisins í SpBol fyrir stofnfjáraukningu, sem 
samþykkt var á aðalfundi sjóðsins 22. maí sl.
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síðasta ári skiluðu sparisjóðirnir inn svokölluðum ICAAP (Internal Capital Adequacy Assessment Process) 
skýrslum, sem gefa innra mat á eiginfjárþörf sjóðanna, til FME. FME fer yfir skýrslurnar í svokölluðu 
SREP (Supervisory Review and Evaluation Process) ferli og gerir að lokum ákveðna eiginfjárkröfu til 
viðkomandi fjármálafyrirtækis, í samræmi við aðra stoð Basel II reglnanna. Sparisjóðum þeim, er farið 
höfðu í gegnum fjárhagslega endurskipulagningu, hafði verið gert að uppfylla 16,0% eiginfjárhlutfall, 
en skv. lögum er lágmarkshlutfall 8,0%. Voru þessar kröfur gerðar áður en eiginfjárþörf sjóðanna var 
metin skv. ICAAP/SREP ferli annarrar stoðar Basel II reglnanna.

Í töflunni að neðan má sjá eiginfjárhlutfall sjóðanna eins og það er reiknað skv. lögum um fjármála-
fyrirtæki í árslok 2012:

Tafla 32: Eiginfjárhlutfall sparisjóðanna (CAD)

SpBol SpNor SpSvar SpVest SpÞór

15,1% 18,6% 16,9% 17,4% 15,0%

Endurskipulagningaráætlanir sparisjóða
Eins og fram kom í ársskýrslu Bankasýslunnar á síðasta ári samþykkti ESA fjárhagslega endurskipu-
lagningu þeirra fimm sparisjóða, sem ríkið fer með eignarhlut í, þann 21. júní 2010. Samtímis var lögð 
sú skylda á sjóðina að skila inn endurskipulagningaráætlunum til ESA. SpBol, SpNor, SpVest og SpÞór 
skiluðu inn endurskipulagningaráætlunum í janúar 2012 og SpSvar skilaði síðan inn endurskipulagn-
ingaráætlun í nóvember 2012, í kjölfar þess að sjóðurinn var endurfjármagnaður með framlagi frá TS. 
Sparisjóðirnir hafa á undanförnum mánuðum verið í SREP ferli hjá FME og stendur það ferli enn yfir. 
Afstaða ESA gagnvart endurskipulagningaráætlunum mun ekki liggja fyrir fyrr en niðurstöður SREP 
ferlis sjóðanna liggja fyrir. 

5.2 Samanburður á afkomu og helstu stærðum efnahags sparisjóða

Rekstur
Sparisjóðirnir fimm, sem ríkið fer með eignarhlut í, skiluðu 265,2 m.kr. hagnaði á síðasta ári. Fyrir 
einskiptisliði, svo sem endurmat og söluhagnað eigna og eftirgjöf skulda, var afkoma sjóðanna fimm 
neikvæð um 13,6 m.kr. Afkoma sjóðanna á árinu 2011 var neikvæð um 372,4 m.kr. og leiðrétt fyrir 
einskiptisliðum neikvæð um 208,2 m.kr. Því má segja að um umtalsverðan viðsnúning sé að ræða. Þrátt 
fyrir það er afkoman ekki viðunandi og nauðsynlegt að grípa til allra þeirra aðgerða, sem mögulegar 
eru, til að bæta um betur.

Opinber gjöld, eftirlitsgjöld og framlag í TIF hafa íþyngjandi áhrif á starfsemi sparisjóða rétt eins og 
viðskiptabanka. Á árinu 2011 nam þessi kostnaður 133,2 m.kr., sem samsvaraði 11,0% af rekstrarkostn-
aði fyrirtækjanna, og 54,9 m.kr. á árinu 2010, sem samsvaraði 4,4% af rekstrarkostnaði. Fjármálafyrir-
tæki greiða 0,1285% skatt af heildarskuldum á árinu 2012 og 2013 og skiptist gjaldið í 0,041% fast gjald 
auk 0,0875% álags vegna áranna 2012–13. Enn fremur greiða fyrirtækin sérstakan fjársýsluskatt, sem 
lagður er á laun, og nam 5,45% á árinu 2012 og hækkar sá skattur í 6,75% á árinu 2013. Samtals nam 
kostnaður sparisjóða vegna bankaskatts og fjársýsluskatts 57,0 m.kr. á árinu 2012.

Afkoma reglulegs rekstrar sjóðanna fyrir skatt var jákvæð um 132,9 m.kr. á árinu 2012 en var jákvæð 
um 186,8 m.kr. á árinu 2011 og lækkar því um 51,9 m.kr. á milli ára. Afkoma reglulegs rekstrar sjóðanna 
fimm hefur farið versnandi frá árinu 2010 en þá var hún jákvæð um 232,4 m.kr. samanborið við 132,9 
m.kr. á síðasta ári. Hreinar vaxtatekjur sjóðanna námu 1.057,5 m.kr. samanborið við 1.075,9 m.kr. árið á 
undan og lækkuðu því um 18,4 m.kr. á milli ára. Vaxtamunur sjóðanna lá á bilinu 3,21% til 4,95% og var 
að meðaltali 3,73% samanborið við 3,74% árið á undan og stóð því nánast í stað. Hlutfall vaxtatekna 
af reglulegum rekstrartekjum nam að meðaltali 78,9% hjá sjóðunum á árinu. Sparisjóðirnir hafa ráðist 
í hagræðingaraðgerðir en þrátt fyrir það hækkar kostnaðarhlutfall og skýrist það helst af auknum 
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álögum og opinberum gjöldum. Kostnaðarhlutfall reglulegs rekstrar var 93,4% á árinu 2012 en var 
89,1% á síðasta ári. Reglulegur rekstrarkostnaður á móti meðalstöðu heildareigna nam að meðaltali 
4,42% en var 4,26% á síðasta ári og hækkar því nokkuð á milli ára. Heildareignir þeirra sparisjóða sem 
ríkið fer með eignarhlut í námu 29,3 ma.kr. í lok árs 2012. 

Tafla 33: Samantekt úr ársreikningum sparisjóða fyrir árið 2012 

SpBol SpNor SpSvar SpVest SpÞór Samtals

Í þús.kr.

Afkoma reglulegs rekstrar fyrir skatt 31.267 19.601 28.085 73.855 (19.881) 132.928

Vaxtamunur 3,7% 3,2% 5,0% 3,2% 3,6% 3,7%

Kostnaðarhlutfall á tekjugrundvelli 86,7% 90,6% 86,6% 86,7% 116,2% 93,4%

Kostnaðarhlutfall á eignagrundvelli 4,1% 3,6% 5,3% 3,5% 5,6% 4,4%

Í m.kr. 

Heildareignir í árslok 5.099 5.242 3.433 12.952 2.542 29.268

Tafla 34: Afkoma reglulegs rekstrar sparisjóðanna fimm 2009–2012 f. skatt (fjárhæðir í þús.kr.)

2009 2010 2011 2012

185.834 232.367 186.785 132.928

Efnahagur
Eignir sparisjóðanna samanstóðu að mestu leyti af útlánum, og sjóðum og kröfum á lánastofnanir. 
Þessir tveir flokkar námu 87,2% af heildareignum. Aðrir eignaflokkar eru markaðsverðbréf og eignar-
hlutir í félögum og aðrar eignir. 

Mynd 15: Samsetning eigna sparisjóða í árslok 2012

26,2%  

61,0%
 

12,8%  

Sjóðir og kröfur

Útlán

Annað

Samsetning lánasafna sparisjóða í lok árs 2012
Í lok árs 2012 voru lán til einstaklinga og íbúðabygginga á bilinu 35,3% til 75,1% hjá sparisjóðum og að 
meðaltali tæp 64,0%. Lán til sjávarútvegs voru á bilinu 4,7% til 29,3% og að meðaltali 12,0%. Samsetn-
ing lánasafna sjóðanna er því nokkuð mismunandi og því mætti ætla, að við samruna sjóða kunni að 
draga úr svokallaðri samþjöppunaráhættu, sem fellur undir aðra stoð (Pillar II) við mat á eiginfjárþörf 
fjármálafyrirtækja.
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Mynd 16. Lánasafn sparisjóða greint á lántakendur
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Í næstu töflu má sjá afskriftir sparisjóðanna fyrir árin 2008 til og með 2012. Eins og sjá má er talsverður 
munur á sjóðunum þegar horft er til afskrifta og framlags í afskriftareikning. SpBol hefur afskrifað 
hæst hlutfall lána sinna yfir tímabilið en SpNor lægst. Á þessu kunna að vera ýmsar skýringar en stór 
áhrifaþáttur hefur þó verið útlán til viðskiptavina í erlendri mynt en hlutfall slíkra lána var hærra hjá 
SpBol en hinum sjóðunum.

Tafla 35: Afskriftir lánasafna yfir tímabilið 2008–2012 (fjárhæðir í þús.kr.)

  SpBol SpNor SpSvar SpVest SpÞór Samtals

Í árslok 2008

Útlán og kröfur fyrir afskriftir 8.079.000 3.699.787 3.145.353 9.505.463 2.128.847 26.558.450

Endanlegar afskriftir frá 1.9.08:

1.9-31.12 2008 - 53.062 89.942 221.089 4.016 368.109

1.1-31.12 2009 910.000 68.332 11.697 322.894 110.907 1.423.830

1.1-31.12 2010 460.542 82.562 192.237 313.573 168.883 1.217.797

1.1-31.12 2011 1.764.095 263.408 257.425 805.919 270.022 3.360.869

1.1-31.12 2012 17.200 32.480 47.919 226.483 10.538 334.620

Endanlegar afskriftir 1.9.08-31.12.12 3.151.837 499.844 599.220 1.889.958 564.366 6.705.225

Afskriftareikningur 31.12.12 498.484 216.146 172.900 933.726 87.490 1.908.746

Samtals afskriftir 3.650.321 715.990 772.120 2.823.684 651.856 8.613.971

Afskriftahlutfall 45,2% 19,4% 24,5% 29,7% 30,6% 32,4%

Útlán og kröfur í árslok 2012

Útlán og kröfur eftir afskriftir 3.692.117 2.568.135 2.300.802 7.815.263 1.316.626 17.692.943

Útlán og kröfur fyrir afskriftir 4.190.601 2.784.281 2.473.702 8.748.989 1.404.116 19.601.689

Skuldir og eigið fé sparisjóðanna
Innlán vigta mjög þungt í fjármögnun sparisjóðanna og var hlutfall þeirra 81,6% af eignum í árslok 
2012. Önnur fjármögnun í formi almennrar lántöku og víkjandi lána var um 9,1% og loks var hlutfall 
eigin fjár 9,3%.
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Mynd 17: Fjármögnun sparisjóða í árslok 2012
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Hlutfallið á milli innlána og útlána var heldur hátt hjá sparisjóðum og hefur aðeins lækkað en var að 
meðaltali 133,7% í árslok 2012. Skýrist það m.a. af lítilli eftirspurn á nýjum útlánum svo og af afskriftum 
eldri útlána. Aukning innlána undanfarin ár hefur að mestu leyti verið ráðstafað í kaup á innstæðu-
bréfum hjá Seðlabankanum. 

Tafla 36: Hlutfall innlána á móti útlánum (árslok 2012)

SpBol SpNor SpSvar SpVest SpÞór Meðaltal

91,9% 166,6% 132,3% 137,2% 166,6% 133,7%

Gjaldeyrisjöfnuður
Fjármálafyrirtækjum ber að uppfylla reglur nr. 950/2010 um gjaldeyrisjöfnuð. Opin gjaldeyrisstaða í 
einstökum erlendum gjaldmiðlum skal ekki vera jákvæð eða neikvæð um sem nemur hærra hlutfalli 
en 15,0% af eiginfjárgrunni. Seðlabankinn getur þó með heimild, sem reist er á reglum nr. 1171/2012, 
veitt tímabundna undanþágu frá ofangreindum reglum. Ákvæðið felllur úr gildi þann 1. janúar 2014. 
Sparisjóðirnir hafa einnig glímt við innbyrðis skekkju á milli mynta.

Tafla 37: Gjaldeyrisstaða sparisjóðanna í lok árs 2012 og 2011 (fjárhæðir í m.kr.)

Eignir Skuldir Nettó Eiginfjárgrunnur
Hlutfall af 

eiginfjárgrunni

Í árslok 2012

SpBol 471 371 100 600 16,6%

SpNor 230 217 13 509 2,6%

SpSvar 99 74 25 329 7,6%

SpVest 1.055 554 501 1.493 33,6%

SpÞór 22 5 17 199 8,5%

Samtals 1.877 1.221 656 3.130 21,0%

Í árslok 2011

SpBol 486 353 133 614 21,7%

SpNor 207 226 -20 515 -3,8%

SpSvar 67 48 19 242 7,9%

SpVest 1.157 917 240 1.171 20,5%

SpÞór 29 5 24 244 9,8%

Samtals 1.946 1.549 396 2.785 14,2%
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Verðtryggingarjöfnuður
Sparisjóðirnir hafa á undanförnum árum átt verðtryggðar eignir umfram skuldir. Verðtryggðar eignir 
þeirra umfram skuldir námu 2.074 m.kr. á árinu 2012. Sambærileg tala var 2.021 m.kr. árið 2011. 
Bókfært eigið fé sjóðanna í lok árs 2012 var 2.716 m.kr. og hlutfall verðtryggðra eigna umfram skuldir 
af bókfærðu eigin fé var 76,0%. Hlutfallið var mjög mismunandi á milli sjóðanna. Hæst var hlutfallið 
hjá SpSvar, en verðtryggingarjöfnuður SpNor var á sléttu. Almennt er æskilegt að jafnvægi sé á milli 
verðtryggðra eigna og skulda. Fjármálafyrirtæki hafa þó notið góðs af því á undanförnum árum að vera 
með verðtryggðar eignir umfram skuldir.

Tafla 38: Verðtryggðar eignir og skuldir sparisjóða 2011 og 2012 (fjárhæðir í m.kr.)

Eignir Skuldir Hrein staða

Í árslok 2012

SpBol 2.962 2.531 431

SpNor 2.538 2.556 (18)

SpSvar 1.759 730 1.029

SpVest 5.523 5.132 391

SpÞór 758 517 241

Samtals 13.540 11.466 2.074

Í árslok 2011

SpBol 2.837 2.407 430

SpNor 2.435 2.438 (3)

SpSvar 1.814 642 1.172

SpVest 5.497 5.365 132

SpÞór 856 566 290

Samtals 13.439 11.418 2.021

Fjöldi starfsmanna, útibúa og afgreiðslustöðva
Starfsmönnum sparisjóðanna fimm heldur áfram að fækka sem og afgreiðslustöðvum og er það liður 
í hagræðingaraðgerðum sjóðanna. Útibúi SpNor á Reyðarfirði var lokað á árinu 2012 en óvíst er um 
frekari fækkun útibúa. Sparisjóðir eiga víða í samstarfi við Íslandspóst og styrkir það rekstrargrundvöll 
margra starfsstöðva í dreifbýlinu.

Tafla 39: Meðalfjöldi starfsmanna og útibúa 

Meðalfjöldi starfsmanna Útibú og afgreiðslustaðir

2012 2011 2012 2011

SpBol 10,0 12,0 2,0 2,0

SpNor 8,0 10,0 1,0 2,0

SpSvar 9,0 9,0 2,0 2,0

SpVest 29,8 31,2 5,0 5,0

SpÞór 10,0 10,0 3,0 3,0

Samtals 66,8 72,2 13,0 14,0
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5.3 Sparisjóður Bolungarvíkur
Tap SpBol nam 19,8 m.kr. á árinu 2012, samanborið við tap á árinu 2011 að fjárhæð 84,5 m.kr. Eiginfjár-
hlutfall sparisjóðsins, reiknað skv. lögum um fjármálafyrirtæki, var 15,1% í árslok 2012 en 14,5% í árslok 
2011. Skv. lögunum má hlutfallið ekki vera lægra en 8,0%, en eins og getið var um í inngangi að framan 
skila fjármálafyrirtæki nú inn skýrslum um innra mat á eiginfjárþörf til FME. FME fer síðan yfir skýrsluna 
í svokölluðu SREP ferli og gerir í framhaldi af því ákveðna eiginfjárkröfu á fyrirtækin. 

Heildareignir samkvæmt efnahagsreikningi námu 5.100,0 m.kr. en voru árið áður 4.919,5 m.kr. og jukust 
því um 180,5 m.kr. Bókfært eigið fé sjóðsins nam í árslok 444,2 m.kr., en var 453,5 m.kr. í lok árs 2011. 
Stofnfjáreigendur voru í lok árs 257 og nam stofnfé sparisjóðsins 668,2 m.kr. Bankasýsla ríkisins fór 
með 90,9% stofnfjár í lok árs. Með breytingum á lögum um fjármálafyrirtæki mun stofnunin skipa fjóra 
aðalmenn og einn til vara á næsta starfsári. Í ljósi þess að sjóðurinn uppfyllti ekki eiginfjárkröfu FME 
að loknu SREP ferli var ákveðið á aðalfundi sparisjóðsins þann 22. maí sl. að auka stofnfé sjóðsins um 
80,0 m.kr. að undangenginni niðurfærslu stofnfjár að fjárhæð 234,5 m.kr. til jöfnunar taps, sem ekki 
varð jafnað á annan hátt. Samþykktu eldri stofnfjáreigendur að falla frá forkaupsrétti. TS hafði áður 
samþykkt að kaupa stofnfjáraukninguna og eignaðist við það 15,6% stofnfjár. Bankasýsla ríkisins fer í 
kjölfar niðurfærslu og aukningar með 76,8% stofnfjár, sem samsvarar 394,4 m.kr. að nafnverði. 

Hreinar vaxtatekjur sjóðsins voru 186,2 m.kr. og stóðu nánast í stað á milli ára. Vaxtamunur jókst á 
sama tíma úr 3,67% í 3,72%. Hreinar þjónustutekjur lækka á milli ára úr 22,0 m.kr. í 19,2 m.kr. Aðrar 
rekstrartekjur lækkuðu úr 32,7 m.kr. í 29,6 m.kr. 

Launakostnaður stendur nánast í stað á milli ára og nam 91,8 m.kr. en var 90,9 m.kr. árið áður. Annar 
rekstrarkostnaður lækkar úr 112,6 m.kr. í 108,8 m.kr. 

Afkoma reglulegs rekstrar fyrir skatt nam 31,3 m.kr. á móti 32,1 m.kr. á síðasta ári.

Kostnaðarhlutfall nam 89,0% og kostnaðarhlutfall reglulegs rekstrar 86,7%. Sambærilegar tölur frá 
fyrra ári voru 65,6% og 86,6%. Kostnaður á móti meðalstöðu heildareigna nam 4,07% á móti 4,12% árið 
á undan.

Tafla 40: Afkoma reglulegs rekstrar (fjárhæðir í þús.kr.)

Fjárhæðir Hlutfallstölur

Reglulegur rekstur 2012 2011 2010 2009 2012 2011 2010 2009

Hreinar vaxtatekjur 186.192,0 185.008,0 223.869,0 201.265,0 79,2% 77,2% 83,1% 81,1%

Hreinar þjónustutekjur 19.196,0 22.065,0 21.381,0 25.005,0 8,2% 9,2% 7,9% 10,1%

Aðrar tekjur 29.644,0 32.688,0 24.052,0 22.014,0 12,6% 13,6% 8,9% 8,9%

Samtals 235.032,0 239.761,0 269.302,0 248.284,0 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Laun og launatengd gjöld 91.845,0 90.917,0 93.137,0 90.158,0 45,1% 43,8% 44,4% 44,4%

Annar rekstrarkostnaður 108.814,0 112.572,0 111.683,0 108.394,0 53,4% 54,2% 53,2% 53,4%

Afskriftir rekstrarfjármuna 3.106,0 4.209,0 5.031,0 4.612,0 1,5% 2,0% 2,4% 2,3%

Samtals 203.765,0 207.698,0 209.851,0 203.164,0 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Reglulegur rekstur 31.267,0 32.063,0 59.451,0 45.120,0 
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5.4 Sparisjóður Norðfjarðar
SpNor skilaði 19,2 m.kr. hagnaði á árinu 2012 en 12,0 m.kr. tap varð af starfsemi árið áður. Hagræð-
ingaraðgerðir, sem sjóðurinn réðst í á síðasta ári m.a. með lokun útibúsins á Reyðarfirði, eru farnar að 
skila sér og má sjá þess merki í bættri afkomu sjóðsins.

Heildareignir sjóðsins voru í árslok 5.241,9 m.kr., en voru 5.230,3 m.kr. í árslok 2011 og jukust um 11,6 
m.kr. Bókfært eigið fé sjóðsins í lok árs nam 597,6 m.kr. og eiginfjárhlutfall sjóðsins reiknað samkvæmt 
lögum um fjármálafyrirtæki var 18,6%. Til samanburðar nam eigið fé sjóðsins 578,4 m. kr. í lok síðasta 
árs og eiginfjárhlutfallið var 18,2%.

Stofnfjáreigendur voru 86 í lok árs og nam stofnfé sparisjóðsins 625,8 m.kr. Bankasýsla ríkisins fer með 
49,5% stofnfjár og skipar tvo aðalmenn og einn varamann.

Hreinar vaxtatekjur voru 168,1 m.kr. og hækka um 17,2 m.kr. á milli ára. Vaxtamunur sjóðsins fer úr 
2,89% í 3,21%. Hreinar þjónustutekjur námu 25,6 m.kr. en voru 23,8 m.kr. árið áður. Aðrar rekstrartekjur 
lækka úr 17,6 m.kr. í 14,5 m.kr. á milli ára.

Launakostnaður hækkar lítillega á milli ára þrátt fyrir aðhaldsaðgerðir og fækkun stöðugilda og má 
rekja það til opinberra álaga. Annar rekstrarkostnaður lækkar úr 112,2 m.kr. í 108,5 m.kr. 

Afkoma reglulegs rekstrar fyrir skatt var 19,6 m.kr., en var neikvæð um 0,8 m.kr. árið áður.

Kostnaðarhlutfall var 78,6% en kostnaðarhlutfall reglulegs rekstrar var 90,6%. Sambærilegar tölur frá 
fyrra ári voru 84,5% og 100,4%. Kostnaður á móti meðalstöðu heildareigna var 4,07%, en var 4,12% 
árið áður.

Tafla 41: Afkoma reglulegs rekstrar (fjárhæðir í þús.kr.)

Fjárhæðir Hlutfallstölur

Reglulegur rekstur 2012 2011 2010 2009 2012 2011 2010 2009

Hreinar vaxtatekjur 168.080 150.892 134.997 126.834 80,7% 78,5% 74,4% 68,0%

Hreinar þjónustutekjur 25.639 23.784 26.406 33.058 12,3% 12,4% 14,6% 17,7%

Ýmsar rekstrartekjur32 14.501 17.613 20.081 26.496 7,0% 9,2% 11,1% 14,2%

Samtals 208.220 192.289 181.484 186.388 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Laun og launatengd gjöld 77.250 76.811 74.894 63.606 41,0% 39,8% 40,8% 40,1%

Annar rekstrarkostnaður 108.488 112.222 104.100 90.247 57,5% 58,1% 56,8% 57,0%

Afskriftir rekstrarfjármuna 2.881 4.059 4.366 4.573 1,5% 2,1% 2,4% 2,9%

Samtals 188.619 193.092 183.360 158.426 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Reglulegur rekstur 19.601 (803) (1.876) 27.962 

32 Leiðrétt fyrir söluhagnaði sumarhúss að fjárhæð 21.595 fyrir árið 2012.
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5.5 Sparisjóður Svarfdæla
SpSvar skilaði 10,5 m.kr. hagnaði á árinu 2012, en afkoma ársins 2011 var neikvæð um 47,9 m.kr. 

Heildareignir sjóðsins námu 3.432,7 m.kr. á móti 3.378,0 m.kr. árið á undan og jukust um 54,7 m.kr. eða 
1,6%. Bókfært eigið fé sjóðsins nam 252,5 m.kr. en var 232,0 m.kr. í lok árs 2011. Eiginfjárhlutfall sjóðsins, 
reiknað skv. lögum um fjármálafyrirtæki var 16,9% í árslok 2012 en samsvarandi hlutfall í árslok 2011 
var 11,9%.

Stofnfjáreigendur í lok árs voru 47 og nam stofnfé 242,5 m.kr. Bankasýsla ríkisins fer með 86,3% eignar-
hlut í sjóðnum og skipar fimm aðalmenn og tvo til vara. Áður en ráðist var í endurfjármögnun sjóðsins 
á haustmánuðum 2012 fór Bankasýslan með 90,0% eignarhlut.

Hreinar vaxtatekjur námu 168,5 m.kr. og lækka um 12,6 m.kr. frá fyrra ári. Hreinar þjónustutekjur námu 
31,3 m.kr. en voru 31,5 m.kr. árið á undan og standa því nánast í stað á milli ára. Aðrar rekstrartekjur 
námu 10,2 m.kr., en voru 14,4 m.kr. árið á undan.

Laun og launatengd gjöld námu 69,2 m.kr. og hækka um 7,9 m.kr. á milli ára. Annar rekstrarkostnaður 
nam 111,0 m.kr. en var 105,7 m.kr. árið áður og hækkar um 5,3 m.kr. á milli ára.

Afkoma reglulegs rekstrar var jákvæð um 28,1 m.kr. samanborið við 58,4 m.kr. árið á undan.

Kostnaðarhlutfall var 80,4% en kostnaðarhlutfall reglulegs rekstrar var 86,6%. Sambærilegar tölur frá 
fyrra ári voru 87,4% og 74,3%. Kostnaður á móti meðalstöðu heildareigna var 5,34% á árinu 2012 en 
sambærilegt hlutfall var 4,73% árið á undan.

Tafla 42: Afkoma reglulegs rekstrar (fjárhæðir í þús.kr.)

Fjárhæðir Hlutfallstölur

Reglulegur rekstur 2012 2011 2010 2009 2012 2011 2010 2009

Hreinar vaxtatekjur 168.463 181.083 153.694 93.992 80,2% 79,8% 78,8% 69,0%

Hreinar þjónustutekjur 31.318 31.538 32.119 31.896 14,9% 13,9% 16,5% 23,4%

Aðrar rekstrartekjur 10.220 14.435 9.138 10.368 4,9% 6,4% 4,7% 7,6%

Samtals 210.001 227.056 194.951 136.256 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Laun og launatengd gjöld 69.182 61.261 56.216 55.910 38,0% 36,3% 36,2% 40,4%

Annar rekstrarkostnaður 111.000 105.689 96.863 78.904 61,0% 62,7% 62,4% 57,1%

Afskriftir rekstrarfjármuna 1.734 1.734 2.167 3.483 1,0% 1,0% 1,4% 2,5%

Samtals 181.916 168.684 155.246 138.297 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Reglulegur rekstur 28.085 58.372 39.705 (2.041)
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5.6 Sparisjóður Vestmannaeyja
SpVest skilaði hagnaði að fjárhæð 252,6 m.kr. á árinu 2012, samanborið við tap að fjárhæð 165,6 m.kr. 
árið á undan. Viðsnúninginn má að mestu leyti rekja til eftirgjafar ESÍ vegna krafna á hendur sjóðnum 
en samkomulag náðist á milli sjóðsins og ESÍ um frekari eftirgjöf, alls að fjárhæð 330,0 m.kr. 

Heildareignir sjóðsins um áramót voru 12.952,0 m.kr., en voru 14.602,2 m.kr. í lok árs 2011. Bókfært eigið 
fé sjóðsins var 1.143,8 m.kr., samanborið við 891,2 m.kr. árið á undan. Eiginfjárhlutfall sjóðsins, reiknað 
skv. lögum um fjármálafyrirtæki, var 17,4%, en var 13,9% í lok árs 2011.

Stofnfé sjóðsins er 1.004,5 m.kr. og fjöldi stofnfjáreigenda í lok árs var 86. Bankasýsla ríkisins fer með 
55,3% eignarhlut í sjóðnum og skipar þrjá aðalmenn og einn til vara.

Hreinar vaxtatekjur sjóðsins voru 443,1 m.kr. en voru 456,8 m.kr. árið áður. Vaxtamunur var 3,22% og 
breyttist lítið á milli ára. Hreinar þjónustutekjur voru 80,2 m.kr. samanborið við 86,2 m.kr. árið áður. 
Aðrar rekstrartekjur voru 33,8 m.kr. og voru nánast óbreyttar á milli ára.

Laun og launatengd gjöld hækka á milli ára og fara úr 211,3 m.kr. í 223,8 m.kr. Annar rekstrarkostnaður 
lækkar á sama tíma úr 261,4 m.kr. í 255,8 m.kr. Kostnaður á móti meðalstöðu heildareigna hækkar úr 
3,35% í 3,51%. Kostnaðarhlutfall var 81,3% á árinu 2012 en sambærilegt hlutfall var 70,6% á árinu 2011. 
Kostnaðarhlutfall reglulegs rekstrar var 86,5% samanborið við 82,8% árið á undan.

Tafla 43: Afkoma reglulegs rekstrar (fjárhæðir í þús.kr.)

Fjárhæðir Hlutfallstölur

Reglulegur rekstur 2012 2011 2010 2009 2012 2011 2010 2009

Hreinar vaxtatekjur 443.051 456.837 446.737 445.806 79,3% 79,4% 76,8% 76,9%

Hreinar þjónustutekjur 80.206 86.214 90.447 97.619 14,3% 15,0% 15,5% 16,8%

Aðrar rekstrartekjur 33.854 32.278 44.524 36.643 6,0% 5,6% 7,7% 6,3%

Samtals 557.111 575.329 581.708 580.068 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Laun og launatengd gjöld 223.765 211.342 201.564 178.257 46,3% 44,4% 46,9% 45,2%

Annar rekstrarkostnaður 255.820 261.372 223.950 211.573 52,9% 54,9% 52,1% 53,7%

Afskriftir rekstrarfjármuna 3.670 3.675 3.933 4.460 0,8% 0,8% 0,9% 1,1%

Samtals 483.255 476.389 429.447 394.290 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Reglulegur rekstur 73.856 98.940 152.261 185.778 
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5.7 Sparisjóður Þórshafnar og nágrennis
Afkoma SpÞór var neikvæð um 7,7 m.kr. á árinu 2012 samanborið við 62,3 m.kr. tap árið 2011. 

Heildareignir sjóðsins í árslok námu 2.542,7 m.kr. en voru 2.577,9 m.kr. í lok árs 2011. Bókfært eigið fé 
sjóðsins var 277,8 m.kr. á móti 285,5 m.kr. árið á undan. Eiginfjárhlutfall sjóðsins, reiknað skv. lögum um 
fjármálafyrirtæki, var 15,0% en var 16,4% í árslok 2011.

Stofnfé sjóðsins er 257,2 m.kr. og stofnfjáreigendur í árslok voru 92. Bankasýsla ríkisins fer með 75,8% 
og skipar fjóra menn í stjórn og einn til vara. 

Hreinar vaxtatekjur námu 91,7 m.kr. á árinu en voru 102,1 m.kr. árið áður og lækka því um 10,4 m.kr. 
Hreinar þjónustutekjur voru 16,8 m.kr. og standa nánast í stað. Aðrar tekjur voru 14,0 m.kr. og lækka 
um 4,2 m.kr. á milli ára.

Laun og launatengd gjöld voru 64,2m.kr. og lækka lítillega á milli ára. Annar rekstrarkostnaður var 75,4 
m.kr. samanborið við 71,2 m.kr. árið á undan. Kostnaður á móti meðalstöðu heildareigna var 5,56% 
en sambærileg tala frá fyrra ári var 5,39%. Kostnaðarhlutfall sjóðsins var 114,0% á móti 133,9% árið á 
undan. Kostnaðarhlutfall reglulegs rekstrar var 116,2% samanborið við 101,3% árið á undan.

Afkoma reglulegs rekstrar var neikvæð um 19,9 m.kr. og versnar því talsvert á milli ára.

Tafla 44: Afkoma reglulegs rekstrar (fjárhæðir í þús.kr.)

Fjárhæðir Hlutfallstölur

Reglulegur rekstur 2012 2011 2010 2009 2012 2011 2010 2009

Hreinar vaxtatekjur 91.720 102.082 92.383 53.765 74,9% 74,0% 72,2% 60,4%

Hreinar þjónustutekjur 16.814 17.703 16.570 18.224 13,7% 12,8% 12,9% 20,5%

Aðrar tekjur 13.958 18.203 19.042 17.054 11,4% 13,2% 14,9% 19,2%

Samtals 122.492 137.988 127.995 89.043 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

         

Laun og launatengd gjöld 64.242 65.393 72.967 65.894 45,1% 46,8% 50,3% 41,2%

Annar rekstrarkostnaður 75.442 71.245 68.043 89.922 53,0% 51,0% 46,9% 56,2%

Afskriftir rekstrarfjármuna 2.689 3.137 4.159 4.212 1,9% 2,2% 2,9% 2,6%

Samtals 142.373 139.775 145.169 160.028 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Reglulegur rekstur (19.881) (1.787) (17.174) (70.985)
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6 Markaðs- og rekstrarumhverfi 
innlánsstofnana á Íslandi

6.1 Stærð fjármálakerfisins 
Stærð íslensks fjármálakerfis og bankakerfis var töluvert í umræðunni í kjölfar bankahrunsins og svo nú 
aftur í kjölfar útgáfu skýrslu efnahags- og viðskiptaráðuneytisins um framtíðarskipan fjármálakerfisins 
og útgáfu erlends ráðgjafafyrirtækis um framtíðarhagvöxt á Íslandi.33 Ekki er hlaupið að því að segja 
til um hver sé „rétt“ stærð bankakerfisins eða fjármálakerfisins. Stærð bankakerfisins er oft mæld sem 
stærð efnahagsreiknings innlánsstofnana, sem hlutfall af VLF. Einnig er stærð eða hagkvæmni í rekstri 
bankakerfisins oft mæld líkt og gert var í fyrrnefndri skýrslu ráðgjafafyrirtækisins, þar sem fjöldi starfs-
manna í greininni er talinn. Bæði eru mælikvarðarnir margir, svo og skilgreiningarnar, er hafa verður í 
huga, þegar tölurnar eru greindar og ályktanir dregnar.

6.2 Stærð innlánsstofnana 
Á myndinni hér á eftir má sjá stærð íslenskra innlánsstofnana í sögulegu samhengi, sem hlutfall af VLF. 
Sjá má, að íslenska bankakerfið margfaldaðist að stærð á árum 1997 til 2007. Í lok árs 2007 náði stærð 
bankakerfisins hámarki er íslenska bankakerfið var um tíföld landsframleiðsla. Fyrst eftir bankahrunið 
eða í lok árs 2008 var íslenska bankakerfið um 260% af VLF. Síðan þá hefur stærð þess lítillega dregist 
saman, en í lok árs 2011 námu eignir innlánsstofnana, viðskiptabanka og sparisjóða 2.932 ma.kr. sem 
var um 180% af VLF. Stærð bankakerfisins nú er svipuð og hún var á árunum 2002 (153%) og 2003 
(197%), eða þegar ríkið losaði endanlega um meirihluta eign sína í Landsbanka Íslands og Búnaðar-
banka Íslands. 

Mynd 18: Eignir innlánsstofnana og Íbúðalánasjóðs sem hlutfall af VLF 1997 til 201134
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33 McKinsey & Company. (2012). Charting a Growth Part for Iceland. Sótt 15. maí af http://www.mckinsey.com/locations/Co-
penhagen/our_work/How_We_Work/~/media/Images/Page_Images/Offices/Copenhagen/ICELAND_Report_2012.ashx

34 FME: Heildarniðurstöður ársreikninga fjármálafyrirtækja og verðbréfa og fjárfestingarsjóða fyrir árin 1997 til 2011 og árs-
reikningur Íbúðalánasjóðs 1999 til 2011.

http://www.mckinsey.com/locations/Copenhagen/our_work/How_We_Work/~/media/Images/Page_Images/Offices/Copenhagen/ICELAND_Report_2012.ashx
http://www.mckinsey.com/locations/Copenhagen/our_work/How_We_Work/~/media/Images/Page_Images/Offices/Copenhagen/ICELAND_Report_2012.ashx
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Hafa verður í huga, að aðeins hluti lánakerfisins var á forræði eftirlitsskyldra innlánsstofnana, þegar 
samantektin hefst árið 1997, þar sem hinar ýmsu opinberu stofnanir voru í lánastarfsemi, en töldust 
ekki til innlánsstofnana. Má þar nefna Fiskveiðisjóð, Iðnlána- og Iðnþróunarsjóð, Stofnlánadeild land-
búnaðarins, Verslunarlánasjóð, Ferðamálasjóð og Útflutningslánasjóð. Árið 1997 var heildarstærð 
viðskiptabankanna þriggja 368,8 ma.kr. og sparisjóðakerfisins 70,4 ma.kr. Á sama tíma nam stærð 
fjárfestingarlánasjóða 94,6 ma.kr. og Íbúðalánasjóðs (Hússnæðisstofnun ríkisins) 256,2 ma.kr. Samtals 
var stærð fjárfestingalánasjóða og Íbúðalánasjóðs 350,8 ma.kr. eða 66,7% af VLF á meðan stærð 
innlánsstofnana var 368,8 ma.kr. eða 70,0% af VLF. Árið 2000 verður hins vegar töluverð breyting á, 
er Íslandsbanki sameinaðist FBA, en FBA var stofnaður á grunni Iðnlána- og Iðnþróunarsjóðs, Fisk-
veiðisjóðs og Útflutningslánasjóðs. Þannig var verulegt stökk í stærð innlánsstofnana árið 2000 er 
eignir þeirra fóru úr 95% af VLF í 127% af VLF. Aftur verður svo stökk í stærð innlánsstofnana árið 2003 
er Kaupþing verður hluti af innlánsstofnunum með samruna við Búnaðarbanka Íslands. Árið 1997 var 
stærð Kaupþings 7,7 ma.kr. og var hann eini fjárfestingarlánasjóðurinn ásamt Samvinnusjóðnum, 6,8 
ma.kr., sem töldust ekki til opinberra fjárfestingalánasjóða. Árið 2001 sameinaðist Kaupþing svo Frjálsa 
Fjárfestingarbankanum, sem var reistur á grunni Samvinnusjóðsins. Þannig var sá hluti útlánakerfisins, 
sem flokkaðist undir fjárfestingarlánasjóði, að nær öllu leyti kominn undir innlánsstofnanir árið 2003, 
en það ár fór stærð innlánsstofnana úr 153% af VLF í 197% af VLF.

Á myndinni hér á undan má jafnframt sjá stærð Íbúðalánasjóðs, sem hlutfall af VLF. Stærð Íbúðalána-
sjóðs hefur verið mjög stöðug á því tímabili sem skoðað er. Stærð sjóðsins náði hámarki árið 2003 er 
stærð sjóðsins var 55% af VLF. Stærð sjóðsins var svo í lágmarki 1999 er hún var 44% af VLF.

6.3 Útibúanet
Á alþjóðlegum mælikvarða eru íslenskar innlánsstofnanir fremur litlar, en Evrópski seðlabankinn gaf út 
skýrslu um bankakerfi Evrópu í lok árs 2010, þar sem kemur fram, að eignir innlánsstofnana í Evrópu 
voru um 305% af VLF í lok árs 2009 (sjá mynd hér á eftir). Eignir íslenskra innlánsstofnana, viðskipta-
banka og sparisjóða námu 2.957 ma.kr. í árslok 2009 skv. samantekt FME og var stærð íslenskra 
innlánsstofnana, sem hlutfall af VLF, því 197% í árslok 2009. Á myndinni má sjá að íslenskt bankakerfi 
var með þeim minni í Evrópu. Stærð íslenska bankakerfisins var mitt á milli Vestur- og Austur- Evrópu. 
Í Austur-Evrópu voru eignir innlánsstofnana sem hlutfall af VLF að meðaltali 117%. Í Vestur-Evrópu var 
þetta hlutfall hins vegar 430%. Þegar þessi samanburður er skoðaður verður að hafa í huga að mjög 
var búið að vinda ofan af íslenska bankakerfinu árið 2009, en í árslok 2007 var stærð íslenskra innláns-
stofnana um tíföld VLF eða 985%. Jafnframt skekkir þennan samanburð nokkuð að, Íbúðalánasjóður er 
ekki talinn með innlánsstofnunum á Íslandi, en víða í Evrópu sjá innlánsstofnanir í mun ríkari mæli en á 
Íslandi um útlán til almennings vegna fasteignakaupa. Ef eignir Íbúðalánsjóðs eru taldar með eignum 
íslenskra innlánsstofnana er stærð íslenskra innlánsstofnana 250% af VLF og er stærðin því svipuð og í 
Finnlandi og Ítalíu. Einnig verður að taka tillit til þess í þessum samanburði að stórir alþjóðlegir bankar 
eru ekki með höfuðstöðvar á Íslandi líkt og í Bretlandi, Hollandi, Frakklandi, Belgíu og Þýskalandi.
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Mynd 19: Eignir innlánsstofnana sem hlutfall af VLF í lok árs 200935
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Fjöldi íbúa á hvert útibú

Þó nokkur endurskipulagningarvinna hefur farið fram frá hruni. Ekki aðeins var farið að vinda ofan af 
efnahagsreikningum heldur beindist athyglin einnig í auknum mæli að grunnrekstri og arðbærni hans. 
Vægi viðskiptabankastarfsemi jókst á kostnað fjárfestingarbankastarfsemi og því jukust kröfur um 
arðsemi þess rekstrar. Sú þróun hefur meðal annars komið fram í fækkun útibúa. Sjá má á myndinni 
hér á eftir að íbúum eða viðskiptavinum á hvert útibú hefur fjölgað úr 2.187 í lok árs 2008 upp í 3.067 á 
hvert útibú í lok árs 2012. Mögulegum viðskiptavinum hefur því fjölgað um 38,9% að meðaltali á hvert 
útibú, en útibúum hefur fækkað úr 146 í lok árs 2008 í 105 í lok árs 2012. Sjá má töflur með fjölda útibúa 
og fjölda íbúa í hverju sveitarfélagi í lok árs 2012 í viðauka skýrslunnar.

Mynd 20: Fjöldi íbúa á hvert útibú36
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Í samanburði við önnur lönd í Evrópu var fjöldi íbúa á hvert útibú á Íslandi fyrir neðan meðaltal í lok 
árs 2009. Íbúar á hvert útibú voru að meðaltali 3.200 í Evrópusambandinu samanborið við 2.425 á 
Íslandi og var Ísland í 19. sæti af 27 löndum líkt og sjá má á myndinni hér á eftir. Hins vegar hefur orðið 
veruleg fjölgun íbúa á hvert útibú á Íslandi frá lokum árs 2009 til loka árs 2012 er 3.067 manns voru á 
hvert útibú og var Ísland nálægt meðaltali í Evrópu og í 14. til 15. sæti með svipaðan fjölda íbúa á hvert 

35 Heimild: European Central Bank: EU Banking Structures, september 2010, FME: Heildarniðurstöður ársreikninga fjármála-
fyrirtækja og verðbréfa og fjárfestingarsjóða fyrir árið 2009, maí 2010

36 Heimild: Hagstofa Íslands og Bankasýsla ríkisins
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útibú og er í Danmörku, Ungverjalandi og Slóveníu. Almennt eru hlutfallslega fæstir íbúar um hvert 
útibú í Suður-Evrópu, eða tæplega 2.000 íbúar á hvert útibú, en flestir í Norður-Evrópu þar tæplega 
4.300 íbúar eru um hvert útibú. 

Mynd 21: Fjöldi íbúa á hvert útibú eftir löndum í lok árs 200937
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Útibú eftir landshlutum
Þótt að meðaltali væru rúmlega þrjú þúsund íbúar á hvert útibú í árslok 2012 var þó fjöldi íbúa á hvert 
útibú ansi misjafn milli landshluta. Langsamlega flestir íbúar voru um hvert útibú á höfuðborgar-
svæðinu, eða 6.430 íbúar. Hins vegar voru fæstir íbúar um hvert útibú á Austurlandi og Vestfjörðum. Í 
þessu samhengi verður þó að taka tillit til þess að á landsbyggðinni er oft um að ræða afgreiðslustaði, 
sem bjóða ekki jafnmikla þjónustu og útibú á höfuðborgarsvæðinu, og hafa í sumum tilfellum skertan 
opnunartíma. Einnig er vegalengdin á milli útibúa á höfuðborgarsvæðinu oftast styttri en á lands-
byggðinni. Sjá má á myndinni hér á eftir, að hlutfallslega hefur íbúum um hvert útibú fjölgað mest á 
höfuðborgarsvæðinu, Reykjanesi, Vesturlandi og Vestfjörðum. Minnst hlutfallsleg fjölgun íbúa á hvert 
útibú hefur hins vegar verið á Suðurlandi, Norðurlandi eystra og Austurlandi. Allir landshlutar hafa þó 
þurft að kenna á lokun útibúa, sérstaklega höfuðborgarsvæðið þar sem 15 útibúum hefur verið lokað 
frá árslokum 2008 líkt og má sjá í töflunni hér á eftir. Það ætti ekki að koma á óvart, enda verða íbúar 
höfuðborgarsvæðisins fyrir minnstri þjónustuskerðingu vegna hlutfallslegrar stærðar höfuðborgar-
svæðisins í samanburði við aðra landshluta. 

37 Heimild: European Central Bank: EU Banking Structures, Eurostat, Hagstofa Íslands, Bankasýsla ríkisins
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Mynd 22: Fjöldi íbúa á hvert útibú eftir landshlutum38
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Tafla 45: Fjöldi útibúa og afgreiðslustaða eftir landshlutum

Landshluti 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011 30.12.2012

Höfuðborgarsvæðið 47 40 41 37 32

Reykjanes 11 10 10 9 6

Suðurland 16 15 16 15 15

Vesturland 13 10 9 7 7

Vestfirðir 16 15 15 13 10

Norðurland vestra 9 7 7 7 7

Norðurland eystra 18 18 18 18 16

Austurland 16 16 15 15 12

Landið allt 146 131 131 121 105

6.4 Starfsmenn í fjármálaþjónustu
Þar sem útibúin eru heldur fleiri á hvern íbúa á Íslandi en að meðaltali í Evrópusambandinu mætti 
ætla að þau væru heldur smærri. Þegar litið er til stærðar útibúa er m.a. unnt að horfa á tvenns konar 
mælikvarða. Annars vegar fjölda starfsmanna á hvert útibúa og hins vegar heildareignir á hvert útibú. 
Íslensk útibú virðast vera lítillega yfir meðalstærð ef horft er til starfsmannafjölda á hvert útibú, þvert á 
það sem ætla mætti miðað við fjölda íbúa á hvert útibú og smæð og dreifbýli Íslands. Framangreindar 
tölur um starfsmannafjölda koma hins vegar heim og saman við niðurstöður McKinsey skýrslunnar sem 
benti á mikinn fjölda starfsmanna í fjármála- og tryggingarþjónustu.39 Að meðaltali voru um 27 starfs-
menn á hvert útibú á Íslandi en að meðaltali í Evrópusambandinu voru 20 starfsmenn á hvert útibú í lok 
árs 2010. Þótt fjöldi starfsmanna á hvert útibú sé heldur meiri á Íslandi virðist fjöldinn þó vera svipaður 
og í nágrannalöndum okkar, þ.e. Danmörku og Svíþjóð. Hins vegar er fjöldi viðskiptavina á hvert útibú í 
Svíþjóð og Danmörku meiri en á Íslandi og því eðlilegt að útibúin séu stærri. Líklegt er að starfsmanna-
fjöldi höfuðstöðva sé meiri í hlutfalli við útibú á Íslandi en annarsstaðar í Evrópu vegna smæðar íslenskra 

38 Heimild: Hagstofa Íslands og Bankasýsla ríkisins.
39 Þess má geta að McKinsey notast við svokallaðan ISAT staðal um fjölda starfsfólks í fjármálaþjónustu og tryggingum, sem 

var 8.300 í árslok 2011, skv. Hagstofu Íslands. Hins vegar var meðalfjöldi starfsmanna fjármálafyrirtækja árið 2011 samtals 
4.335, skv. skýrslu FME, þar af 3.312 í fjórum viðskiptabönkum.
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innlánsstofnana. Í fjölmennari löndum, þar sem bankarnir eru stærri og meiri stærðarhagkvæmni er í 
rekstri, er líklegt að hlutfallið milli höfuðstöðva og útibúa sé hagstæðara. Í þessu samhengi er vert að 
benda á, að helsta niðurstaða, og álit fræðimanna á þessu sviði, er að stærðarhagkvæmni sé umtals-
verð í viðskiptabankarekstri og hafi margfaldast á síðustu 30 árum. Þannig hefur stærð hagkvæmustu 
fjármálafyrirtækja farið úr um 1,0 ma. dala (126 ma.kr.) í að minnsta kosti 25 ma. dala (3.150 ma.kr.) á 
tímabilinu frá 1980 til 2000. Nýjustu rannsóknir benda jafnframt til að stærðarhagkvæmni hafi enn 
aukist frá árinu 2000 og hagkvæmasta stærð sé nú komin vel yfir 25 ma. dala. 40

Mynd 23: Fjöldi starfsmanna á hvert útibú eftir löndum í lok árs 201041
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Kostnaður við stoðkerfi í bankarekstri eykst sjaldnast línulega með stærð. Vægi stoðkerfa hefur aukist 
verulega á síðustu árum. Samkvæmt rannsóknum fræðimanna er það ein helsta ástæða þess að 
stærðarhagkvæmni í bankarekstri hefur aukist jafn mikið og raun ber vitni.42 Kostnaður við rekstur 
tölvu– og upplýsingakerfa eykst lítið með stærð, en mikill stofnkostnaður fylgir oftast fjárfestingu í 
þeim. Regluverk er þyngra og eftirlit með bönkum meira en áður. Breytt vaxtaumhverfi skiptir einnig 
verulegu máli en vaxtaumhverfi á Vesturlöndum hefur breyst mikið á síðustu 30 árum. Hár vaxtamunur 
og hátt vaxtastig geta skýlt óhagkvæmum rekstrareiningum. Vaxtamunur upp á 0,25 prósentustig 
milli bankastofnana í samkeppnisrekstri er hlutfallslega mun meiri þegar meðalvextir eru um 2,5% en 
þegar þeir eru 10,0%.

Fjárhæð eigna á bak við hvern starfsmann 
Í framhaldinu er vert að skoða eignir á hvern starfsmann sem gefur vísbendingu um skilvirkni og 
hagkvæmni bankarekstrar í hinum ýmsu löndum Evrópusambandsins. Á myndinni hér á eftir má sjá 
að eignir á hvern starfsmann voru að meðaltali 5,0 milljónir evra eða 0,8 ma.kr. á Íslandi í lok árs 2010. 
Í Evrópusambandinu voru eignir á hvern starfsmann að meðaltali 10,5 milljónir evra eða 1,7 ma.kr. 
(EUR/ISK = 160). Eignir á hvern starfsmann voru lægstar á Íslandi á meðal Vestur-Evrópuríkja. Eignir á 
hvern starfsmann voru nær því sem þekkist í Slóveníu og Tékklandi en þeim löndum í Vestur-Evrópu 
sem komu næst á undan Íslandi, þ.e. Grikklandi og Portúgal. Að meðaltali voru eignir á hvern starfs-
mann 15,1 milljón evra, eða 2,4 ma.kr. í Vestur-Evrópu, en 2,7 milljónir evra í Austur-Evrópu eða tæpir 
0,4 ma.kr. Útskýringarinnar á þeim mikla mun, sem er á milli eigna á hvern starfsmann í Austur- og 

40 De Young, Robert; Feldman, Ron; Mester, Loretta: Scale Economies in Banking. The Federal Reserve Bank of Minneapolis 
(2009)

41 Heimildir: European Central Bank: EU Banking Structures, Eurostat, Hagstofa Íslands og Bankasýsla ríkisins
42 Berger, Allen; Mester, Lorette: Inside the black box: What explains differences in the efficiencies of financial institutions. 

Journal of Banking and Finance (1997)
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Vestur-Evrópu er líklega að leita í lægri tekjum íbúa í Austur-Evrópu en Vestur-Evrópu. Framangreindur 
tekjumunur endurspeglast svo í lægra eignaverði og minni greiðslugetu. Jafnframt gæti framangreind 
samantekt verið vísbending um eignaverð og útblásna efnahagsreikninga banka í Vestur-Evrópu í lok 
árs 2010. Sömuleiðis eru höfuðstöðvar margra stórra alþjóðlegra banka í einstökum löndum Vestur-
Evrópu sem skekkir samanburðinn. Niðurstöður á samanburði á fjárhæð eigna á bak við hvern starfs-
mann í íslenskri fjármálaþjónustu eru þó í samræmi við niðurstöður skýrslu McKinsey sem benti á 
mikinn fjölda starfsmanna í fjármálaþjónustu á Íslandi.

Mynd 24: Eignir innlánsstofnana í milljónum evra á hvern starfsmann í lok árs 200943
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Skilvirkni í fjármálaþjónustu
Í ljósi umfjöllunar um stærðarhagkvæmni má telja líklegt að ástæðu þess hversu lág fjárhæð er á bak 
við hvern starfsmann í fjármálaþjónustu megi að hluta rekja til smæðar Íslands og íslenskra innláns-
stofnana fremur en að óskilvirkni í bankarekstri sé jafn mikil og gefið er til kynna í skýrslu McKinsey.44 
Athygli vekur að samkvæmt sömu skýrslu var upplýsinga- og samskiptaþjónusta sú atvinnugrein sem 
kom næst á eftir fjármálaþjónustu í óskilvirkni. Líkt og í tilfelli fjármálaþjónustu er kostnaður við stoð-
kerfi mikill og stærðarhagkvæmni í rekstri því mikil. Í jafn fámennu og strjálbýlu landi og á Íslandi er 
dýrt að halda úti góðri grunnþjónustu líkt og samskiptaþjónustu. Þegar bera á saman atvinnugreinar 
og mæla skilvirkni milli landa, þarf að vanda vel til verks og taka tillit til og leiðrétta fyrir þáttum svo 
sem stærð lands og fjölda íbúa, en Ísland er eitt fámennasta ríki Evrópu en þó á meðal þeirra stærstu 
að flatarmáli. Af þessum sökum mun niðurstaða rannsókna á skilvirkni atvinnugreina á Íslandi alltaf 
vera óhagstæð, ef stærðarhagkvæmni í rekstri er mikil. Að auki má benda á, að fjöldi starfsmanna í 
atvinnugrein er ekki algildur mælikvarði á skilvirkni í rekstri og þarf að horfa til fleiri þátta. Rétt er að 
benda á að ef innlánsstofnun starfar aðeins á innanlandsmarkaði getur hún ekki orðið ýkja stór án 
þess að verða markaðsráðandi en íslensku viðskiptabankarnir eru mjög litlir á alþjóðlegan mælikvarða.

6.5 Samanburður við önnur heimssvæði: Viðskiptabankar
Ýmis tölfræði liggur fyrir um eignir og fjölda starfsmanna fjármálastofnana, innlánsstofnana, banka, 
sparisjóða og verðbréfafyrirtækja. Töflurnar hér á eftir sýna íbúatölfræði, efnahagsstærðir, auk upplýs-
inga um fjölda og stærð banka og fjölda bankastarfsmanna eftir landsvæðum í lok árs 2011. Þegar 

43 Heimild: European Central Bank: EU Banking Structures, Eurostat, Hagstofa Íslands og Bankasýsla ríkisins
44 Heimild: McKinsey & Company. (2012). Charting a Growth Part for Iceland. Sótt 15. maí af http://www.mckinsey.com/

locations/Copenhagen/our_work/How_We_Work/~/media/Images/Page_Images/Offices/Copenhagen/ICELAND_
Report_2012.ashx

http://www.mckinsey.com/locations/Copenhagen/our_work/How_We_Work/~/media/Images/Page_Images/Offices/Copenhagen/ICELAND_Report_2012.ashx
http://www.mckinsey.com/locations/Copenhagen/our_work/How_We_Work/~/media/Images/Page_Images/Offices/Copenhagen/ICELAND_Report_2012.ashx
http://www.mckinsey.com/locations/Copenhagen/our_work/How_We_Work/~/media/Images/Page_Images/Offices/Copenhagen/ICELAND_Report_2012.ashx
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tölurnar eru skoðaðar, verður að hafa í huga, að hér er notast við upplýsingar um banka en ekki 
innlánsstofnanir líkt og í umfjöllun hér að framan. Er því um að ræða þrengri skilgreiningu en áður sem 
inniheldur t.d. ekki upplýsingar um sparisjóði. Í samantektinni má sjá að skilvirkni í bankarekstri virðist 
vera hvað mest í Japan ef einungis er horft á eignir á hvern bankastarfsmann og fjölda íbúa á hvern 
bankastarfsmann. Af þeim landssvæðum, sem horft er á, virðist skilvirkni vera hvað minnst á Íslandi en 
þó svipuð og í Bandaríkjunum, ef horft er til sömu mælikvarða. 

Tafla 46. Samanburður á bönkum og hagstærðum á Íslandi, EES-svæðinu, Evru-svæðinu, 
Bretlandi, Bandaríkunum og Japan árið 201145

Ísland EES-svæðið Evru-svæðið Bretland Bandaríkin Japan

Í ma. evra

VLF 10,1 12,7 þ. 9,4 þ. 1,8 þ. 10,8 þ. 4,2 þ.

Eignir banka 18,1 35,9 þ. 30,4 þ. 8,1 þ. 9,8 þ. 8,3 þ. 

Eignir banka sem hlutfall af VLF 176,1% 283,8% 322,7% 462,9% 90,5% 195,8%

Bankastarfsmenn 3.312,0 3,0 m. 2,1 m. 0,5 m. 2,0 m. 0,3 m.

Fjöldi banka 4 7.162 6.210 368 6.291 142 

Þéttleiki byggðar (íbúar á hvern km2) 3,2 116,9 130,5 259,3 34,1 350,7

Sjá má í töflunni og myndinni hér á eftir, að þéttleiki byggðar gæti skýrt að einhverjum hluta skilvirkni 
í bankarekstri mælda út frá eignum á hvern starfsmann. Þannig eru mestar eignir á hvern starfmann 
í Japan og svo Bretlandi þar sem þéttleiki byggðar er hvað mestur, svo í Evrópusambandinu og að 
lokum í Bandaríkjunum og á Íslandi, þar sem þéttleiki byggðar er minnstur. Sjá má, að skilvirkni, mæld 
með eignum á hvern starfsmann er mjög svipuð í Bandaríkjunum og á Íslandi, eða 4,9 milljónir evra á 
hvern starfsmann. Hins vegar er þéttleiki byggðar meiri í Bandaríkjunum en á Íslandi. Því getur verið 
freistandi að segja, að ef tekið er tillit til þéttleika byggðar, geti íslenskt bankakerfi talist skilvirkara en 
það bandaríska. Í töflunum má sjá að bandarískir bankar eru minnstir allra banka og töluvert minni 
en þeir íslensku. Framangreind umfjöllun sýnir að til að meta skilvirkni í bankarekstri verður að horfa 
til stærðarhagkvæmni í rekstri banka og áhrif fólksfjölda og þéttleika byggðar á rekstur og skilvirkni 
banka. Eins og kemur fram í umfjölluninni eru margir mælikvarðar á skilvirkni í rekstri og þarf að skoða 
fleiri en einn áður en stórar ályktanir eru dregnar.

Tafla 47. Meðalstærðs hvers banka á Íslandi, EES-svæðinu, Evru-svæðinu, Bretlandi, 
Bandaríkjunum og Japan árið 201146

Ísland EES-svæðið Evru-svæðið Bretland Bandaríkin Japan

Eignir á hvern banka 4,5 5,0 4,9 22,0 1,6 58,5

Starfsmenn á hvern banka 828,0 418,9 338,2 1.358,7 317,9 2112,7

Eignir á hvern bankastarfsmann 5,5 12,0 14,5 16,2 4,9 27,7

Íbúar á hvern bankastarfmann 96 165 158 138 161 428

45 Heimildir: European Banking Federation: International Comparison of Banking Sectors, FME, Hagstofa Íslands, Seðlabankinn 
og Alþjóðabankinn. Eignir og VLF í milljörðum evra fyrir Ísland, en þúsundum milljarða evra fyrir önnur lönd og lands-
svæði. Starfsmenn í milljónum fyrir önnur lönd og landssvæði. Eignir í árslok 2011 og VLF á árinu 2011.

46 Eignir á hvern banka í milljörðum evra, eignir á hvern starfsmann í milljónum evra.
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Mynd 25: Eignir banka á hvern starfsmann í milljónum evra m.v. þéttleika byggðar  
(íbúar á hvern km2)
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7 Viðaukar

7.1 Listi yfir stjórnarmenn Bankasýslunnar

Arion banki

Agnar Kofoed-Hansen
Agnar Kofoed-Hansen lauk grunnnámi í véla- og iðnaðarverkfræði frá Háskóla Íslands og meistaranámi 
í rekstrarverkfræði 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 Greiðslu-
mats ehf. (2007, 2008) og framkvæmdastjóri SPRON Factoring hf. frá 2000–2007. Á árunum 1998–2000 
var hann deildarstjóri 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

María E. Ingvadóttir
María E. Ingvadóttir lauk prófi í viðskiptafræði af endurskoðunarsviði og fjármálasviði frá Háskóla 
Íslands árið 1983. María hefur rekið eigið fyrirtæki, bókhalds-, reikningshalds- og ráðgjafafyrirtækið 
Beggja hagur ehf., frá árinu 2006. Á árunum 2002–2006 starfaði hún við ýmis ráðgjafaverkefni og var 
fjármálastjóri Reykjavíkur, menningarborgar Evrópu árið 2000 frá 1998 til 2001. María var viðskipta-
fulltrúi Útflutningsráðs við sendiráð Íslands í Moskvu á árunum 1995–1997 og var fjármálastjóri Útflutn-
ingsráðs 1987–1991. Hún var deildarstjóri hagdeildar Sambands íslenskra samvinnufélaga á árunum 
1984–1987 og viðskiptafræðingur hjá hagdeild Verðlagsstofnunar 1983–1984.

Varamaður í stjórn Íslandsbanka er Þóranna Jónsdóttir.

Landsbankinn

Tryggvi Pálsson stjórnarformaður
Tryggvi Pálsson útskrifaðist úr viðskipta- og hagfræði frá Háskóla Íslands árið 1974. Hann lauk meistara-
námi í hagfræði frá London School of Economics árið 1975. Tryggvi var stjórnarformaður ISB Holding 
ehf. 2011–2013. Hann starfaði sem framkvæmdastjóri í Seðlabanka Íslands á árunum 2000–2011 og var 
framkvæmdastjóri/bankastjóri Íslandsbanka á árunum 1990–2000. Hann var bankastjóri Verslunar-
banka Íslands á árunum 1988–1990 og framkvæmdastjóri Landsbankans á árunum 1976–1988.

Danielle Neben
Danielle lauk prófi í viðskiptafræði frá McGill háskólanum í Kanada árið 1989. Hún sat í framkvæmda-
stjórn HSBC Trinkaus & Burkhardt (Int.) SA í Lúxemborg frá ágúst 2012 þar til hún tók sæti í bankaráði 
Landsbankans í  apríl 2013. Starfsferill hennar hjá HBSC hófst árið 1993, en síðan þá hefur hún sinnt 
ýmsum stjórnunarstörfum fyrir bankann í Kanada, Singapúr, Brasilíu, Taiwan, Þýskalandi, Bretlandi 
og Lúxemborg, m.a. á sviði verkefnastjórnunar, viðskiptatengsla, viðskiptabankaþjónustu, fyrirtækja-
þjónustu, fjárfestatengsla og innheimtu útlána.
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Eva Sóley Guðbjörnsdóttir
Eva Sóley Guðbjörnsdóttir lauk B.Sc. í hagverkfræði og hagfræði frá Columbia háskóla árið 2005 og 
meistaranámi í fjármálaverkfræði frá sama skóla árið 2006. Einnig hefur hún lokið prófi í verðbréfa-
miðlun frá Háskólanum í Reykjavík. Eva Sóley hefur verið eigandi Íscap ehf. frá árinu 2012. Hún hefur 
einnig starfað sem fyrirlesari við Háskólann í Reykjavík frá 2013. Á árunum 2009–2011 var hún fjármála-
stjóri Kaupþings hf., á árunum 2008–2009 var hún framkvæmdastjóri kröfuhafasviðs og lánastýringa 
og á árunum 2006–2008 starfaði hún í fjármögnun og lausafjárstýringu hjá sama fyrirtæki. Eva Sóley 
vann sem greinandi hjá Auerbach Grayson í New York árin 2004–2005 og við fyrirtækjaráðgjöf og á 
fyrirtækjasviði hjá Kaupþingi árið 2003.

Helga Björk Eiríksdóttir
Helga Björk Eiríksdóttir er viðskiptafræðingur 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 útflutningsfræði frá Endurmenntunarstofnun 
Háskóla Íslands 2002 og hefur lagt stund á verðbréfaviðskiptanám við Háskólann í Reykjavík. Helga 
Björk hefur starfað sem fjárfesta- og almannatengill hjá Marel hf. frá árinu 2012 og var sjálfstæður 
ráðgjafi í fjárfesta- og almannatengslum 2011–2012. Hún gegndi einnig stjórnarformennsku í Sparisjóði 
Svarfdæla frá 2011 þar til hún tók sæti í bankaráði. Hún hafði umsjón með samskiptamálum fyrir 
skilanefnd og slitastjórn Kaupþings banka á árunum 2009 og 2010. Áður starfaði Helga Björk m.a. sem 
markaðs- og kynningarstjóri Nasdaq OMX Kauphallarinnar á Íslandi um átta ára skeið. Helga Björk hefur 
einnig starfað við fjölmiðla auk annarra starfa og var lengi starfsmaður Sparisjóðs Svarfdæla á Dalvík.

Jón Sigurðsson
Jón Sigurðson útskrifaðist sem viðskiptafræðingur  frá Háskóla Íslands árið 1979 og lauk prófi frá 
Háskólanum í Bradford árið 1980. Jón hefur starfað sem framkvæmdastjóri innkaupasviðs hjá Promens 
hf. síðan 2007 og var framkvæmdastjóri fjármálasviðs sama fyrirtækis á árunum 2004–2007. Hann starf-
aði sem forstöðumaður fjárfestingasviðs hjá Framtaki Fjárfestingarbanka hf. 1999–2004. Jón starfaði 
hjá Coca Cola Company á árunum 1995–1999, fyrst sem yfirmaður hagdeildar og svo sem yfirmaður 
þróunar- og fjárfestingarsviðs. Hann var fjármálastjóri hjá Vífilfelli hf. 1992–1995 og fjármálastjóri hjá 
Hans Petersen hf. 1986–1992. Á árunum 1980–1986 var hann rekstrarráðgjafi hjá Hagvangi hf. og var 
starfsmaður hagdeildar hjá Iðnaðarbanka Íslands hf. 1977–78.

Kristján Davíðsson
Kristján Davíðsson útskrifaðist með M.Sc. í sjávarútvegsfræði frá Háskólanum í Tromsö, Noregi árið 
1987. Kristján hefur starfað sem framkvæmdastjóri ISDER ehf. frá árinu 2009 og hefur verið eigandi 
og framkvæmdastjóri Viðskiptaþróunar ehf. á sama tíma. Kristján var framkvæmdastjóri skilanefndar 
Glitnis 2008–2009. Á árunum 2005–2008 starfaði Kristján sem framkvæmdastjóri fyrirtækjasviðs og 
sem forstöðumaður sjávarútvegsviðskipta á alþjóðasviði bankans. Hann var framkvæmdastjóri Iceland 
Seafood International árið 2005 og forstjóri Granda hf. og aðstoðarforstjóri HB Granda hf. á árunum 
2003–2005. Kristján var viðskiptastjóri á viðskiptasviði hjá Íslandsbanka 2001–2003 og sjálfstæður 
ráðgjafi 2000–2001. Hann starfaði hjá Marel við sölu- og markaðsstörf á árunum 1994–2000 og sem 
sölustjóri hjá SÍF á árunum 1990–1994.

Þórdís Ingadóttir
Þórdís Ingadóttir lauk cand. juris-prófi í lögfræði frá Háskóla Íslands árið 1993. Hún stundaði framhalds-
nám við New York University School of Law þar sem hún var Fulbright-styrkþegi. Þaðan lauk hún LLM-
prófi árið 1998 í International Legal Studies. Frá árinu 2006 hefur hún stundað doktorsnám í lögfræði 
við Helsinki-háskóla. 
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Þórdís starfaði við lögfræðiráðgjöf fyrir Félag einstæðra foreldra árin 1992–1993 og sem fulltrúi á 
lögfræðiskrifstofu Ásgeirs Þórs Árnasonar hrl. og Óskars Magnússonar hrl. árin 1993–1995. Að loknu 
framhaldsnámi við New York University starfaði hún sem lögfræðingur við skólann 1999–2003 (The 
Project on International Courts and Tribunals (PICT), the Center on International Cooperation). Hún 
starfaði á lagaskrifstofu Dóms- og kirkjumálaráðuneytisins árið 2004 og hefur verið dósent við Laga-
deild Háskólans í Reykjavík frá árinu 2004. Þórdís hefur skrifað fjölda fræðigreina og bókarkafla. 

Varamenn í stjórn Landsbankans eru Helga Loftsdóttir 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.

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 
framkvæmdastjóri 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 
rekstrarráðgjöf 2000–2001. Hann var markaðsathugunarstjóri hjá Útflutningsráði Íslands (nú Íslands-
stofa) 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.

María Júlía Rúnarsdóttir
María Júlía Rúnarsdóttir útskrifaðist sem lögfræðingur úr Háskólanum í Reykjavík árið 2010 og lagði 
stund á kerfisfræðinám í Oklahoma State University á árunum 1998–1999. María Júlía hefur starfað á 
lögmannsstofunni Kvasi frá árinu 2009. Árið 2005 vann hún hjá Bílaleigunni Alp/Budget/Avis og var þar 
ábyrg fyrir bókunardeild fyrirtækisins, sem og markaðsmálum á netinu. Á árunum 2003–2004 var hún 
starfsmaður tölvudeildar hjá Air Atlanta. Hún var ráðgjafi á tölvusviði hjá Unisys Belgium/Luxembourg 
árið 2002 og verkefnisstjóri hjá sama fyrirtæki á árunum 1999–2000.

Varamaður í stjórn Sparisjóðs Bolungarvíkur er Gísli Jón Hjaltason
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Sparisjóður Norðfjarðar

Hákon Björnsson
Hákon Björnsson er viðskiptafræðingur frá Háskóla Íslands. Hákon hefur verið framkvæmdastjóri 
Thorsil 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 
Áburðarverksmiðjunnar hf. 1985–1997. Hann var framkvæmdastjóri Kísiliðjunnar hf. 1979–1985 og 
framkvæmdastjóri Dósagerðarinnar hf. 1975–1979.

Regína Fanný Guðmundsdóttir
Regína Fanný Guðmundsdóttir útskrifaðist sem viðskiptafræðingur af endurskoðunarsviði frá Háskóla 
Íslands árið 1994 og lauk námi í löggiltri endurskoðun árið 2006. Regína var framkvæmdastjóri fjár-
málasviðs Byrs hf. á árunum 2010–2012 og forstöðumaður reikningshalds Byrs 2005–2010. Regína starf-
aði sem sérfræðingur hjá PricewaterhouseCoopers hf. frá 2001–2004 og var útibússtjóri Landsbanka 
Íslands hf. á Djúpavogi 1996–2000. Hún starfaði sem fjármálastjóri Borgartúns 6 ehf frá 1994–1996.

Varamaður í stjórn Sparisjóðs Norðfjarðar er Jón Sveinsson.

Sparisjóður Svarfdæla

Valdimar Snorrason stjórnarformaður
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 framkvæmdastjóri 
hjá byggingarfyrirtækinu Kötlu ehf. Ásamt því kemur hann að rekstri ferðaþjónustufyrirtækisins Sport-
ferða ehf.

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 og 
Marsibil Sigurðardóttir.

Sparisjóður Vestmannaeyja 

Þorbjörg Inga Jónsdóttir stjórnarformaður
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 



69

7.  V i ð a u k a r

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 
starfaði sem lögfræðingur hjá Vinnumálaskrifstofu félagsmálaráðuneytis á árunum 1992–1996.

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 1995–2001. 
Hann var framkvæmdastjóri Fjárfestingarsjóðs stórkaupmanna frá 1989 til 2001 og starfaði m.a. á skrif-
stofu Verslunarráðs Íslands á árunum 1989–1991. Áður var hann viðskiptafræðingur hjá Félagi íslenskra 
stórkaupmanna.

Ólafur H. Guðgeirsson
Ólafur H. Guðgeirsson lauk BA prófi í almannatengslum og markaðsfræði frá Alabamaháskóla árið 1988 
og MBA í rekstrarhagfræði frá sama háskóla árið 1990. Ólafur hefur verið sjálfstætt starfandi frá því í 
nóvember 2012. Hann vann að markaðs- og viðskiptaþróun fyrir Momentum og Gjaldheimtuna frá 
2007–2012 og sinnti markaðs- og rekstrarráðgjöf í samstarfi við Argus markaðsstofu á sama tímabili. Á 
árunum 2004–2007 vann hann hjá ParX viðskiptaráðgjöf IBM. Ólafur starfaði hjá eMR hugbúnaði hf frá 
2001–2004, fyrst sem markaðsstjóri og síðar framkvæmdastjóri og eigandi. Á árunum 1995–2000 starf-
aði hann hjá Sambandi íslenskra sparisjóða og Sparisjóðabanka Íslands hf. sem markaðsstjóri sparisjóð-
anna og var forstöðumaður þróunarsviðs Sparisjóðabankans. Áður starfaði Ólafur við markaðsmál hjá 
Úrval-Útsýn, var skrifstofustjóri Skólaskrifstofu Reykjavíkur og var hagfræðingur hjá Handsali hf.

Varamaður í stjórn Sparisjóðs Vestmannaeyja er Jónína B. Bjarnadóttir.

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.

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 Héraðsdómi 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 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.
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Arnar Freyr Ólafsson
Arnar Freyr Ólafsson lauk B.Sc. prófi í fjármálum frá Háskólanum í Alabama. Arnar Freyr var verk-
efnisstjóri yfir stofnun Sparibankans 2010–2011. Á árunum 2009–2010 var hann framkvæmdarstjóri L 
heildsölu. Á árunum 2008–2009 var hann aðstoðarforstjóri Reykjalundar plastiðnaðar. Arnar starfaði 
hjá greiningardeild Íslandsbanka á árunum 2005–2008. Hann var framkvæmdastjóri Bakarísins Austur-
vers árið 2005 og fjármálastjóri Sport tækja á árunum 2004–2005. Arnar var framkvæmdastjóri Parket 
og gólfs á árunum 2003–2004. Hann starfaði í Landsbanka Íslands 1999–2003, fyrst sem yfirmaður 
verðbréfaviðskipta á Norðurlandi, síðan í eignastýringu Landsbréfa og að lokum í greiningadeild 
Landsbanka Íslands. Á árunum 1998–1999 starfaði Arnar sem einstaklingsráðgjafi á verðbréfasviði í 
Búnaðarbankanum. 

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

7.2 Yfirlitstölur um markaðsverð og ávöxtunarkröfu á bönkum á 
alþjóðavettvangi

Evrópskir hlutabréfamarkaðir

Mynd 26: Þróun á verði hlutabréfavísitalna
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Mynd 27: Árleg ávöxtun hlutabréfavísitalna
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Evrópskir skuldabréfamarkaðir47 

Mynd 28: Ávöxtunarkrafa á bankaskuldabréfum í evrum í fjárfestingarflokki48
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Mynd 29: Ávöxtun á bankaskuldabréf í evrum í fjárfestingarflokki
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47 Heimild: Bank of America Merrill Lynch, Bloomberg.
48 Ávöxtunarkrafa á skuldabréf í evrum með lánshæfismat í fjárfestingarflokki, þ.m.t. almenn skuldabréf, víkjandi skuldabréf, 

sem teljast til eiginfjárþáttar B, og víkjandi skuldabréf, sem teljast til eiginfjárþáttar A.
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Mynd 30: Ávöxtunarkrafa bankaskuldabréfa í evrum í fjárfestingarflokki umfram 
ríkisskuldabréf 
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Bandarískir hlutabréfamarkaðir

Mynd 31: Þróun á verði hlutabréfavísitalna
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Mynd 32: Ávöxtun á bandarískum hlutabréfum
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Bandarískir skuldabréfamarkaðir49

Mynd 33: Ávöxtunarkrafa á bankaskuldabréfum í dölum og fjárfestingarflokki
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Mynd 34: Ávöxtun á bankaskuldabréf í dölum og fjárfestingarflokki
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49 Heimild: Bank of America Merrill Lynch, Bloomberg.
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