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Samantekt 

Í þessari ritgerð er ég að athuga efnahagslega stöðu  Spánar  á árunum 2000 – 2010 og 

hvort skuldir  og greiðslufallsáhætta spænska ríkisins hafi aukist á því tímabili.  

Áhætta er grundvöllur alls reksturs. Ef hún er hunsuð þá fer illa. Í Grikklandi og 

Valencia-héraði á Spáni var áhættustýring ekki stunduð á réttan hátt eða æskilegan hátt.  

Það má skipta þeim sem taka áhættu  í hlutlausa, áhættusækna og áhættufælna. 

Stjórnendur ríkja verða oft áhættusæknir vegna vonar um endurkjör og mögulega 

hækkun á launum. Þegar von er á miklum ábata þá er áhættusækni oft merkjanleg. Best 

er að gæta hlutleysis í rekstri fyrirtækja gagnvart áhættu því þá tekur forsvarsmaður 

ekki áhættu sem setur reksturinn í hættu. 

Orsök þess, samkvæmt atferlishagfræði, hvers vegna áhættustýring fór þetta illa hjá 

spænsku héruðunum er:  1) Hjarðhegðun 2) Ábati var meiri og þá var tekin ákvörðun út 

frá honum. 3) Of mikil bjartsýni á framtíðina 4) Staðfestingarvilla 

Samkvæmt niðurstöðum mínum þá var hörmuleg áhættustýring stunduð á Grikklandi  

þar sem öll áhætta var hunsuð. Spánverjar,  Ítalir og Portúgalar hunsuðu einnig allir 

áhættu enda var það markmið þeirra að hvað sem þeir gerðu þá væri það áhættulaust. 

Portúgal og fleiri lönd ættu að taka upp virka áhættustýringu en kostir hennar eru minni 

sveiflur í rekstri. Valencia- hérað á Spáni gerði mistök með aðgerðaleysi sínu. Áhættu var 

ekki sýnd sú virðing að forðast hana. Áhætta er meðal annars mæld með vísitölum.  Á 

undanförnum 25 árum hefur efnahagskerfi Spánar breyst frá svo kölluðu Franco-kerfi, 

sem var einræði, til markaðshagkerfis. Það breyttist við inngöngu Spánar í 

Evrópusambandið.  Spáni hefur gengið mjög vel efnahagslega í breyttum heimi ESB og 

sambandið hefur nútímavætt  efnahagskerfi Spánar. 

Flestir bankar á Spáni voru með Ba2 eða einhverja aðra lélega einkunn. Það merkir að 

það þurfi mögulega að bjarga fleiri bönkum.  Ef þeir fá einkunnina D þá þýðir það  

gjaldþrot.  A í einkunn getur verið blekking  eins og kom á daginn með íslensku bankana. 

Þeir héldu allir þreföldu A í einkunn en enduðu samt í gjaldþroti. Lánshæfismat gefur 

hugmyndir um raunveruleikann.  Sjóðstreymi segir  stöðuna eins og hún er. Ef 

sjóðstreymið skapar ekki handbært fé en rekstur er að skila miklum hagnaði þá er það 
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merki um að eitthvað sé að í rekstrinum. Rekstrarhreyfingar hjá gömlu fyrirtæki eiga að 

vera stór jákvæð stærð. 

Það voru ytri áhrif sem feldu spænska ríkið. Þeir þurftu að bjarga Bankia og 

héruðunum. Það var vegna rugls (hæpinna lánveitinga) í lánveitingum hjá Bankia og 

héruðin fóru í neyslulánaæði.  Spænska ríkið var skuldlaust fyrir hrun en áhætta jókst 

eftir vandræði héraðanna og Bankia. Skuldir Spánar jukust árin 2000-2004, 2008-2010 

og þá jókst einnig greiðslufallsáhætta. Skuldir minnkuðu árin 2005-2007 og þá minnkaði 

greiðslufallsáhætta. Á heildina litið þá jukust bæði skuldir og greiðslufallsáhætta. 

Ástandið er ennþá slæmt á Spáni. Það er enn mjög mikið atvinnuleysi þar og halli í 

fjármálum ríkisins  er mikill. Spánverjar  brugðust við kreppunni með því að koma með 

aðgerðapakka sem átti m.a. að bjarga heimilum. 
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1  Áhættustýring   

1.1 Hvað er áhættustýring ? 
Áhættustýring snýst um að mæla áhættu á kerfisbundinn hátt og grípa til aðgerða ef 

áhættan verður óviðunandi.  Áhættustýring felst í því að koma á fót  deild og 

áhættunefnd sem mælir áhættu og þar sem hægt er  að leggja fram hugmyndir, annað 

hvort til samþykktar eða synjunar ef áhætta er of mikil fyrir skipulagsheildina. 

Áhættustýring snýst um að lágmarka áhættu sem skipulagsheildin stendur frammi fyrir.  

 

Eftirlit með áhættustýringu (Ileviathan. 2013) 

Þessi mynd sýnir fjögur skref áhættustýringar. Þau eru að mæla áhættu, 

 meta áhættu, endurmeta áhættu og stjórna áhættu 

  

Helstu tæki til áhættustýringar eru eftirfarandi : 

Tölfræði, vísitölur, afleiður, sjóðstreymisvörn, gangvirðisvörn, hermun,  

Ásamt notkun flókinna stærðfræðilegra líkana, viðskiptasamninga og 

     gjaldmiðlaskiptasamninga.  

 

Myndin hér fyrir neðan sýnir af hverju áhættustýring er mikilvæg fyrir ríki og svæði. 

Það þarf að greina og túlka áhrif,  meta og velja áhættustýringartæki. Og nota síðan 

     þau tæki til að fylgjast með niðurstöðum. 
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Mynd 1 

 (Project Management by stricking group, 2013)  

 

 

Í Risk Management Model myndinni kemur fram hvort stjórnendur þurfa að grípa inn 

í reksturinn. Það fer eftir því í hvaða reit þú lendir  hve mikið inngripið er í reksturinn. 

Það getur verið mikið, miðlungs, frekar lítið, lítið og ekkert.  

 

 

 

 

 

 

 

 

  

Í Risk Management Model myndinni kemur fram hvort stjórnendur þurfa að grípa inn 

í reksturinn. Það fer eftir því í hvaða reit þú lendir  hve mikið inngripið er í reksturinn. 

Það getur verið mikið, miðlungs, frekar lítið, lítið og ekkert. 

 (Annenberg Learner, 2013)  
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(Leadership champions, 2008)  

Myndin sýnir: 1) Greina áhættu  2) Meta og greina áhættu 3) Aðgerðaplan 4) Fylgjast 

með og hrinda í framkvæmd 5) Mæla áhættu og stjórna. 

Áhætta skiptist í: 1) Rekstraráhætta –tengist rekstri. 2) Fjármálaáhætta- tengist 

fjármálum.  (Martin, Soto og Picazo,  2007).  

Áhætta getur verið viðunandi  eða óviðunandi og áhættustýring getur verið 

viðunandi eða óviðunandi.  

Spánn og Ítalía þoldu illa myntbreytinguna yfir í evru. Og þess vegna gat spænska 

ríkið ekki prentað peninga til að bjarga Bankia og spænsku héruðunum. Ef það hefði 

verið hægt á þeim tíma þá væri spænska ríkið  ekki í svo slæmri stöðu í dag og öll 

áhættustýring væri auðveldari. 
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1.2 Opinber regluverk 
Regluverk hins opinbera felst í eftirliti  og stjórn á hinu hagræna umhverfi (Carballo-

Cruz, 2011). Reglugerðir og lög eru til þess að eftir þeim sé farið.  Það sem vantaði á 

Spáni var að stjórnmálamenn yrðu gerðir ábyrgir fyrir rekstri ríkisins. Það hefði átt að 

dæma þá í fangelsi vegna aðgerðarleysis þeirra. 

1.3 Inngrip 
Hagræn inngrip eru aðgerðir sem teknar eru af ríkisstjórn í markaðshagkerfi  eða 

blönduðu hagkerfi. Þau ganga lengra en lög um svik og  hafa áhrif á eigið hagkerfi 

(Carballo-Cruz, 2011). Í spænsku héruðunum hefði til að mynda átt að grípa fyrr inn í og 

einnig að taka völdin af héraðsstjórum. 

1.4 Halli á hinu opinbera 
Athugendur/rannsakendur á hinu opinbera segja það hafa tilhneigingu til að auka 

útgjöld. Þann vöxt má sjá  í halla á rekstri ríkisins. Tilhneiging þess opinbera er að taka 

alltaf fleiri lán. Þau ríki sem í dag eru hallalaus eru Ástralía vegna málma og Noregur 

vegna olíu (Carballo-Cruz, 2011). Halli ár eftir ár skapar vanda hjá hinu opinbera.( 

Carballo-Cruz, 2011). Ef það er rekið með halla þá þurrkast lántökur einkaaðila út. Slíkt 

veldur kreppu eins og gerðist á Spáni vegna vandræða spænskra héraða og Bankia 

bankans. Öll áhætta tengd þeim banka og héruðunum olli vandræðum spænska ríkisins 

og það  hefði mátt  koma í veg fyrir hrun þeirra með því að grípa leynilega inn í 

reksturinn og til að mynda skipta um forstjóra hjá Bankia.  

Það er hægt að koma í veg fyrir áhættustýringarslys með því að hafa regluverkið  

strangt, grípa inn í reksturinn og með því að tryggja að það verði afgangur á rekstri 

opinberra aðila. 

En helstu tækin sem opinberir aðilar nota til áhættustýringar eru regluverk, inngrip, 

afgangur í rekstri opinberra aðila, vísitölur, tölfræði og áhættunefndir þar sem lagðar 

eru fyrir hugmyndir til staðfestingar eða synjunar. Ennfremur má nefna 

gjaldmiðlaskiptasamninga eða vaxtaskiptasamninga og afleiður. 

Notkun þessara tækja til áhættustýringar var mjög bágborin á Spáni og í spænsku 

héruðunum. Áhættustýring var til í orði en ekki á borði.  Notkun regluverks til 

áhættustýringar myndi fá einkunn upp á 10 stig af 100. Inngrip 2 stig af 100. Notkun 
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vísitalna 15 af 100 stigum. Tölfræði 0 af 100 stigum.  Áhættunefndir 1 stig af 100. 

Vaxtaskiptasamningar voru ekki notaðir. 

 US Municipal Ratings/Spanish Municipal rating. Moody’s US Municipal 
ratings are opinions of the investment quality of issuers and issues in the US 
municipal market. As such, these ratings incorporate Moody's assessment of 
the default probability and loss severity of these issuers and issues. The 
default and loss content for Moody's municipal long-term rating scale differs 
from Moody's general long-term rating scale. Historical default and loss 
rates for obligations rated on the US Municipal Scale are significantly lower 
than for similarly rated corporate obligations. It is important that users of 
Moody’s ratings understand these differences when making rating 
comparisons between the Municipal and Global Scales.  (Moodys, 2009) 

 

Samkvæmt ofangreindri tilvísun þá er öðruvísi flokkun fyrir sveitarfélög / héruð. Það 

er sama flokkunarkerfi fyrir sveitarfélög AAA niður í C (Moodys, 2009) 

1.5 Atferlis- tilrauna- og taugahagfræði 
Atferlishagfræði, atferlisfjármál og Neuroeconomics rannsaka hegðun einstaklinga. Þar 

má nefna  sem dæmi kenningar eins og Prospect theory eftir hagfræðinginn Daniel 

Khahenman.   Fólk er oft of bjartsýnt á framtíðina (Behavorial finance, 2013a) og 

staðfestingarvilla  er andleg villa, þar sem þú leitar að því sem staðfestir hugmyndir 

þínar, en hunsar það sem hafnar þeim (Behavorial finance, 2013b).  Samkvæmt því þá er 

hegðun ekki alltaf eins og fólk gerir ráð fyrir. Það gerir áhættustýringu ennþá erfiðari. 

Daniel Kezheman  kom fram með hugmynd um atferlishagfræði en það er hagfræði 

með sálfræðiáherslu. Hann átti einmitt hugmyndina að Prospect theory en  það er 

kenning um að fólk virði hagnað og tap á mismunandi hátt og byggi ákvörðun sína á 

væntum hagnaði fremur en væntu tapi (Investopedia, 2013). Því má úskýra skrítna 

hegðun með Prospect theory. Þessi kenning skýrir þá af hverju spænska ríkið hunsaði 

áhættustýringu en það var vegna þess  að ábatinn var meiri heldur en ef það hefði ekki 

gert það. 

Atferlisfjármál  (Investopedia, 2013) eru fjármál með sálfræðiáherslu. Sálfræði er 

athuganir er varða hegðun. Nú er þörf fyrir atferlisfjármál  vegna kreppunnar í 

áhættustýringu (Global Financial Crisis Global Impact and solutions, 2013). Taugavísindi  

eru blanda af læknisfræði og líffræði.Taugahagfræði er hagfræði og taugavísindi. 
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Neuroeconomics(Taugahagfræði)  nema hvernig þú bregst við og kemur fram sem 

rafboð. Í heilaskanna koma fram viðbrögð þín í aukinni virkni í heilanum eða minnkun í 

virkni í heilans. Þannig að þú skilur þá hegðun með því að blanda saman hefðbundnum 

vísindum við taugahagfræði, atferlisfjármál og atferlishagfræði og  getur þá útskýrt af 

hverju áhættustýring mistókst. Taugahagfræði notar Mri scan til að uppgötva 

hagfræðilega hluti. (Nyu, 2013). Experimental economics (tilraunahagfræði) þar sem 

tilraunir eru gerðar með það hvernig þú hegðar þér t.d. í áhættustýringu.  Það getur 

verið leikur eða þú spurð/ur hvernig þú myndir hegða þér. 

1.6 Herding/Crowd (Hjarðhegðun) 

Hjörðin fer að hegða sér eins. Ef einn gerir eitthvað þá eltir hjörðin hann. Þetta getur 

skýrt af hverju svo margir fjárfestu í íslensku bönkunum á sínum tíma. 

"Herding behaviour or 'following the trend' has frequently been observed in the 

housing market, in the stock market crash of 1987 (see Shiller (1990) and in the foreign 

exchange market (Frankel and Froot, 1986 and Allen and Taylor, 1989b). 

Cuthbertson [book].“ (Behavorial finance, 2013c)   

Samkvæmt ofangreindu var orsök, samkvæmt atferlishagfræði, þess að 

áhættustýring fór svona illa hjá spænsku héruðunum:  Í fyrsta lagi hjarðhegðun, í öðru 

lagi þá var ábati  meiri og ákvörðun tekin út frá honum, í þriðja lagi var það of mikil 

bjartsýni á framtíðina og í fjórða lagi staðfestingarvilla. 

1.7 Hvað er áhætta ? 
Áhætta skiptist í : 

• Stjórnendaáhættu 

• Starfsmannaáhættu  

• Skuldabréfaáhættu 

• Hlutabréfaáhættu 

• Afleiðuáhættu 

• Greiðslufallsáhættu 

• Stjórnmálaáhættu 

• Lánaáhættu 
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Stjórnendaáhætta er áhætta tengd stjórnendum. Starfsmannaáhætta er áhætta 

tengd starfsmönnum. Greiðslufallsáhætta er áhætta tengd því að lenda í gjaldþroti. 

Hlutabréfaáhætta er áhætta tengd hlutabréfum. Lánaáhætta er tengd því að  lán 

innheimtast ekki. Skuldabréfaáhætta er tengd skuldabréfum. Stjórnmálaáhætta er 

áhætta tengd vilja stjórnmálamanna að standa við lán sem t.d ríki tekur. Afleiðuáhætta- 

áhætta tengd tapi á afleiðum. Greiðslufallsáhætta- líkur á að lántaki standi ekki í skilum 

með lán. 

Ef fólk er áhættufælið þá er það ekki til í að taka veðmáli og ef það er hlutlaust gagnvart 

áhættu þá veltur það á gróða verkefnis hvort það tekur áhættu eður ei. Áhættusækið 

fólk er aftur á móti tilbúið að taka veðmáli. 

Allir stjórnendur í bönkum Grikklands og í Valencia-héraði á Spáni tóku áhættu enda 

áttu þeir von á meiri hagnaði ef allt færi vel (áhættusæknir). En ef þeir lentu  í 

vandræðum vegna  slæmrar áhættu sem þeir tóku þá var þeim ekki refsað.  

Besta leið til að mæla áhættu er fé í húfi miðað við  að öryggisbilið sé  100-160 

milljónir sem er fjárhæð sem þú getur tapað. 

1.8 Hvað er góð áhættustýring? 
Góð áhættustýring snýst um að mæla áhættu og grípa til aðgerða ef hún verður 

óviðunandi. Atos  ehf.  mælir áhættu og grípur til aðgerða ef hún verður óviðunandi. 

Atos er dæmi um hvernig á að stunda áhættustýringu á rétta vegu.   

1.9 Hvað er slæm áhættustýring ? 
Dæmi um slæma áhættustýringu er í Valencia-héraði á Spáni. Þar  hunsuðu stjórnendur 

alla áhættu og áhættustýring var þar algjört aukaatriði. Í því héraði var áhættustýring 

því illa notuð /stunduð enda var greiðslufallsáhætta einnig hunsuð. Stjórnendur 

hugsuðu einungis um vöxt og hagnað og áhættustýring var  þar til í orði en ekki á borði. 

1.10 Áhættustýring er þverfagleg grein  
Menntun sem æskileg er til að starfa við áhættustýringu er t.d. M.Sc í verkfræði eða 

viðskiptafræði. Einnig er hægt að mennta sig sér í áhættustýringu og taka M.Sc. –próf í 

áhættustýringu (Hong Kong University, 2013). Áhættustýring er þverfagleg grein og 

sameinar verkfræði, viðskiptafræði og fleiri greinar sem felst í: 
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1. Mati á áhættu í rekstri félaga (Business risk management). 

2. Mati á að birgðir klárist (stock out) (iðnaðarverkfræði/framleiðsluverkfræði). 

3. Vörum (Products).  

4. Markaðssetningu (Marketing).  

5. Bilun véla  – framleiðsluverkfræði. 

6. Bilun sjónvarpstækja – rafmagnsverkfræði. 

7. Byggingaverkfræði- bygging klárist á réttum tíma. 

8. Rafmagnsverkfræði - dreifing rafmagns  líkur á að kerfið bili. 

9. Vélaverkfræði „Mean time between failure“ í vélum.  

 

Samkvæmt ofangreindu þá er áhætta til í öllum greinum verkfræði  og í öllum 

rekstrargreinum. Áhættustýring snýst um að lágmarka áhættu.  Það gæti verið t.d 

bilanatíðni tækja, áhætta tengd stjórnendum  og starfsmönum. Áhættustjórnun er því 

þverfagleg grein.   Með því að draga úr bilanatíðni þá minnkar  áhættan á því að tækin 

verði innkölluð. Öll áhætta tengd bilanatíðni er kölluð rekstraráhætta. 

Skuldabréfaáhætta er dæmi um fjárhagsáhættu. Stjórnendaáhætta er dæmi um 

rekstraráhættu. Áhætta er grunnur að öllum rekstri.  Ef þú skilur áhættu þá skilur þú 

hvað rekstur snýst um. Áhætta er það sem menn kalla versta vin mannsins.  Ef þú 

forðast ekki áhættu eða reynir að draga úr henni  þá getur allt farið til fjandans. 

Venjuleg neoklassísk hagfræði/fjármálaverkfræði dugir illa til að útskýra af hverju 

áhættustýring fór svona illa hjá stjórnendum banka á Spáni. Neoklassískar kenningar 

gera ráð fyrir því að fólk hegði sér rökrétt en í raun hegðar fólk sér oft órökrétt og þá er 

best að grípa til atferlishagfræði sem útskýrir af hverju fólk hegðar sér skringilega. 

Atvinnuleysi skýrir líka vandræði Bankia bankans í Madríd og Valencia. 

Héruðin fóru „á lánafyllerí“ og tóku  lán en gleymdu að hugsa um að borga þyrfti 

lánin til baka. Vandræði við áhættustýringu hjá spænska ríkinu voru ytri áhrif. Ástæða 

þess hve  illa fór var vegna slæmrar áhættustýringar hjá spænska ríkinu: 1) Bankia 2) 

Spænsku héruðin. 
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Það eru mismunandi þættir sem hafa áhrif á áhættu, t.d. menntun fjárfesta, skilvirkni á 

mörkuðum, hönnun efnahagsstefnunnar og hagvöxtur. (Martín, Sotos og Picazo, 2007) 

1.11 Áhættustýring sem sér fræðigrein 
Business ( viðskiptafræði )skiptist þannig 

 Rekstrarstjórnun /iðnaðarverkfræði/iðnaðarstjórnun (Industrial 
Engineering / Industrial Management) 

  Aðgerðagreining(Operation resarch) 

  Markaðsfræði(Marketing) 

Snúast um markaðssetningu og virðiskeðju 

 Fjármálastærðfræði(Financial Engineering / Financial Management) 

Fjármál fyrirtækja(Corprate Finance) 

Reikningshald/bókhald (Accounting)  

Er um fjármál fyrirtækja og bókhald 

 Áhættustjórnun (Risk  Management) 

Rekstraráhætta (Operational risk) 

Fjármálaáhætta(Financial risk) 

Mælir áhættu og stjórnar henni 

Greinarnar skarast þannig að „risk management“ er hluti af verkfærum fjármálastjóra 

og markaðsstjóra. Áhætta er grundvöllur alls rekstrar enda er hún alls staðar. 

1.12 Hvernig er áhætta mæld? 
Það er hægt að mæla áhættu með vísitölum og  þá er sett 100 í grunnárið. Það er 

hagkvæmt að mæla stjórnmála-, starfsmanna- og greiðslufallsáhættu með vísitölum. 

Vísitölur gefa góða mynd af áhættu og hversu alvarleg hún er. Það er líka hægt að nota 

tölfræði til að mæla áhættu með staðalfráviki, dreifni og covariance. 
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2 Efnahagsstefnan á Spáni 

Efnahagurinn breytist frá Franco-kerfi yfir í bandarískt kerfi 

1. Opið hagkerfi (mundel –fleming model) 

2. Validility of rational expectation (Lucas) líkön.  Samkvæmt því þá þurfa hagrænar 

stefnur að vera sjálfum sér samkvæmar og eiga að fylgja reglum til að forðast truflanir. 

(Robert Lucas, 2013).  

3. Trú á að mikill halli eyði einkafjárfestingu og valdi því að erfiðara er að fá 

fjármagn. 

4. Fyrirtækjatrú, klassískar hagfræðikenningar, að inngrip í markaði valdi aðeins  

truflunum og óhagkvæmni. 

5. Breyta Pacto de Toledo um lífeyrisgeirann. 

2.1 Fjármálaafurðir  
Fjármálaafurðir urðu flóknari með hverju ári fyrir sig. Menn hættu að skilja hvað var að 

gerast.  Það var hægt að búa til þrefalt A úr ruslbréfum með aðferðum 

fjármálastærðfræðinnar. Þá var mögulegt að fá meira að  láni heldur en mögulegt væri 

að fá undir venjulegum kringumstæðum. Þess vegna gátu Katalóníubúar fengið meira að 

láni heldur en þeir áttu í raun og veru  að fá. Ef tíu lán eru sett saman í eitt þá er hægt að 

búa til vafning sem fær þrefalt A. 
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3 Frá kreppu til gjalþrots 

3.1 Árin 1975 til 2008 
Á undanförnum 25 árum hefur efnahagskerfi Spánar breyst frá svo kölluðu Franco-kerfi, 

þar sem var einræði, til markaðshagkerfis. Það var Evrópusambandið sem breytti 

efnahagskerfi Spánar úr Franco-kerfi í markaðshagkerfi. Spáni hefur gengið mjög vel 

efnahagslega í breyttum heimi ESB og það varð til þess að efnahagskerfi þeirra 

Spánverja nútímavæddist (Royo, 2013). 

3.2 Árin 1990 til 2008 
Atvinnuleysi minnkaði úr 20% niður í 7,95%  og það urðu til  um 600 þúsund störf á 

einum  áratug. Það var enginn halli á ríkisjóði og spænska hagkerfið óx um 3,9% árið 

2006 og 3,8% árið 2007.(Royo, 2013). Árið 2006 jókst þátttaka kvenna á vinnumarkaði 

úr  59% upp í  72% og mikill innflutningur var á fólki.  Það urðu til 772 þúsund ný störf 

árið 2007. Milli áranna 1997 og 2007 þá varð 33%  aukningu í atvinnu hjá Eu 15 frá 

Spáni. Vaxtastig minnkaði frá því að vera 13,3% í að vera 3,4%. Lægra vaxtastig olli því 

að heimili og félög fjárfestu mikið. Fyrirtæki keyptu önnur félög fyrir 140 milljarða evra í 

(es. og overseas) og þau voru í þriðja sæti á eftir UK og Frakklandi. Heathrow flugvöllur 

var keyptur. (Royo, 2013). Um þann flugvöll fara um  70 milljónir farþega og hann er 

þriðji fjölfarnasti flugvöllur heimsins. Icelandair flýgur þangað. O2 símafélagið var keypt 

fyrir háa fjárhæð. Það er  annað stærsta símafélagið á eftir BT og var áður hluti af France 

telecom og er nú hluti af Telefonica. Santander bankinn keypti líka enskan banka fyrir 

mjög háa fjárhæð. 

Árið 1986 var sagt að hagkerfi Spánar hefði breyst til betri vegar. Spánn fékk 150 

milljarða í styrki til landbúnaðar næstu árin. Það er Evrópusambandinu að þakka að 

Spáni gengur svona vel í dag. Það er einnig Eu að þakka 1,5% af gdp á árunum 1994-9. 

15% fjárfestinga á Spáni hefur verið fjármagnaður af Eu frá árinu 1985. En Eu olli því 

einnig að hagvöxtur á Spáni var aðeins 0,4%  á ári á árunum 1989-2006, sem eru 600 

evrur fyrir hvern íbúa. 
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Það var þessari efnahagsstefnu að þakka að góður árangur náðist eftir kreppuna árin 

1992-3. Á því tímabili voru aðeins tveir fjármálaráðherrar (Royo, 2013). 

Hagfræðilega séð þá var Spánn meðal 22, 23 og 29 bestu þjóða heims  á árunum 

1992 og 2008. En eftir þann tíma  þá var lítil framleiðni meðal annars  ástæðan fyrir 

efnahagsvandanum. Það sem olli minnkun á framleiðni var mikið regluverk, minni 

fjárfesting opinberra aðila, lítil fjárfesting einkaaðila og lítil hæfni mannfólksins (Royo, 

2013). Síðan lækkaði  GDP og atvinnuleysi  jókst. 
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4 Spánn og spænsku héruðin 

Milli  áranna 1996 - 2007  þá óx  spænska hagkerfið hvað mest  og var eitt farsælasta 

hagkerfi í   Evrópu. Velgengnin stöðvaðist árið 2008 og  í dag þurfa Spánverjar að þjást 

vegna sársaukafulls efnahagssamdráttar. 

Eftir langt hagvaxtarskeið fóru fyrstu þreytumerkin að sjást í spænska hagkerfinu  árið 

2006. (Carballo-Cruz, 2011). Upphaf spænsku kreppunnar má rekja til febrúar ársins 

2009 en það byrjaði að „ofhitna“ á Spáni í júlí  árið 2008. Erfiðasti hluti kreppunnar er 

atvinnumissir og minni framleiðsla sem var á fyrsta ársfjórðungi árið 2009, þegar  

landsframleiðsla minnkaði um l6.3% og atvinnulausum fjölgaði um  800,000 manns. 

Á þriðja ársfjórðungi 2010 byrjaði spænska hagkerfið að rétta sig við, með minni vexti 

í framleiðslu á hverjum ársfjórðungi fyrir utan þriðja ársfjórðung. Framleiðsluvöxtur var 

0,6% í samanburði við  framleiðsluvöxt upp á 5% tveimur árum áður. Gögn frá 2011 sýna 

veikleika í batanum. (Carballo-Cruz, 2011). 

Það byrjaði að „ofhitna“ á Íslandi árið 2006 lítil bankakrísa og síðan  hrundi allt í 

september 2008. Það byrjaði að „ofhitna“ í Bandaríkjunum árið 2006 sem leiddi til hruns 

í ágúst  árið 2008. Ég vil halda því fram  að vandræðin í Bandaríkjunum hafi valdið 

domino-áhrifum þ.e. enginn gat framlengt  lánum og þess vegna hrundi allt. Bankar 

vildu ekki lána hverjum öðrum nema á háum vöxtum. Að hluta til var ástæða þessa 

hruns lélegum veðum að kenna. Það var sem sagt hrunið í Bandaríkjunum sem olli hruni 

á Íslandi og Spáni sem síðan með domino-áhrifum leiddi til alheimshruns. 
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Yfirlit um skuldsetningu  2000-2010, tekið frá Hagstofu Spánar 
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2.005                 
S.13  S.1311  S.1312  S.1313  S.1314 
         
General  Central  State  Local  Social 
govern-  govern-  govern-  govern-  security 
ment  ment  ment  ment  funds 

11.504   4.688   -2.604   -548   9.968 
         
         

2.006                 
S.13  S.1311  S.1312  S.1313  S.1314 
         
General  Central  State  Local  Social 
govern-  govern-  govern-  govern-  security 
ment  ment  ment  ment  funds 

23.346   9.818   -361   765   13.124 
         

2.007                 
S.13  S.1311  S.1312  S.1313  S.1314 
         
General  Central  State  Local  Social 
govern-  govern-  govern-  govern-  security 
ment  ment  ment  ment  funds 

20.246   12.141   -2.343   -3.233   13.681 
         

2.008                 
S.13  S.1311  S.1312  S.1313  S.1314 
         
General  Central  State  Local  Social 
govern-  govern-  govern-  govern-  security 
ment  ment  ment  ment  funds 
-48.870   -32.909   -18.212   -5.335   7.586 

         
2.009                 

S.13  S.1311  S.1312  S.1313  S.1314 
         
General  Central  State  Local  Social 
govern-  govern-  govern-  govern-  security 
ment  ment  ment  ment  funds 

-
117.098   -97.991   -21.343   -5.860   8.096 
         
 

2.010                 
S.13  S.1311  S.1312  S.1313  S.1314  
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Spánn lántaki eða lánveitandi ? 

Ár  Lántaki – eða lánveitandi + 

2000 - lántaki  

2001 - lántaki 

2002 - lántaki 

2003 - lántaki 

2004 - lántaki 

2005 +    lánveitandi  

2006 +    lánveitandi  

2007 +    lánveitandi 

2008 - lántaki 

2009 - lántaki 

2010 -  lántaki 

 

 

Skuldir Spánar jukust árin 2000-2004 og 2008-2010 og þá jókst greiðslufallsáhætta. 

En skuldir minnkuðu árin 2005-2007 og þá minnkaði einnig greiðslufallsáhætta. 

Í heildina þá jukust bæði skuldir og greiðslufallsáhætta. 

Mun greiðslufallsáhætta síðan aukast í framtíðinni? Hún mun fyrst aukast  vegna 

lántöku og minnka síðan þegar lánið hefur verið  greitt, að öllu óbreyttu. Ef ástandið  

versnar þá eykst greiðslufallsáhætta. 
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  2012 - 2016 

 

Gdp /skuldir  

61% 

Gdp/skuldir  
 
Verða 80-
120% eftir 
aukna 
skuldsetningu  

100 milljarða evra 
neyðarlán vegna 
björgunar 
bankakerfis. 
 
 
 
Mun auka 
greiðslufallsáhættu 
spænska ríkisins  

Vandræði spænskra 

héraða og banka mun 

auka skuldir spænska ríkisins 

og greiðslufallsáhætta eykst 

 

 

4.1 Breyting á  lánshæfismati Spánar hjá Moodys 
Spánn lækkaði í einkunn A3 í Ba3 hjá Moodys. Ástæðan fyrir lækkun lánshæfismats var 

óstjórn í rekstri ríkisins. Stjórnmálamenn og starfsmenn ríkisins gerðu sig seka um afglöp 

í starfi. Þeir juku áhættuna í rekstri ríkisins með aðgerðaleysi. Spænska ríkið hefði átt að 

efla bankaeftirlitið og eftirlit með fjármálum sveitarfélaga (svæða). Ytri áhætta var það 

sem felldi spænska ríkið. 

Lánshæfismat Spánar er eftir lækkun aðeins einum flokki hærri en ruslflokkur. 

Ástæða þess er ráðagerð spænsku ríkisstjórnarinnar að taka 100 milljarða evra lán til að 

bjarga bankakerfi landsins, erfiðleikar við ríkisskuldabréfaútgáfu og veikleikar í efnahag 

landsins.  

Moody´s gerir ráð fyrir að skuldir spænska ríkisins verði um 90% af vergri 

þjóðarframleiðslu (VÞF) landsins. Það er ekki helsta áhyggjuefni Spánverja heldur er það 

veikt bankakerfi. Sérstaklega vegna mikillar afskriftarþarfar vegna fasteignabólu sem 

myndaðist eftir að landið tók upp evruna, sérstaklega eftir árið 2005 (Carballo – Cruz, 

2011). 
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2008 – 2013 þá var lánshæfi lækkað hjá Spáni 

Lánshæfi Moodys Standard and 

Poors 

Fitch 

Negativ BBB- Ba3 BBB 

 

Samkvæmt þessu þá er áhættustýring bágborin á Spáni. Spánn var áður með AAA 

einkunn. 

 

Það fóru 2272 fyrirtæki á hausinn á 3. ársfjórðungi 2012 

Það fóru 1646 fyrirtæki á hausinn á 2. ársfjórðungi 2012 

Það fóru 2224 fyrirtæki á hausinn á 1. ársfjórðungi 2012 (Hagstofa Spánar, 2013) 

 

Á næstu misserum er mikilvægasta vandamálið í spænska hagkerfinu  ekki stærð 

skulda hins opinbera eins og í öðrum hagkerfum Evrópu, heldur miklar einkaskuldir 

vegna einstaklega mikilla skulda fyrirtækja og heimila á Spáni. Frá árinu 2004 hafa 

einkaskuldir á Spáni  aukist fimm sinnum meira en á evrusvæðinu. Í lok árs 2010 voru 

skuldir hins opinbera um  60,1% af landsframleiðslu, 25 prósentum lægri en meðaltalið á 

evrusvæðinu sem er (85,1%), hins vegar voru skuldir einkaaðila um 224% af gdp. 

(Carballo-Cruz, 2011). Skuldir heimila nema 902.000.000.000 € (~ 85% af VLF), en skuldir 

fyrirtækja nær 1477000000 € (~ 139% af VLF). Frá árinu 2004 jókst skuldin um rúmlega 

71% frá því ári sem hún var einungis 1.800 € milljarðar í samanborið við 3.085 € 

milljarða í lok 2010. Skuldsetning einkageirans hefur að mestu verið vaxandi á 

tímabilinu. 

Í lok árs 2010 þá voru erlendar skuldir spænska hagkerfisins  € 1740 milljarðar sem 

jafngildir 164% af landsframleiðslu (Carballo-Cruz, 2011).  Í mars sama ár  náðu þær 

sögulegu hámarki  € 1790 milljarða, sem jafngildir 167% af landsframleiðslu. Sérkenni  

erlendra skulda á Spáni er ekki  hve miklar/háar þær eru heldur þarf að hafa áhyggjur af 

því hve hratt þær vaxa. Milli áranna 2002 og 2010 þrefölduðust  þær næstum, hækkuðu 

úr 600.000.000.000 € í € 1.740 milljarða,. Á þessu tímabili komu tveir þriðju þeirra 

fjármuna sem notaðir voru til að fjármagna spænska hagkerfið kom erlendis frá. 
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Fjárfestingar í einkageiranum ættu að eflast á komandi árum (Carballo-Cruz, 2011).  

Opinberar skuldir eru eins og í öðrum hagkerfum. Aðal vandamálið eru miklar 

einkaskuldir. 

Frá árinu 2004 var aukning einkageirans fimm sinnum meiri á Spáni en á 

evrusvæðinu.  Lánavöxtur í einkageiranum  náði flugi upp á við til ársins 2006, þegar 

árlegur vöxtur náði 30%, var raunvöxtur hærri en nafnvextir í Gdp til loka ársins 2008. 

Spænsku opinberu skuldirnar voru í lok þess árs 60,1 % af gdp, 25% lægri en á 

evrusvæðinu meðaltal (85,1%), skuldir eru 224% af þjóðarframleiðslunni. Heimilisskuldir 

voru  €902 milljarðar (~ 85% af GDP), á meðan fyrirtækjaskuldir náðu 

€1.477 milljörðum (~ 139% af GDP). Síðan 2004 hafa skuldir aukist um 71% en  á því ári 

voru skuldir aðeins   €1,800 milljarðar í samanburði við  €3,085 milljarða árið 2010. 

Opinberir björgunarpakkar fyrir sum ríki  innihalda ábyrgðir á skuldum en fyrir utan 

innistæðutryggingar.  

land  % af GDP  USD milljarðar 

Spánn  26   374. (Carballo-Cruz, 2011) 

Skuldsetning einkageirans hefur verið vaxandi síðan fyrir kreppu. 

1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015
0

200

400

600

800

1000

1200

1400

1600

ytri áhrif á spænska ríkið 
( 1000 kvarði hrun )

 

 

 



 

27 

 

Raunverð fasteigna á Spáni frá 2000 2012. (Global property Guide, 2013) 

 

Samkvæmt myndinni þá varð 15% raunhækkun á fasteignum á Spáni fram til ársins 

2006. Frá því ári til ársins 2013 þá hefur raunlækkun verið  -10%. Allt sem fer upp kemur 

niður. Samkvæmt lögmálum hagfræðinnar þá hegða markaðir sér ekki alltaf 

skynsamlega. Uppsveiflur eiga tilhneigingu til að verða að fyrirbæri þar sem allir taka 

þátt og þess vegna verður fallið meira. Vegna þess að bankar fengu „lánaæði“ á Spáni þá 

fengu fyrirtæki og ýmsir aðrir aðilar lán sem ekki áttu að fá þau. Afleiðing þess var 

björgun Bankia með ærnum tilkostnaði fyrir stjórnvöld á Spáni, sem aftur leiddi til  

versnandi lánshæfismats spænska ríkisins og  það olli því að áhætta í rekstri spænska 

ríkisins jókst. Greiðslufallsáhætta fór upp og stjórnendaáhætta fór einnig upp ásamt  

starfsmannaáhættu. 
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Mortgages by months, provinces, nature of the land and number and 
amount. Units:Number/Value (thousands of euros) 
 
 
 
 
Yfirlit um lánveitingar (Hagstofa Spánar, 2012) 

 Total plots  
Total agricultural  

land  
Total urban 

land  
Dwellings  Plots  Othe   

 Amount  Amount  Amount  Amount  Amount  Amou   

National        

   2011M12  4,314,070  341,032  3,973,038  2,543,916  419,516  1,009,60   

   2011M11  5,513,428  383,064  5,130,363  3,062,193  716,728  1,351,44   

   2011M10  4,536,314  279,398  4,256,917  2,362,456  732,674  1,161,78   

   2011M09  6,074,038  428,214  5,645,825  3,450,069  789,896  1,405,85   

   2011M08  5,769,112  392,995  5,376,117  3,162,050  641,677  1,572,39   

   2011M07  5,749,198  322,580  5,426,619  3,254,679  867,088  1,304,85   

   2011M06  6,331,580  435,523  5,896,056  3,589,903  776,169  1,529,98   

   2011M05  7,305,065  464,001  6,841,064  4,096,900  884,743  1,859,42   

   2011M04  5,632,815  349,578  5,283,237  3,354,176  570,377  1,358,68   

   2011M03  8,110,553  547,122  7,563,431  4,836,415  909,177  1,817,83   

   2011M02  9,789,485  537,855  9,251,630  6,124,711  848,296  2,278,62   

   2011M01  8,832,047  622,468  8,209,579  5,878,469  837,962  1,493,14   

   2010M12  6,965,007  362,195  6,602,812  4,511,779  582,870  1,508,16   

   2010M11  8,246,563  518,286  7,728,277  5,028,077  743,131  1,957,06   

   2010M10  7,576,111  528,960  7,047,151  4,400,270  962,195  1,684,68   

   2010M09  11,144,495  741,722  10,402,773  6,345,183  1,628,752  2,428,83   

   2010M08  9,700,390  636,254  9,064,136  6,135,384  1,014,269  1,914,48   

   2010M07  11,243,255  799,345  10,443,910  6,772,076  1,109,384  2,562,45   

   2010M06  10,716,904  596,732  10,120,172  6,766,338  1,040,081  2,313,75   
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Samkvæmt ofangreindum tölum þá náðu lánveitingar hámarki í september en síðan fór 

að draga úr þeim og voru  þær í lágmarki 2011. 

Sesena var dæmi um offjárfestingar í fasteignum (Global property Guide, 2013). Þar 

sem einn fimmti hluti þess  húsnæðis stendur auður. Verktakar tóku mörg lán og byggðu 

mikið. Fólk tók lán þrátt fyrir að eiga ekki fyrir afborgunum af þeim. Vandamálið var að 

bankar lánuðu hverjum sem var. Fólk þurfti ekki að fara í lánshæfismat. 

4.2 Orsakir þess af hverju fór svona illa hjá spænska ríkinu í tímaröð 
   

Atvinnulíf og einstaklingar  

1. Verktakar byggðu húsnæði eins og enginn væri morgundagurinn 

+ 

2.Verktakar tóku mikið að láni  

+ 

3. Fólk tók mikið að láni 

+ 

4. Fólk gat ekki borgað lánin  

+ 

5. Eignir banka rýrnuðu 

+ 

6. Forsvarsmenn spænskra héraða tóku mörg lán og fóru í miklar framkvæmdir . Þeir 

byggðu til að mynda kappakstursbraut sem aldrei var notuð og  ennfremur skóla. 

+ 

7. Spænska ríkið þurfti að bjarga spænsku héruðunum, eins og  Katalóníu. Spænska 

ríkið þurfti að bjarga spænskum bönkum t.d. Bankia. 

Áhættustýring var ekki stunduð að neinu ráði hjá spænska ríkinu. Áhættumælingar 

voru ekki upp á marga fiska. Ef þeir mátu áhættu þá var hún stórlega vanmetin. Mat á 

ytri áhættu var ekki nógu gott . Þeir gleymdu að meta áhættuna á kerfishruni og hvaða 

áhrif það myndi hafa á spænska ríkið. Af því að áhætta á kerfishruni var vanmetin þá var 

öll áhætta  vanmetin. Stjórnendaáhætta var kannski metin 70 hjá þeim en hún var í raun 
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800. Starfsmannaáhætta var metin 50 en var í raun 600. Greiðslufallsáhætta var metin 

engin en hún var í raun 1200. Skuldabréfaáhætta var metin engin en hún var samt mikil. 

4.3 Katalónía 
Katalónía vill losna frá Spáni. Ástæðan fyrir því að þeir vilja sjálfstæði er meðal annars 

sú að þeir vilja getað prentað peninga til að geta greitt skuldir. Katalónía getur ekki 

útvegað sér fjármagn nema með lántökum og eigin tekjum. Seðlabanki Evrópu vill ekki 

gera upp á milli landa og svæða og þess vegna getur Katalónía ekki bankað upp á til að 

fá fé að láni. Þess vegna þarf spænska ríkið að hlaupa undir bagga og lána Katalóníu á 

lægri kjörum sem eru lægri en markaðsvextir. Þá er hægt að eignfæra mismun á 

markaðsvöxtum og nafnvöxtum lánsins. Síðan er hægt að gjaldfæra eignafærsluna 

miðað við aðferð virkra vaxta. Markaðsvextir =100*0,1=10 í vexti og vextir á bréfi 

100*0,12=12 í vexti. Þannig ber að afskrifa á hverju ári 2 kr og  bréfið verður 2 krónum 

verðminna á hverju ári . Þangað til að bréfið fer niður úr yfirverði í 100 ( niður á 0 -punkt 

þar sem virði bréfsins er jafnt markaðsvöxtum ). Síðan er hægt að fyrna yfirverðið 

línulega á líftíma bréfsins. Ef líftími er 20 ár þá ber að færa 1/20 til gjalda á hverju ári 

þangað til að virði bréfs er jafnt markaðsvöxtum.  

Héraðið skuldar 200% af eignum. Það á erfitt með að fá lán  og enginn vill lána því. 

Þeir eyddu fénu í vitleysu sem endaði með ósköpum. Margur verður að apa fyrir að fá 

fjármagn til umráða sem hann á ekki.  Katalónskir stjórnmálamenn eyddu um efni fram 

enda var allt fjármagnað með lánum.  Greiðslufallsáhætta er til staðar vegna þess að 

þeir geta ekki prentað peninga og þeir hafa ekki seðlabanka sem getur komið til bjargar 

ef þeir lenda í vandræðum með að greiða lánin. Á þessu sést að áhætta var  stórlega 

vanmetin og   áhættumælingar ekki nógu góðar. 

Artur Mas i Gavarró er forseti Katalóníu.  Hann var kosinn árið 2010.  Hann og 

forverar hans hafa sýnt ábyrgðaleysi í starfi og stefnt rekstri svæðisins í hættu. 

Áhættustýring var algjört aukaatriði í leikritinu sem kallast hrun Katalóníu. 
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4.4 Extermunda 
Extremadura er hérað sem er staðsett við portúgölsku landamærin og fyrir norðan 

Andalúsíu. 

  

José Antonio Monago Terraza er forseti héraðsins. Hér er um svipað dæmi að ræða 

og í Katalóníu. Þeir fóru út í offjárfestingu sem leiddi til hruns. Þeir hunsuðu alla áhættu. 

Áhættumælikvarðar voru bágbornir og áhættamæling var ekki til í bókum héraðsins. 

4.5 Murcia  
 

Murcia-hérað er best þekkt fyrir ávexti en ekki fyrir 

óreglu í stýringu áhættu. En núna er að hérað  þekkt 

fyrir rugl í áhættustýringu.  Þeir hugsuðu um að gera allt 

til að rústa héraðinu.  Ramón lois Valecárel Sisco er 

forseti héraðsins. Sama vitleysan þar eins og hjá hinum.  

Stórveldisdraumar fóru illa enda gleymdu þeir allri 

áhættu. Áhættan þar var eins og hjá sofandi manni. Sá 

sem sefur tekur ekki réttar ákvarðanir. 

4.6 Castilla la Mancha   
Héraðið er þekkt fyrir  Don Kíkóta söguna eftir Miguel Cervantes og fyrir ríkan 

menningararf. En nýverið er það betur þekkt fyrir  lélega áhættustýringu sem var 

verulega ábótavant. Þetta hérað er staðsett á miðjum Íberíu-skaganum. Þeir eyddu 

umfram efni  með því að hækka laun starfsmanna og fjárfesta í söfnum og annarri 

starfsemi. Þeir skulda 400% af eignum og eru orðnir gjaldþrota. 
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Öll áhætta var vanmetin hjá héraðinu  og stjórnendur og starfsmenn stunduðu 

„hryðjuverkastarfsemi“ sem olli því að nú er héraðið orðið gjaldþrota. 

GreiðslufallsáÁhætta jókst út af því að stjórnendur aðhöfðust ekkert og tóku ekki til í 

rekstri félagsins og gerðu ástandið illt vera með áhugaleysi  og ákvörðunum sem ullu því 

að reksturinn tók að versna enn frekar sem síðan olli hruni héraðsins. 

 

 

Maria Dolores de Cospedal er forseti Castilla la 

Mancha. 49 þingmenn hafa sýnt ábyrgðarleysi í starfi 

og stefnt rekstri svæðisins í mikinn voða sem endaði á 

því að allt féll sem  gat fallið í þessu héraði. 

 

 

Starfsmannaáhætta 

Áhætta  1980 1985 1990 1995 2000 2006 2007  

 

Starfsmannaáhætta 

100 

 

170 

 

300 

 

700 

 

800 

 

1200 

 

1900 

 

Starfsmannaáhætta 
varð veruleg eftir 
áhugaleysi um að 
taka áhuga á velferð 
héraðsins í sem best 
horf  

 

Stjórnendaáhætta 100 220 250 700 800 1300 1900 

Greiðslufallsáhætta 100 190 290 900 750 1400 2000 
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4.7 Valencia-hérað  
Valencia-hérað er fyrir sunnan Barcelona og þar er þurrt Miðjarðarhafsloftslag  „Csa-hot 

summer“. Svæðið er þekkt fyrir appelsínur og gott veðurfar en er nú líklega þekktara 

fyrir lélega  áhættustýringu. Áhættan var vanmetin. Þeir eyddu milljörðum til að halda  

Ameríkukeppnina í siglingum, Evrópukappakstur í Formúlu  1, byggja kvikmyndaver í  

Hollywood-stíl, byggja stærsta fiskabúr í heimi, byggja óperuhús eins og í Sydney  og 

nokkur söfn. Þeir gleymdu að taka áhættuna inn í matið og tóku allt að láni  á lágum 

vöxtum 

Valencia-hérað er fyrir sunnan Barcelona og 

þar er þurrt Miðjarðarhafsloftslag  „Csa-hot 

summer“. Svæðið er þekkt fyrir appelsínur og 

gott veðurfar en er nú líklega þekktara fyrir 

lélega  áhættustýringu. Áhættan var 

vanmetin. Þeir eyddu milljörðum til að halda  

Ameríkukeppnina í siglingum, 

Evrópukappakstur í Formúlu  1, byggja kvikmyndaver í  Hollywood-stíl, byggja stærsta 

fiskabúr í heimi, byggja óperuhús eins og í Sydney  og nokkur söfn. Þeir gleymdu að taka 

áhættuna inn í matið og tóku allt að láni  á lágum vöxtum. Áhættustjórnun var ekki til 

staðar og  litið var á áhættu sem  aukaatriði og  þeir gleymdu líka að mæla hana.  

Stjórnenda-  og greiðslufallsáhætta voru einnig aukaatriði. Jafnvel þó að þeir hafi verið 

með  áhættustýringu þá vanmat hún alla áhættu um 90%.  Nefndir sem voru innan 

héraðsstjórnar sögðu ekki nei  við hugmyndum  um að byggja söfn. Þeir hugsuðu 

einungis um að byggja og áhættan var aukaatriði. Það er víst mun betra að eiga fyrir 

hlutunum heldur en að taka allt að láni.  Óperuhúsið var fjármagnað með lánum og þeir 

hugsuðu sem svo að það væri áhættulaust að taka lán sem var að sjálfsögðu alrangt. 

Þeir vildu koma sér á kortið en það endaði með ósköpum því þeir gleymdu að taka 

áhættu inn í matið. Þessi mynd sýnir eitt af því sem felldi þá en það er Formúlu 1 braut. 

Þar, eins og annars staðar, var aðeins hugsað um að framkvæma en ekki þá áhættu sem 

tengdist því að borga. Þannig vanmátu þeir stjórnenda- og greiðslufallsáhættu. 

Áhættustýring var það léleg að hún myndi fá einkunnina  1 af 100. Stjórendur Valencia- 

héraðs gerðust sekir um afglöp í starfi. Áhætta var vanmetin um 100%. Stjórnenda- og 

starfsmannaáhætta var talin vera 0. Þeir voru líklega brotlegir við lög um opinbera 
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starfsmenn vegna vanrækslu sinnar í áhættustýringu. Áhættumælingar voru hunsaðar 

hjá Valencia-héraði. Þeir lærðu eitthvað til skamms tíma í skuldastýringu en ekkert til 

langs tíma. Það kemur betur í ljós innan 10 ára. 

     Þær úrbætur sem hægt væri að gera hér er að taka upp virka áhættustýringu.  

Með því að meta áhættu var ljóst að öll verkefni Valencia-héraðs voru ranglega 

áætluð/hugsuð. 

Það er best að stunda áhættustýringu með því að mæla áhættu og grípa til aðgerða ef 

með þarf. Valencia-hérað er því dæmi um slæma áhættustýringu því þeir hunsuðu alla 

áhættu og og hún mældist engin þó hún væri í raun miklu hærri. 

Þeir stunduðu ekki  „strategic risk management“ og 

allt var í ólagi í áhættustýringu. 

Þeir rírðu haginn með ákvörðum sínum. Þeir gerðu 

margt til að byggja upp landið sem gerði það að verkum 

að fjárhagur héraðsins fór í þrot. Það voru kröfuhafar 

sem báru kostnaðinn af misheppnaðri áhættustýringu 

með því að að kröfurnar urðu verðlausar. 

Áhættustýring var svo slæm hjá Valencia-héraði og  

fordæmi um  hvernig ekki á að stunda áhættustýringu. 

Hægt er að kenna reynsluleysi um hvernig fór fyrir því 

héraði. 

Stjórnendur og stjórnmálamenn juku áhættu í 

rekstri Valencia-héraðs með aðgerðum sínum um að byggja upp landið með lánum og 

það endaði með falli Valencia. Stjórnmálamenn hugsuðu aðeins um að byggja ný og 

mun fleiri hús en markaður var fyrir en tóku greiðslufallsáhættuna ekki inn í matið. Öll 

áhætta var vanmetin, sérstaklega stjórnendaáhætta, sem reyndist vera töluvert hærri 

en starfsmenn héraðsins  spáðu fyrir um. Valencia er nýja Grikkland út af því að allri 

áhættustýringu var ábótavant og áhættumælingar voru eins og dauður hlutur fyrir 

forsvarsmönnum héraðsins. 

Starfsmannaáhætta var einnig  öll vanmetin og  var það ein af orsökum hruns þessa 

héraðs.  Starfsmenn ráku héraðið ekki  eins og hvert annað fyrirtæki og fóru mjög illa 

með fé þess. 
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Greiðslufallsáhætta var vanmetin enda endaði allt með ósköpum. 

Skuldir Valencia Áhættuálag Hérað  gjaldþrota 

20 milljarðar evra 1200 Skuldabréf  urðu að 
engu 

 

 
 

4.8 Andalúsía  

 

Þeir tóku rangar ákvarðanir og hunsuðu áhættu og þess vegna fór svona illa fyrir 

þeim. Andalúsía er syðsta hérað Spánar. José Antonio Griñán er forseti héraðsins 

(Andalusia, 2013). Stjórnendaáhætta fór úr 100 stigum árið 1980 í um 1500 stig  árið 

2008. Starfsmannaáhætta fór úr 100 stigum árið 1980 í um 1400 stig árið  2008. 

4.9 Spænska ríkið 
Spánn hefur ekki gengið í gegnum eins erfiða kreppu í 50 ár eins og  þá kreppu sem 

nú er þar í algleymingi (Carballo-Cruz, 2011). Áhættan á björgun spænska bankakerfisins 

var vanmetin.  Bankia var fyrsti bankinn sem þurfti aðstoð spænskra yfirvalda. Spænskir 

bankar og sparisjóðir þurftu að sameinast.  Ibercaja, Liberbank og Caja3 þurftu að 

sameinast. Spænska ríkið þurfti að gera allt til að halda þeim á lífi. Björgun 

bankakerfisins kostaði 115 milljarða Bandaríkjadali. Það þurfti að koma upp ‚,slæmum‘‘ 

banka sem keypti meðal annars húsnæðislán á 20-68% af markaðsvirði og líka til að 

kaupa fasteignir. Björgun Bankia kostaði 19 milljarða evra. Þannig að heildarkostnaður 

við björgun er 3192 milljarðar króna. 
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Áhættan á björgun bankakerfis var vanmetin um 300%. Það var ljóst að 

stjórnmálaáhætta myndi fara upp og greiðslufallsáhætta  myndi líka  hækka verulega. 

Spánverjar gleymdu að taka tillit til þeirrar áhættu að koma spænskum héruðum til 

hjálpar. Ástæðan fyrir þessu  er að bankakerfið fór að fjárfesta mjög víða  og það  skilaði 

tapi.  Það var aðeins eitt á lista Spánverja - vöxtur  og það var mikið byggt, skólar og 

margt annað  og allt var það fyrir lánsfé. Áhætta af lántöku var vanmetin um 200%.  

1. Spænsk héruð 

Þau fóru í „neysluæði“ og hunsuðu áhættustýringu. Árin 1960/80-2010 þá var mikil 

útrás og spænsk héruð voru stækkuð fyrir lánsfé. Árið 2011  þá verða spænsk héruð 

síðan gjaldþrota. Spænska ríkið vanmat áhættuna á að bjarga héruðum. 

2. Spænskir bankar  

Spænskir bankar vaxa  frá 1960/80 til 2012. Útrásin endaði með ósköpum. Árið 2012  

þá urðu  spænskir bankar gjaldþrota. Spænska ríkið vanmat einnig áhættuna þar á  

bankabjörgun. 
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Tímaröð 2000-2012 

 

 

 

 

 

 

                     

 

 

 

 

 

 

                                                                                                     

 

 

 

 

 

 

 

Tímaröð  

 

 

 

Spænskir bankar uxu eins og 
íslensku bankarnir, allt fyrir lánsfé og 
þeir gleymdu að láta fólk fara í 
lánshæfismat.  

Spænskir bankar hrynja (þ.a.l. þarf 
að bjarga  þeim). 

Áhætta af björgun er vanmetin. 
Áhætta af björun jók áhættu t.d. 
greiðslufallsáhættu og 
stjórnmálaáhættu  

Spænsk héruð fara á „neyslufyllerí“ , 
Það hófst um 1960-80 og hélt áfram til 

ársins 2012. Þessi neysla var öll tekin að 
láni.  Stjórnmálaáhætta var vanmetin 

og líka greiðslufallsáhætta. 

Spænsk héruð verða gjaldþrota 

Áhætta af hruni spænskra 
héraða á fjárhag spænska 

ríkisins var vanmetin 
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Áhrif kreppunnar á atvinnuleysi var hörmulegt. Frá því að kreppan byrjaði til loka 

ársins 2010 þá hefur fjöldi atvinnulausra aukist um 152% þannig að fjöldi atvinnulausra 

er nú 4.635.000 (Carballo-Cruz,  2011). 

4.10 Björgun bankakerfis Spánar 
Bankia er einn stærsti banki Spánar. Honum var bjargað af spænskum yfirvöldum. 

Spænska ríkið fékk 5% hlut í bankanum í staðinn (Bankia, 2013). 
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Samkvæmt þessum myndum þá var öll áhætta vanmetin um björgun Bankia.  

Opinberir aðilar vanmátu áhættuna á björgun Bankia. Og talið er að það þurfi að bjarga 

Bankia aftur (Business Recorder, 2013). Björgun bankakerfis Spánar var þó lítil miðað við 

að það þurfti að bjarga öllum bönkum á Íslandi. 

Ástæðan fyrir því hvers vegna það þurfti að bjarga Bankia var 1) Fólk fékk lánað sem 

átti ekki að fá lánað. 2) Vildarvinir gátu tæmt bankann að vild. 3) Ef þú áttir eign upp á 1 

milljón þá gastu fengið lán upp á milljarða. 4) Sem sagt mikill hluti af lánunum voru 

undirmálslán sem Bankia veitti. 
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Hér að neðan er taldar upp helstu ástæður fyrir fyrir hruni Bankia bankans á Spáni: 

 Undirmálslánin í USA 

 Of skuldsett verktakafélög 

 Of skuldsett heimili 

 Of skuldsett fyrirtæki 

 Enginn vildi lána Bankia 

 Enginn vildi kaupa skuldavafninga Bankia 

 

Undirmálslánin urðu til þegar bankar fengu „lánaæði“ á fasteignamarkaðnum og 

lánuðu grimmt til verktaka. Það voru engin veð fyrir þeim lánum og ekkert lánshæfismat 

framkvæmt.  

Bankia þurfti ríkisaðstoð vegna: 

1)  Urbes Reyal og fleiri í verktakageiranum byggðu mikið en þeir gleymdu að hugsa 
um hvernig átti að greiða lánin til baka. Um 20% af þeim sem keyptu íbúðir 
skiluðu þeim út af því að þeir gátu ekki greitt af lánunum. Það seldust ekki nema 
50% af íbúðunum. Þá gátu vertakarnir ekki staðið í skilum við Bankia. 

2) Heimili skuldsettu sig of mikið og  skulduðu kannski 400% af eignum.  
3) Fyrirtækin skuldsettu sig einnig mikið og skulduðu kannski 400% af eignum.  
4) Millibankamarkaður var frosinn. Enginn vildi lána neinum.  
5) Enginn vildi kaupa skuldavafninga Bankia.  

 

4.11 Meira um fasteignageirann 
Á árunum 1997 og 2007 var mikið byggt á Spáni. Það tímabil er öðruvísi vegna mikils 

byggingarmagns og undarlega langs tíma (11 ár). Á þessu tímabili var meðalvöxtur í 

verktakageiranum yfir 5%. Árið 2007 var verktakageirinn  14%  af atvinnu(heild) og 16%  

af spænska GDP. Eftirspurn í tengdum geirum jókst, framleiðni  jókst og atvinna tengd 

verktakageiranum  jókst og náði 25% af GDP og í lok árs var 23% atvinna (heild) í 

verktakagreininni (Carballo-Cruz, 2011). Til langs tíma varð þetta að stórvægilegu  

vandamáli en hér var ekki  um opinberar skuldir að ræða. Það  voru miklar einkaskuldir 

og miklar skuldir félaga og heimila, vegna venju um skuldsetningu. Árið 2004 var 

aukning einkaskulda  fimm sinnum hærri en á Evrusvæðinu. Lánavöxtur til einkageirans 
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fylgdi uppsveiflu þangað til árið 2006, þegar árlegur vöxtur náði 30%, GDP hélt sömu 

hæðum til loka árs 2008 (Carballo-Cruz, 2011). 

Fyrirtæki sem ekki eru fjármálafyrirtæki eru með skuldir, sem er  hluti af 

rekstrarhagnaði,  upp á  750%. Á móti Evrusvæði 550%, UK 650% og US 350% (Carballo-

Cruz, 2011). Skuldir heimila voru 130% af eignum (Barallo, Cruz, 2011). Það á að minnka 

opinberar skuldir niður í 70% af GDP (Carballo-Cruz, 2011). Verktakageirinn er aðalorsök 

kreppunnar. Stefna spænska ríkisins um að allir ættu að eiga fasteign var líka ein af 

orsökum kreppunnar ( Carballo-Cruz, 2011). Það voru byggðar 5,3 milljónir eigna  milli 

áranna 1997 og 2007. En óseldar eignir  voru 4,3 milljónir (Carballo-Cruz, 2011). Frá 

miðju ári 2007 byrjaði fasteignaverð að lækka og sala dróst saman. Milli áranna 2007 og 

2011 var raunlækkun upp á 20% en nafnlækkun upp á 15% (Carballo-Cruz, 2011). Árið 

2010 var spænska bankakerfið í fremsta flokki af mörgum ríkjum í arðsemi eigna (0,4%) 

en á eigin eignum (7,9%). Þegar teknar eru saman upplýsingar um greiðsluþol þá er 

staðan ekki góð (11,9%), næstum (2%) lægri en á Evrusvæðinu. Notkun annarra 

mælikvarða eins og Tier 1 (6,9%)  er langt fyrir neðan meðaltal Evrusvæðisins (Carballo-

Cruz, 2011). 

Eins og fyrr hefur verið greint frá þá þurftu spænskir bankar og sparisjóðir að 

sameinast. Ibercaja, Liberbank og Caja3 þurftu að sameinast. Spænska ríkið þurfti að 

gera allt til að halda þeim á lífi. Björgun bankakerfisins kostaði 115 milljarða 

Bandaríkjadali. Það þurfti að koma upp „slæmum“ banka sem keypti meðal annars 

húsnæðislán á 20-68% af markaðsvirði og líka til að kaupa fasteignir. Björgun Bankia 

kostaði 19 milljarða evra. Fyrir þann pening væri hægt að byggja 500 hótel og kaupa um 

1000 snekkjur og 950 þotur. 

 

 

 

Hér fyrir neðan sjáum við yfirlit um lánshæfismat Spánar 
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Spain - Bank Rating Actions - 24 October 2012

Bank Nam
e

Rating
Outlook

Rating
Outlook

 Rating
 Outlook

Rating
Outlook

  Rating
  Outlook

Rating
Outlook

 Rating  
 Outlook  

Rating
Outlook

  Rating  
  Outlook  

Rating
Outlook

 Rating   
 Outlook   

Rating
Outlook

  Rating    
  Outlook    

Rating
Outlook

Rating review
s resolved follow

ing the confirm
ation of the Spanish governm

ent rating
Banco Santander, S.A. 

C-(baa2)
RuR down

C-(baa2)
Negative

Baa2
RuR down

Baa2
Negative

Baa3
RuR down

Baa3
Negative

-
-

-
-

P-2
RuR down

P-2
-

-
-

-
-

Santander Consum
er Finance

C-(baa2)
RuR down

C-(baa2)
Negative

Baa2
RuR down

Baa2
Negative

Baa3
RuR down

Baa3
Negative

-
-

-
-

-
-

-
-

P-2
RuR down

P-2
-

-
-

-
-

Banco Espanol de Credito, S.A. (Banesto)
D(ba2)

RuR down
D(ba2)

Negative
Baa3

RuR down
Baa3

Negative
(P)Ba1

RuR down
(P)Ba1

Negative
-

-
-

-
B1(hyb)

RuR down
B1(hyb)

Negative
P-3

RuR down
P-3

-
-

-
-

-
Banesto Banco de Em

isiones, S.A.
-

-
-

-
(P)Baa3

RuR down
(P)Baa3

Negative
Ba1

RuR down
Ba1

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
Banesto Finance Ltd.

-
-

-
-

-
-

-
-

(P)Ba1
RuR down

(P)Ba1
Negative

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

Banesto Financial Products PLC
-

-
-

-
Baa3

RuR down
Baa3

Negative
(P)Ba1

RuR down
(P)Ba1

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
P-3

RuR down
P-3

-
-

-
-

-
Banesto Holdings Ltd.

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

B1(hyb)
RuR down

B1(hyb)
Negative

-
-

-
-

-
-

-
-

Banesto Issuances Ltd.
-

-
-

-
(P)Baa3

RuR down
(P)Baa3

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
Banco Santander, S.A., London Branch

-
-

-
-

(P)Baa2
RuR down

(P)Baa2
Negative

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

(P)P-2
RuR down

(P)P-2
-

-
-

-
-

Santander Central Hispano Fin. Serv. Ltd
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
Ba1(hyb)

RuR down
Ba1(hyb)

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
Santander Central Hispano International Ltd

-
-

-
-

Baa2
RuR down

Baa2
Negative

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

P-2
RuR down

P-2
-

-
-

-
-

Santander Central Hispano Issuances Ltd.
-

-
-

-
-

-
-

-
Baa3

RuR down
Baa3

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
Santander Com

m
ercial Paper, S.A. Unipersonal

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

P-2
RuR down

P-2
-

-
-

-
-

Santander Finance Capital, S.A. Unipersonal
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
Ba3(hyb)

RuR down
Ba3(hyb)

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
Santander Finance Preferred, S.A. Unipersonal

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

Ba3(hyb)
RuR down

Ba3(hyb)
Negative

-
-

-
-

-
-

-
-

Santander Int'l Debt, S.A. Unipersonal
-

-
-

-
Baa2

RuR down
Baa2

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
(P)P-2

RuR down
(P)P-2

-
-

-
-

-
Santander International Preferred, S.A.U.

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

Ba3(hyb)
RuR down

Ba3(hyb)
Negative

-
-

-
-

-
-

-
-

Santander Issuances S.A. Unipersonal
-

-
-

-
-

-
-

-
Baa3

RuR down
Baa3

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
Santander Perpetual, S.A. Unipersonal

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

Ba1(hyb)
RuR down

Ba1(hyb)
Negative

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

Santander US Debt, S.A. Unipersonal
-

-
-

-
Baa2

RuR down
Baa2

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

D+(baa3)
RuR down

D+(baa3)
Negative

Baa3
RuR down

Baa3
Negative

Ba1
RuR down

Ba1
Negative

-
-

-
-

-
-

-
-

P-3
RuR down

P-3
-

-
-

-
-

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. London Branch
-

-
-

-
Baa3

RuR down
Baa3

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
P-3

RuR down
P-3

-
-

-
-

-
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. Paris Branch

-
-

-
-

Baa3
RuR down

Baa3
Negative

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

P-3
RuR down

P-3
-

-
-

-
-

BBVA Capital Finance, S.A Unipersonal
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
B1(hyb)

RuR down
B1(hyb)

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
BBVA Capital Funding Lim

ited
-

-
-

-
-

-
-

-
Ba1

RuR down
Ba1

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
BBVA Global Finance Ltd.

-
-

-
-

Baa3
RuR down

Baa3
Negative

Ba1
RuR down

Ba1
Negative

-
-

-
-

-
-

-
-

(P)P-3
RuR down

(P)P-3
-

-
-

-
-

BBVA Global M
arkets B.V.

-
-

-
-

Baa3
RuR down

Baa3
Negative

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

(P)P-3
RuR down

(P)P-3
-

-
-

-
-

BBVA International Lim
ited

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

B1(hyb)
RuR down

B1(hyb)
Negative

-
-

-
-

-
-

-
-

BBVA International Pref S.A. Unipersonal
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
B1(hyb)

RuR down
B1(hyb)

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
BBVA Senior Finance, S.A. Unipersonal

-
-

-
-

Baa3
RuR down

Baa3
Negative

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

(P)P-3
RuR down

(P)P-3
-

-
-

-
-

BBVA Subordinated Capital, S.A. Unipersonal
-

-
-

-
-

-
-

-
Ba1

RuR down
Ba1

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
BBVA U.S. Senior, S.A. Unipersonal

-
-

-
-

Baa3
RuR down

Baa3
Negative

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

(P)P-3
RuR down

(P)P-3
-

-
-

-
-

Banco de Credito Local de Espana, S.A.*
-

-
-

-
(P)Baa3

RuR down
(P)Baa3

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
BCL International Finance Lim

ited *
-

-
-

-
Baa3

RuR down
Baa3

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
Caja Rural de Navarra, S.C.C.

D+(baa3)
RuR down

D+(baa3)
Negative

Baa3
RuR down

Baa3
Negative

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

P-3
RuR down

P-3
-

-
-

-
-

Bankinter, S.A.
D+(ba1)

RuR down
D+(ba1)

Negative
Ba1

RuR down
Ba1

Negative
Ba2

RuR down
Ba2

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
NP

-
NP

-
Baa3

RuR down
Baa3

Negative
Bankinter Em

isiones, S.A. Unipersonal
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
B2(hyb)

RuR down
B2(hyb)

Negative
NP

-
NP

-
-

-
-

-
Kutxabank, S.A.

D(ba2)
RuR down

D(ba2)
Negative

Ba1
RuR down

Ba1
Negative

Ba3
RuR down

Ba3
Negative

-
-

-
-

-
-

-
-

NP
-

NP
-

-
-

-
-

Caja Vital Finance B.V.
-

-
-

-
Ba1

RuR down
Ba1

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
Bankoa, S. A.

D-(ba3)
RuR down

D-(ba3)
Negative

Ba1
RuR down

Ba1
Negative

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

NP
-

NP
-

-
-

-
-

Caja Rural de Granada, S.C.C.
D(ba2)

RuR down
D(ba2)

Negative
Ba2

RuR down
Ba2

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
NP

-
NP

-
-

-
-

-
Cajam

ar Caja Rural, S.C.C.
D-(ba3)

RuR down
D-(ba3)

Negative
Ba3

RuR down
Ba3

Negative
(P)B1

RuR down
(P)B1

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
NP

-
NP

-
Baa3

RuR down
Baa3

Negative
Dexia Sabadell, S.A.

E(caa1)
Stable

E(caa1)
Stable

B2
RuR down

B2
Negative

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

NP
-

NP
-

-
-

-
-

Rating review
s resolved reflecting the sovereign confirm

ation and enhanced clarity about planned m
ergers 

CaixaBank
D+(ba1)

RuR down
D+(ba1)

Negative
Baa3

RuR down
Baa3

Negative
(P)Ba2

RuR down
(P)Ba2

Negative
-

-
-

-
B2(hyb)

RuR down
B2(hyb)

Negative
P-3

RuR down
P-3

-
(P)Baa3

RuR down
(P)Baa3

Negative
La Caixa

-
-

-
-

Ba2
RuR down

Ba2
Negative

B1
RuR down

B1
Negative

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

Baa3
RuR down

Baa3
Negative

Caixa Finance B.V.
-

-
-

-
Baa3

RuR down
Baa3

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
Caixa Preference Lim

ited
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
B2(hyb)

RuR down
B2(hyb)

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
Banco Sabadell, S.A.

D(ba2)
RuR down

D(ba2)
Negative

Ba1
RuR down

Ba1
Negative

Ba3
RuR down

Ba3
Negative

-
-

-
-

B3(hyb)
RuR down

B3(hyb)
Negative

NP
-

NP
-

Baa3
RuR down

Baa3
Negative

Banco Sabadell S.A., London Branch
-

-
-

-
Ba1

RuR down
Ba1

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
NP

-
NP

-
-

-
-

-
Banco CAM

, S.A.
E+(b3)

RuR uncert.
E+(b3)

RuR up
Ba1

RuR down
Ba1

Negative
(P)Ba3

RuR down
(P)Ba3

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
NP

-
NP

-
Baa3

RuR down
Baa3

Negative
CAM

 Global Finance
-

-
-

-
Ba1

RuR down
Ba1

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
CAM

 Global Finance, S.A. Sociedad Unipersonal
-

-
-

-
Ba1

RuR down
Ba1

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
CAM

 International Issues, S.A. Sociedad Unipersonal
-

-
-

-
-

-
-

-
Ba3

RuR down
Ba3

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
Ratings that rem

ain on review
 for dow

ngrade reflecting continuing uncertainty related to planned m
ergers

Caja Laboral Popular Coop. de Credito
D+(baa3)

RuR down
D+(baa3)

RuR down
Baa3

RuR down
Baa3

RuR down
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
P-3

RuR down
P-3

RuR down
-

-
-

-
Banco Popular Español, S.A.

D(ba2)
RuR down

D(ba2)
RuR down

Ba1
RuR down

Ba1
RuR down

Ba3
RuR down

Ba3
RuR down

-
-

-
-

-
-

-
-

NP
-

NP
-

(P)Baa3
RuR down

(P)Baa3
Negative

Banco Pastor, S.A.
-

-
-

-
Ba1

RuR down
Ba1

RuR down
Ba3

RuR down
Ba3

RuR down
B1(hyb)

RuR down
B1(hyb)

RuR down
-

-
-

-
-

-
-

-
Baa3

RuR down
Baa3

Negative
BPE Capital International Lim

ited
-

-
-

-
-

-
-

-
(P)Ba3

RuR down
(P)Ba3

RuR down
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
BPE Finance International Lim

ited
-

-
-

-
Ba1

RuR down
Ba1

RuR down
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
BPE Financiaciones, S.A.

-
-

-
-

Ba1
RuR down

Ba1
RuR down

Ba3
RuR down

Ba3
RuR down

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

Pastor Particip. Preferent., S.A. Unipersonal
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
B3(hyb)

RuR down
B3(hyb)

RuR down
-

-
-

-
-

-
-

-
Popular Capital Europe B.V.

-
-

-
-

-
-

-
-

(P)Ba3
RuR down

(P)Ba3
RuR down

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

Popular Capital, S.A.
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
B3(hyb)

RuR down
B3(hyb)

RuR down
-

-
-

-
-

-
-

-
Popular Finance Europe B.V.

-
-

-
-

(P)Ba1
RuR down

(P)Ba1
RuR down

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

Popular Preference (Caym
an) Lim

ited
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
B3(hyb)

RuR down
B3(hyb)

RuR down
-

-
-

-
-

-
-

-
Unicaja Banco, S.A.

D(ba2)
RuR down

D(ba2)
RuR down

Ba1
RuR down

Ba1
RuR down

(P)Ba3
RuR down

(P)Ba3
RuR down

-
-

-
-

-
-

-
-

NP
-

NP
-

Baa3
RuR down

Baa3
Negative

Banco CEISS
E+(b2)

RuR uncert.
E+(b2)

RuR uncert.
B1

RuR uncert.
B1

RuR uncert.
B3

RuR uncert.
B3

RuR uncert.
-

-
-

-
-

-
-

-
NP

-
NP

-
Baa3

RuR down
Baa3

Negative
Caja Espana de Inversiones

-
-

-
-

B1
RuR uncert.

B1
RuR uncert.

B3
RuR uncert.

B3
RuR uncert.

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

Caja Duero Capital, S.A.
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
Caa3(hyb)

RuR uncert.
Caa3(hyb)

RuR uncert.
-

-
-

-
-

-
-

-
Ratings that rem

ain on review
 for dow

ngrade reflecting bank-specific factors 
Banca M

arch, S.A.
D+(baa3)

RuR down
D+(baa3)

RuR down
Baa3

RuR down
Baa3

RuR down
(P)Ba1

RuR down
(P)Ba1

RuR down
-

-
-

-
-

-
-

-
P-3

RuR down
P-3

RuR down
-

-
-

-
Banco Cooperativo Español, S.A.

D+(ba1)
RuR down

D+(ba1)
RuR down

Ba1
RuR down

Ba1
RuR down

(P)Ba2
RuR down

(P)Ba2
RuR down

-
-

-
-

-
-

-
-

NP
-

NP
-

Baa3
RuR down

Baa3
Negative

Confederación Española de Cajas de Ahorro (CECA)
D(ba2)

RuR down
D(ba2)

RuR down
Ba1

RuR down
Ba1

RuR down
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
NP

-
NP

-
-

-
-

-
Ibercaja Banco, S.A.

D-(ba3)
RuR down

D-(ba3)
RuR down

Ba2
RuR down

Ba2
RuR down

B1
RuR down

B1
RuR down

-
-

-
-

Caa1(hyb)
RuR down

Caa1(hyb)
RuR down

NP
-

NP
-

Baa3
RuR down

Baa3
Negative

Bankia
E+(b2)

RuR uncert.
E+(b2)

RuR uncert.
Ba2

RuR uncert.
Ba2

RuR uncert.
(P)C

-
(P)C

-
(P)C

-
(P)C

-
-

-
-

-
NP

-
NP

-
Baa3

RuR down
Baa3

Negative
Caym

adrid International Ltd.
-

-
-

-
Ba2

RuR uncert.
Ba2

RuR uncert.
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
Bancaja International Finance

-
-

-
-

Ba2
RuR uncert.

Ba2
RuR uncert.

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

Bancaja Em
isiones, S.A. Unipersonal

-
-

-
-

Ba2
RuR uncert.

Ba2
RuR uncert.

-
-

-
-

C(hyb)
-

C(hyb)
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

Banco Financiero y de Ahorros
-

-
-

-
B2

RuR uncert.
B2

RuR uncert.
C

-
C

-
C(hyb)

-
C(hyb)

-
-

-
-

-
-

-
-

-
Baa3

RuR down
Baa3

Negative
Bancaja Capital, S.A. Unipersonal

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

C(hyb)
-

C(hyb)
-

-
-

-
-

-
-

-
-

Caja M
adrid Finance Preferred, S.A.

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

C(hyb)
-

C(hyb)
-

-
-

-
-

-
-

-
-

Ahorro Corporacion Financiera S.V., S.A.
-

-
-

-
Ba3

RuR down
Ba3

RuR down
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
NP

-
NP

-
-

-
-

-
Lico Leasing, S.A., E.F.C.

-
-

-
-

Ba3
RuR down

Ba3
RuR down

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

NP
-

NP
-

Baa3
RuR down

Baa3
Negative

Liberbank, S.A.
D-(ba3)

RuR down
E(caa1)

RuR down
Ba2

RuR down
Ba3

RuR down
B1

RuR down
Caa2

RuR down
-

-
-

-
Caa1(hyb)

RuR down
Ca(hyb)

RuR down
NP

-
NP

-
Baa3

RuR down
Baa3

Negative
Cantabria Preferentes, S.A.

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

Caa1(hyb)
RuR down

Ca(hyb)
RuR down

-
-

-
-

-
-

-
-

Catalunya Banc, S.A.
E+(b2)

RuR down
E+(b2)

RuR down
B1

RuR down
B1

RuR down
C

-
C

-
-

-
-

-
-

-
-

-
NP

-
NP

-
Baa3

RuR down
Baa3

Negative
Caixa Catalunya Preferential Issuance Ltd.

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

C(hyb)
-

C(hyb)
-

-
-

-
-

-
-

-
-

Caixa Catalunya International Finance B.V.
-

-
-

-
B1

RuR down
B1

RuR down
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
NCG Banco, S.A.

E+(b2)
RuR down

E+(b2)
RuR down

B1
RuR down

B1
RuR down

C
-

C
-

C(hyb)
-

C(hyb)
-

-
-

-
-

NP
-

NP
-

Baa3
RuR down

Baa3
Negative

Caixa Galicia Preferentes, S.A.
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
C(hyb)

-
C(hyb)

-
-

-
-

-
-

-
-

-
Ratings directly tied to the Spanish governm

ent rating as a result of a guarantee or direct ow
nership

Instituto de Credito Oficial
-

-
-

-
Baa3

RuR down
Baa3

Negative
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
-

-
P-3

RuR down
P-3

-
-

-
-

-

(*) Debt assum
ed by Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.

**PLEASE SEE "DISCLAIM
ER" TAB FOR IM

PORTANT LEGAL INFORM
ATION**

Rating action 
October 2012

Form
er

Rating action 
October 2012

Form
er

Rating action 
October 2012

BFSR (BCA)
Junior subordinated debt rating

LT rating
Dated subordinated debt rating

Form
er

Rating action 
October 2012

Form
er

Rating action 
October 2012

Preference shares rating

Form
er

Rating action 
October 2012

Governm
ent guaranteed debt

ST rating

Form
er

Rating action 
October 2012

Form
er
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Á myndinni sjáum við bankakerfið á  Spáni árið 2009.  Spænskt lánshæfismat 

(Moodys, 2009) 

Fyrir marga banka voru horfurnar í framhaldinu neikvæðar.  Bankia var með E+(b2 ) í 

einkunn. Banco Cam og Bankia voru með verstu einkunn eða E en hinir voru með D eða 

C í einkunn. Dexia var eini bankinn með stöðugar horfur.  

Flestir bankar voru með Ba2 eða einhverja aðra lélega einkunn. Það merkir að 

mögulega þurfi að bjarga fleiri bönkum.  Ef þeir fá einkunnina D þá þýðir það gjaldþrot.  

Einkunnin A getur verið blekking eins og  gerðist með íslensku bankana. Þeir héldu allir 

þreföldu A-i í einkunn en enduðu samt í gjaldþroti. Lánshæfismat á að gefa hugmyndir 

um raunveruleikann.  Sjóðstreymi segir stöðuna eins og hún er. Ef sjóðstreymið skapar 

ekki handbært fé en rekstur er að skila mjög miklum hagnaði þá er það merki um að 

eitthvað sé að í rekstrinum. Rekstrarhreyfingar hjá gömlu fyrirtæki eiga að vera stór 

jákvæð stærð. 

Ástæða þess að stjórnendur Bankia tóku svo mikla áhættu var vegna of hárra 

launa(Buckley, 2011). Matsfyrirtæki (Rating agengcy ) gáfu miskunnarlaust þrefalt A og 

þess vegna gat bankinn tekið ennþá meiri áhættu en var viðeigandi (Buckley, 2011). 
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5 Gjaldeyrismál og tengd efni 

Ein ástæða þess að áhættustýring tókst svona illa hjá spænska ríkinu var að spænsku 

héruðin og bankar gátu fengið lán á lágum vöxtum frá Þýskalandi. Ef þeir voru búnir 

með lánakvótann þá fóru þeir í næsta land og síðan koll af kolli. Vandræði Bankia 

bankans voru meðal annars  vegna lágra vaxta. Því gátu erlendir aðilar tekið lán á Spáni 

með hagstæðum vöxtum (Lapavitas, Costas, 2012). 

Aðilar (spákaupmenn) reyndu að veikja evruna og einnig markaðinn fyrir 

ríkisskuldabréf. Spákaupmenn seldu evruna og græddu mikið (Lapavitas,Costas, 2012).  

Samkvæmt þessu þá er vandinn við eina mynt:  1) Vandræði á einum stað = vandræði 

alls staðar. 2) Spákaupmennska veldur vandræðum út af lækkandi verði ríkisbréfa. 3) 

Lækkandi gengi getur valdið því að það er dýrara að taka lán. 4) Of skuldsettur aðili 

getur tekið lán í Þýskalandi ef hann er búinn með kvótann í Frakklandi. 

5.1 Stjórnmálahagfræðilegar stefnur til að fást við kreppuna: 
Emu hefur verið vandamál fyrir „vandræðaríki“ eins og Spán.  En í Þýskalandi hefur 

það ekki valdið vandræðum. Hagstæður vöruskiptajöfnuður veitir fjármagnsflæði inn á 

Evrusvæðið. Skuldakreppan verður til vegna þess að markaðir eru sameinaðir og það er 

slæmt fyrir ríki í vanda.  Hið opinbera í þeim „vandræðaríkjum“ hefur tekið  lán vegna 

lækkandi lántökukostnaðar. ESB getur ekki stoppað spákaupmenn. Því er það spurningin 

í dag hvaða stefnur eru í boði til að hjálpa þessum ríkjum sem eiga í miklum vanda. 

Fyrsta lausn gæti verið að setja höft á  þau. Og síðan að breyta stofnanafyrirkomulagi 

Evrusvæðisins.  Þriðja lausnin gæti verið sú  að hætta með evruna (Lapavitas, Costas, 

2012). 

5.2 Af hverju myndast myntbandalög : líkan 
Samansafn framleiðni hluta er lykillinn að hagvexti. Það ætti því að  vera áhugi hjá 

hagrænum ákvörðunaraðilum að auka hagvöxt. Eins og við sáum í velgengni eftir stríð 

en þá var einkafjárfesting  mikil og mikil aukning var í útflutningi. Í báðum tilfellum  voru 

það tæki og vélar sem sköpuðu þær tekjur og sem mældar eru sem vöxtur. Okkar 

kenning er sú að tekjuvöxtur sé tengdur fjárfestingum,  sem er fall af arðsemi. Gengi 
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gjaldmiðla hefur áhrif á arðsemi sem veltur á samkeppnistöðu og sveiflum gjaldmiðla 

(Colligon,  2002). Samkvæmt þessu þá voru það mistök stjórnenda spænskra héraða að 

fjárfesta bara í arðsömum verkefnum sem skila tekjum. Þeir fjárfestu aðeins í 

óarðbærum verkefnum sem skiluðu ekki tekjum. Og vegna þessara óarðbæru verkefna 

þá mistókst áhættustýring á Spáni. 

5.3 Endurbæta þarf evrusvæðið:  fá góða evru   
Breyta þarf  stofnanafyrirkomulagi á Evrusvæðinu: 1) Breyta þarf eiginleikum 

Evrusvæðis. 2) Endurbætur á móti hagrænum og félagslegum gildum. Það hefur verið 

rætt um þetta meðal fræðimanna og í fjölmiðlum. Það er rætt um sjóð European 

monetary fund, sem er sjóður til að bjarga „vandræðaríkjum“ í skuldakreppu (Lapavitas, 

Costas, 2012). 
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6 Önnur lönd 

6.1 Ítalía 
Annað dæmi þar sem áhættustýring fór illa var á Ítalíu. Þar eyddu stjórnendur  eins 

og enginn væri morgundagurinn og það endaði með hruni. Ítalskir stjórnmálamenn 

hugsuðu einungis um að framkvæma fyrir lánsfé en ekki fyrir eigið fé. Þeir juku 

stjórnendaáhættu og greiðslufallsáhættu með því að taka lán. Það er Silvio Berlosconi, 

fyrrverandi forsætisráðherra, að kenna að allt hrundi enda hunsaði hann áhættu og 

áhættustýring fór forgörðum. 

Ítalía. 

Skuldir 200% af eignum.  

Silvio Berlosconi gerði allt til að hunsa áhættu. 

Offjárfestingar í hlutum (t.d byggingum) með lánum – jók stjórnendaáhættu – jók 

greiðslufallsáhættu.  

Áhættustýring var sem dauður hlutur fyrir stjórnendum Ítalíu.  

Þeir hugsuðu hvernig getum við vaxið fyrir lánsfé ? 

Þeir áttu að hugsa um hvernig þeir gætu notað áhættustýringu til að minnka áhættu? 

 

Áhættustýring hefur mistekist á svo mörgum stöðum í hruninu og hún var líka 

hunsuð á mörgum stöðum. Áhættustýring var algjört aukaatriði í ríkjum út um allan 

heim, í Portúgal, á Ítalíu og á Spáni. Enda hefur farið illa fyrir þeim þjóðum. 

Áhættustýring mistókst á Ítalíu: 1) Vegna mikilla lántaka 2) Kreppunnar í USA . 3) Kreppu 

annars staðar 4) Hrun banka 5) Lækkun lánshæfismats. 

6.2 Portúgal 
Þar fóru stjórnendur og aðrir einnig að fjárfesta fyrir lánsfé og þeir hunsuðu einnig 

alla áhættu. Áhættustýring var ekki til hjá þeim í Portúgal. Portúgalska ríkið varð 

gjaldþrota vegna offjárfestinga í eignum sem keyptar voru  fyrir lánsfé.  Áhættustýring 

mistókst hjá Portúgal vegna stjórnenda ríkisins og annarra starfsmanna.  
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Portúgalar hugsuðu um að byggja fyrir lánsfé og héldu að það væri áhættulaust. Það 

vantaði í hugsunarhátt þeirra að áhætta er alls staðar og áhættumat þeirra var mjög 

brenglað.  

6.3 Írland 
 Írskir bankar vaxa frá  árunum 1960/80 til ársins 2012. En útrás þeirra endaði með 

ósköpum. Árið 2011 urðu írskir bankar gjaldþrota. Írska ríkið vanmetur áhættuna á  

bankabjörgun. Ytri áhrif ollu því að áhættustýring mistókst á Írlandi. Bankakerfið var 

orsök þess að áhættustýring mistókst hjá írska ríkinu. 

Írland var með það  á dagskrá að verða næsta Róm.  Fjárhagsleg áhætta var 

vanmetin. Líkur á stóru áfalli eins og hruni á fjárhag ríkisins var stórlega vanmetin. 

Ástæða þess að illa fór í áhættustýringu á Írlandi var: 1)  Fasteignabóla. 2)  Bankar tóku 

lán. 3) Einstaklingar tóku lán 4) Bankahrun. 
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7 Hvað er hægt að bæta í áhættustýringu? 

Það er hægt að bæta hana  með því að stunda áhættustýringu í verki en ekki í orði 

eins og gert var á mörgum stöðum. Það þarf að stofna áhættunefnd og áhættudeild. Og 

það þarf að taka upp mælingar á áhættu og grípa til aðgerða ef hún verður óviðunandi. 

Það sem hægt er að bæta hjá Grikklandi og Valencia-héraði á Spáni væri helst að taka 

áhættustýringuna föstum tökum. Það þarf að stofna nefndir þar sem allar ákvarðanir 

eru teknar fyrir sem eru bindandi fyrir héruðin. Einnig þarf að koma upp 

áhættustýringardeild sem mælir áhættu. Þá verður að reyna að spara í rekstri því þá 

minnkar til að mynda stjórnmálaáhætta. Nauðsynlegt er að taka reksturinn föstum 

tökum og reyna að minnka áhættu í staðinn fyrir að auka hana. 

Áhættustýring er : 1) vísitölur 2) áhættunefndir 3) atferlishagfræði. Með því að nota 

blöndu af vísitölum, áhættunefndum og atferlishagfræði þá er hægt að minnka áhættu. 

Ef vísitala mælist 150 stig þá ber að grípa til aðgerða. Fyrir áhættunefndir þarf að leggja 

fram hugmyndir  til staðfestingar eða synjunar. Ef hugmynd eykur áhættu þá ber 

nefndunum að synja þeirri hugmynd. 

7.1 Ættu öll fyrirtæki að vera með áhættustýringardeild ? 
Ef ekki eru til nefndir s.s.  áhættunefnd og  deild sem mælir áhættu þá eru allar ógnir 

hunsaðar sem standa í vegi fyrir fyrirtækjum. Áhættunefnd er mikilvæg  enda er það 

hlutverk hennar að hafna hugmyndum sem eru of áhættusamar. Áhætta  getur valdið 

greiðsluþroti því að fyrirtæki geta farið á hausinn ef ekki hefur verið stunduð góð 

áhættustýring. Helstu áhættumælingaaðferðir eru  vísitölur. 

7.2 Hvaða lausn er á vandræðum Spánverja og Grikkja ? 
Þeir geta sagt skilið við  evruna til að geta sjálfir prentað peninga til að bjarga 

héruðum og ríkjunum. Að fækka starfsmönnum til að bjarga stöðunni getur verið 

tvíeggja sverð. Áherslubreytingar geta verið lausn því þá er mögulega hægt að taka betri 

ákvarðanir. Áhættuminnkun er raunverulegt markmið.  
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7.3 Minnkar lántaka áhættu ? 
Til að ná árangri  þá er best að framkvæma fyrir eigið fé en ekki taka það að láni  

vegna þess að lántaka eykur bæði stjórnenda-  og greiðslufallsáhættu.  

Það ætti að vera hagur stjórnmálamanna að vinna sem best að efnahagi landsins í 

stað þess að rústa honum. Ef ætlunin er að byggja upp þá er betra að gera það á 100-

1000 árum í staðinn fyrir að gera það á 10 árum eða skemur. 

Það á að hugsa um að hámarka hag ríkis  frekar en að lágmarka hann. 

Forsetar/ríkisstjórar ríkja eiga að hugsa um að hámarka hag og eiga að synja 

hugmyndum sem lágmarka hann. Þeir eiga að hugsa meira um áhættustýringu og eyða 

minni tíma á ströndinni. Völd á að fara sparlega með, það á að nýta þau til góðs en ekki 

til ills. Ef þeir ætla að vera farsælir stjórnendur þá er best að framkvæma fyrir eigið fé 

ríkisins en ekki taka það að láni.  

Þegar þú hefur völd til að taka ákvarðanir þá getur þú bætt hag ríkis (svæðis). En völd 

valda því oft að menn taka slæmar ákvarðanir í áhættustýringu. Þau geta valdið því að 

menn sjá ofsjónum  yfir  eigin getu og taka í kjölfarið oft slæmar ákvarðanir í 

áhættustýringu. Einnig geta menn tekið slæmar ákvarðanir ef þeir eiga  von á „feitara 

embætti“  á landsvísu. Ef væntanlegur hagnaður er gríðarlegur þá taka menn ákvarðanir 

sem gera gott til skamms tíma en slæmt til langs tíma. 

ISO 31000 er staðall um áhættustýringu. (ISO, 2013). Þar kemur meðal annars fram 

hvernig skuli haga áhættustýringu og  fjallað er um hugtök tengd henni. Hvað er 

áhættustýring? Best er  að haga henni með því að mæla áhættu og grípa til aðgerða ef 

hún verður óviðunandi. Lagaáhætta snýst um hvort aðgerðir eru löglegar eins og að 

binda sveitarfélagið þegar það tekur lán. Áhætta í verkefnastjórnun snýst um hvort 

byggingar klárast á tíma og eru á kostnaðaráætlun. 

Áhætta af byggingum er vanmetin. Svo þær fóru fram úr áætlun hjá Valencia-héraði.          

Þetta er algengt hjá opinberum aðilum . 

Það má skipta áhættu í rekstraráhættu og í fjármálaáhættu. Dæmi um 

rekstraráhættu er slys á vinnustað og lögsóknir vegna óeðlilegra ráðninga. Dæmi um 

fjármálaáhættu er greiðslufallsáhætta. Aldur hefur nokkuð með áhættustýringu að gera, 

því eldri sem menn eru því minni áhættu taka þeir. Menntun hefur líka nokkuð með 

áhættustýringu að gera. Því meiri menntun sem menn hafa  því minni áhættu taka þeir. 
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Besta leið til að mæla áhættu er fé í húfi m.v öryggisbil  100-160 milljónir eru í húfi sem 

þú getur tapað. Áhættustýring snýst um að lágmarka áhættu og að mæla hana. 

Grikkir stunduðu ekki áhættustýringu að ráði enda var hún hunsuð innan dyra.  

Spænsku héruðin hunsuðu  einnig áhættustýringu. Áhætta var neðarlega á 

forgangslistanum. Allir stjórnendur ( Grikkland , Valencia) tóku áhættu enda áttu þeir 

von á hærri ábata ef allt færi vel (áhættusæknir). En þeir lentu ekkert í vandræðum þó 

þeir gerðu eitthvað slæmt því þeim var ekki refsað. Áhætta hjá Grikkjum var hunsuð 

sem leiddi til hruns landsins. Hjá Grikklandi og Valencia-héraði er hægt að bæta 

áhættustýringuna með því að taka hana föstum tökum. Stjórnmálaáhætta snýst um vilja 

til að greiða lán. Dæmi um stjórnmálaáhættu er að ríki standi ekki við afborganir af 

lánum. Stjórnmálaáhætta snýst um að stjórnmálamennirnir greiði ekki þau lán sem 

stofnað var til. Öll áhætta var vanmetin og áhættustýring var ekki til staðar. Áhætta og 

áhættustýring var aukaatriði. Vöxtur var númer 1. 2. 3. og áhætta númer 1000 og 

áhættustýring var númer 12000. 

 

 

 

 

 

 

 

 

Áhætta  

1222 

 

Risk 1000 

Manegment  

 

Vöxtur 1. 

 

 

Samkvæmt þessu þá var áhættustýring ekki til á Spáni og í Grikklandi .Það hefði farið 

öðruvísi fyrir þeim ef þeir hefðu stundað góða áhættustýringu. Öll áhætta var vanmetin. 
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Formaður Fylgi  Sæti Menntun flokkur 

Antonis 
Samaras 

18,9% 105 Hagfræðingur og MBA 
í rekstrarhagfræði 

Hægri  

Alexis 
Tsipras 

16,8% 52 Byggingaverkfræðingur vinstri 

Evangelos 
Venizelos 

13,2% 41 Dr. í lögfræði  vinstri 

Panos 
Kammenos 

10,6% 33 Hagfræðingur/ 
sálfræðingur 

hægri 

 
Úrslit kosninga í Grikklandi 

Þeir þurfa að koma upp áhættustýringarnefnd-meta 
greiðslufallsáhættu –stjórnendaáhættu –starfsmannaáhættu.  

 

Áhættustýringarnefnd þarf að samþykja allar áhættur, 
áhættudeildin þarf að meta áhættur og leggja fyrir 
áhættustýringarnefnd. Þegar verið er að hugsa um að taka lán 
þarf að leggja það fyrir áhættunefnd og áhættudeild. 

 

 

 

 
 

 

(Politics of Greece, 2013)  

 

Hlutverk hinna nýkjörnu stjórnmálamanna í Grikklandi er að koma upp 

áhættustýringu og minnka áhættu í rekstri ríkisins. 
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8 Aðgerðir spænska ríkisins við kreppunni: 

 

Stuðningur við fjölskyldur: 

1. 400 evru minnkun í tekjuskatti (11,4 miljarðar á 2 árum). 

 

Minnkun tekna gerir áhættustýringu erfiðari.  Þeir hafa minna svigrúm til að 

fjármagna áhættuvarnir. Sjóðstreymisvörn á að vera þannig úr garði gerð að tryggja 

tekjustreym . Gangvirðisvörn hefur sama tilgang. Það á að nota afleiður til að tryggja 

tekjustreymi. 

 

2. Minnkun fasteignagjalda (1,8 milljarðar evra). 

 

Þetta hefur sömu afleiðingar og greint er frá í lið 1. þ.e. minnkun tekna gerir 

áhættustýringu erfiðari og minna svigrúm er til að fjármagna áhættuvarnir. 

Sjóðstreymisvörn á að vera þannig úr garði gerð að hún eigi að tryggja tekjustreymi. 

Gangvirðisvörn hefur sama tilgang. Það á að nota afleiður til að tryggja tekjustreymi. 

 

3. Frestun á húsnæðislánagreiðslum hjá þeim sem ekki eru með vinnu.  

 

Hefur engin áhrif á áhættustýringu spænska ríkisins. Nema það minnkar 

tekjustreymið frá ríkisbankanum Bankia. Það ber að nota afleiður til að tryggja 

tekjustreymi frá Bankia. 

 

4. Framlenging í tvö ár (kaup ) fyrir þá sem eru að kaupa og hafa húsnæðisreikninga 

innlán. Það minnkar tekjustreymið frá ríkisbankanum Bankia. Það ber að nota afleiður til 

að tryggja tekjustreymi frá Bankia. 
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5. Aukning frádráttar frá skatti fyrir tekjuminni hópa (Royo, 2013). Það minnkar 

einnig tekjustreymi. Það ber að nota afleiður til að tryggja tekjustreymi  til ríkisins. 

 

6. Tveggja ára framlenging til að nýta skattalækkun fyrir þá sem selja hús (Royo, 

2013). Það ber að nota afleiður til að tryggja tekjustreymið. 

 

 

 

Stuðningur við félög: 

1. Lækkun skatta úr 32,5% í 30% ( 5,3 milljarðar evra) (Royo, 2013).  

Það ber að nota afleiður til að verja tekjustreymið fyrir lækkun.  

2. Þróun rafræns kerfis til að einfalda virðisaukaskatta (Royo, 2013) 

Það mun leiða til aukinna tekna fyrir ríkissjóð. 

3. Aukning 10, 9 milljarða fjármögnun til viðskiptaáætlana. 

Leiðir til aukinna skatttekna. 

4. Eins árs frestun höfuðstóls Ico lána (Royo, 2013). 

5. 5 milljarðar evra til húsaverndunar og 3 milljarðar evra til 
húsnæðisleigumarkaðar. 

6. 10 milljarðar evra til fyrirtækja í vanda (Royo, 2013). 

 

 

Stuðningur við einstaklinga: 

1. Opinber fjárfesting til að skapa 300 þúsund störf (11 milljarðar evra) (Royo, 

2013). 

2. Ráða 1500 manns til að hjálpa við að finna störf fyrir atvinnulausa(Royo, 2013). 

3. 350 evra styrkur til atvinnulausra sem hafa engar bætur. 

4. 1500 evrur í uppbót fyrir að ráða einstaklinga með fjölskyldu. 

5. Þeir sem fá vinnu fái að halda 60% af atvinnuleysisbótum. 



 

54 

 

 

           Stuðningur við banka: 

1. Sjóður til að kaupa eignir (50 milljarðar evra). 

2. Trygging skulda ( 200 milljarðar evra). 

3. Innistæðutryggingar upp á 100 þúsund evrur. 

 

 

          Efnislegar breytingar 

1. Umræður við stjórnmálahópa um  að breyta þjónustu, fjarskiptum, orku og 

flutningageirum. 

        Hækkun háskólagjalda úr 15% af raunvirði gráðu í 25% af raunvirði. 
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9 Ástandið á Spáni í dag, 2013 

Atvinnuleysi ungs fólks er gríðarlegt á Spáni eins og sést á myndinni, þar sem 

borið er saman atvinnuleysi í Evrópu, Bandaríkjunum og Japan.

 (Eurostat, 2013) 
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(Eurostat, 2013). Þessi mynd sýnir heildaratvinnuleysi á Spáni. Samkvæmt myndum 

hér að ofan þá er atvinnuleysið merki um að mikið er að  í spænsku hagkerfi. Þegar 

atvinnuleysi eykst þá getur það valdið því að fólk hætti að borga af lánunum sínum. 

Þegar atvinnuleysi tvöfaldaðist olli það því að fólk gat ekki borgað af lánum sínum og þá 

lentu bankarnir í vanda. Fasteignafélögin voru orðin of skuldsett fyrst að þau gátu ekki 

byggt meira og þá lentu þau í vanda með sínar skuldir og gátu ekki endurfjármagnað sig. 

 

 

 

 

 

 



 

57 

Hér fyrir neðan sjáum við halla á rekstri hins opinbera sem hlutfall af landsframleiðslu. 

Spánn og Grikkland skera sig úr vegna þess að hallinn er 10% af landsframleiðslu. 
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10 Lokaorð 

Áhætta er undirstaða alls rekstrar. Ef hún er hunsuð þá fer illa. Áhættustýring var lítið 

stunduð í Grikklandi  og í Valencia-héraði á Spáni. Spánverjar, Ítalir og Portúgalar virtu 

að vettugi áhættu enda var markmið þeirra að áhættulaust væri að gera hvað sem er.  

Portúgal og fleiri lönd ættu að taka upp virka áhættustýringu en kostir hennar eru minni 

sveiflur í rekstri. 

Þeir sem taka áhættu skiptast í hlutlausa, áhættusækna og áhættufælna. Stjórnendur 

margra ríkja urðu áhættusæknir vegna vonar um að ná endurkjöri og mögulega hærri 

launum. Þegar þú getur átt von á miklum ábata þá getur þú sýnt  áhættusækni. Best í 

rekstri fyrirtækja er hlutlaus  áhætta vegna þess að ekki á að taka áhættu sem geta sett 

reksturinn í hættu. 

Valencia-hérað gerði með aðgerðaleysi sínu  ein mestu mistök í heiminum. Áhættu var 

ekki sýnd sú virðing að forðast hana.  

Þegar lánshæfi Spánar var lækkað var það merki um að áhættustýringu hjá spænska 

ríkinu væri ábótavant. Gjaldþrotum fjölgaði á Spáni. Það leiddi til vandræða banka og 

síðan  til gjaldþrots Bankia sem aftur leiddi til þess að spænska ríkið þurfti að bjarga 

Bankia. Björgun Bankia kostaði 19 milljarða evra. Gjaldþrot Bankia olli því að 

greiðslufallsáhætta spænska ríkisins jókst. 

Spænskir bankar og sparisjóðir þurftu að sameinast; Ibercaja, Liberbank og Caja3 

þurftu að sameinast. Spænska ríkið þurfti að gera allt til að halda þeim gangandi. 

Björgun bankakerfisins kostaði 115 milljarða Bandaríkjadala. Það þurfti að koma upp 

„slæmum“ banka sem keypti meðal annars húsnæðislán á 20-68% af markaðsvirði og 

líka til að kaupa fasteignir.  

Efnahagshrunið á Spáni varð vegna: 1) Undirmálslána Í USA.  2) Of skuldsettra 

heimila. 3) Of skuldsettra fyrirtækja. 4) Of skuldsettra héraða. 4) Lélegs regluverks og 

skorti á eftirliti með fyrirtækjum, bönkum og efnahagslífinu í heild. 
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Samkvæmt atferlishagfræði  var orsökin af hverju áhættustýring fór svona illa hjá 

spænsku héruðunum: 1) Hjarðhegðun. 2) Ábati var meiri og ákvörðun tekin út frá 

honum. 3) Of mikil bjartsýni til framtíðar. 4) Staðfestingarvilla. 

Venjuleg neoklasísk hagfræði/fjármálaverkfræði dugar illa til að útskýra af hverju 

áhættustýring fór svona illa. Atvinnuleysi skýrir líka vandræði Bankia bankans í Madríd 

og í Valencia. Héruðin fóru „á lánafyllerí“ og tóku  lán en gleymdu að hugsa um hvernig 

ætti að borga til baka. 

Vandræði við áhættustýringu hjá spænska ríkinu voru vegna ytri áhrifa.  En ástæða 

þess að þetta illa fór í áhættustýringu þar var vegna Bankia bankans og spænsku 

héraðanna. 

Helstu tækin sem opinberir aðilar nota til áhættustýringar eru regluverk, inngrip, 

afgangur á rekstri opinberra aðila, vísitölur, tölfræði og áhættunefndir þar sem lagðar 

eru fram hugmyndir til staðfestingar eða synjunar, gjaldmiðlaskiptasamningar eða 

vaxtaskiptasamningar og afleiður. 
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