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Utdrattur

Umfjollunarefni pessarar ritgerdar er fall {slandsbanka arid 1930. Addragandi og
astedur lausafjarskorts Islandsbanka eru raktar, auk pess sem lagt er mat &
eiginfjarstodu bankans. Lausafjarstada bankans er m.a. skodud ut fra fjarmdégnun hans
med innlanum og skyldum Landsbanka fslands sem lanveitandi til prautavara. Af
peim sokum eru kenningar um bankadhlaup og prautavaralan settar fram. Adgerdir
stjornvalda i Evropu og Bandarikjunum vegna erfidleika banka & pessum tima eru
skodadar. Farid er yfir mogulegar adgerdir stjornvalda hér 4 landi, til bjargar
bankanum.

Nanari skodun a falli Islandsbanka 4arid 1930 leidir i ljos ad bankanum hafi
ekki adeins skort laust fé heldur einnig eigio fé. Hlutafé hans var ordid verdlaust en
svo virdist sem ad slandsbanki hafi att fyrir skuldum. Eigid fé bankans tapadist vegna
ahettusamra utlana og gengistaps sem hlaust vegna yfirfersluskyldunnar og
hagengisstefnu stjérnvalda. Lausafjarskortur bankans var ad mestu tilkominn vegna
akvardanna stjornvalda. Alpingi neyddi Islandsbanka til ad gefa fra sér
sedlaprentunarvald sitt og ad draga inn sedla sina. Obein rikistrygging skulda
Landsbankans vard til pess ad Islandsbanki missti innlan i miklum meli. I kjolfarid
purfti hann ad draga efnahagsreikning sinn saman eda leita annarra leida til ad
fjarmagna sig. Arid 1926 voru vatnaskil pvi innlan bankans minnkudu um nzstum 7
milljonir kréona nastu 2 arum . Samdrattur Gtladna, eignasala og ny fjarmégnun nadi
ekki a0 vega ad fullu upp & moti pessum missi. Bankinn hefoi getad gengid lengra i
samdretti utlana.

Stjérnvéld stofnudu Utvegsbankann tveimur manudum eftir ad Islandsbanki
féll. Lokun fslandsbanka olli afskriftum af lanum umfram pad sem hefdi verid ef
bankanum hefdi ekki verid lokad. Stofnun Utvegsbankans hafdi i for med sér toluverd
fjaratlat fyrir rikissjod og erlenda krofuhafa. Stjornvold géatu farid adrar leidir.
Akvérdun Landsbankans ad veita bankanum ekki prautvaralan var rétt. Sameiginleg
fjarveiting var vel alitleg og hefdi ad 6llum likindum komid betur at en st leid sem var
farin. Rikisinngrip hefoi svipad mjog til sameiginlegrar fjarveitingar. Ekki hefdi verid
alitlegt ad lata bankann fara i prot. Lanstraust {slands virdist ekki hafa skadast og tjon
vegna lokunar bankans var ad 6llum likindum litid. Skynsamlegast hefdi verid fyrir
rikid ad gripa inn i rekstur bankans og tryggja starfshefi hans med fjarhagslegri

endurskipulagningu.



Formali

Ritgerd pessi er 12 ECTS eininga lokaverkefni hofundar til BS gradu vid
Hagfradideild Haskola Islands. Markmid pessarar ritgerdar er ad greina orsakir falls
fslandsbanka arid 1930. Leidbeinandi verkefnisins var Asgeir Jonsson, lektor vid

Hagfraedideild Haskola fslands.
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1. Inngangur

Sagan 4 pad til ad endurtaka sig likt og fall Islandsbanka arid 2008 syndi fram 4. Adur
hafdi banki med sama nafn farid i prot 4 Islandi. Fall Islandsbanka 4rid 2008 ma ad
hluta rekja til lausafjarkrisunnar sem hofst arid 2007 og stod allt til arsins 2009.
Afleidingar hennar geetti vida og margir bankar lentu i verulegum vandraedum.
Sedlabankar vida um heim foru i vidtaekar adgerdir. beir veittu bonkum ha lan 1 peim
tilgangi ad tryggja fjarmalastodugleika. Studningur vid banka takmarkadist p6 ekki
adeins vid lausafjarstudning fra sedlabonkum pvi margir bankar glimdu einnig vid
eiginfjarvanda vegna laekkandi eignaverds og Utlanatapa. Bankar sem péttu of storir til
falla fengu margir hverjir eiginfjarframlag fra rikissjodi.

Lausafjarkrisan minnti 4 pann markadsbrest sem er til stadar &
fljarmalamorkudum. Bankar starfa med litid laust fé og geta pvi ekki mett miklum
innlausnum. A0 sama skapi er greidslufledi eigna banka lengra en greidsluflaedi
skulda. Af peim sokum eru bankar hadir endurfjarmégnun skulda og ad
innisteedueigendur Ottist ekki um sparifé sitt. Breytist markadsadstaedur til hins verra
geta vel reknir bankar farid 1 prot. Riki og sedlabankar spiludu stort hlutverk i bjorgun
bankakerfisins i nyafstadinni lausafjarskrisu.

{ ljosi nylidinna atburda er forvitnilegt ad skoda fall {slandsbanka arid 1930.
fslandsbanki var stofnadur arid 1904 og starfadi pvi ekki lengi. Bankinn var stofnadur
af erlendum adilum en lengi hafoi legid fyrir ad porf veri & 6flugri peningastofnun til
ad sinna eftirspurn eftir peningum. Atvinnulifinu skorti sarlega fé til fjarfestinga og
rekstrar. Islandsbanki atti ad fullnaegja pessari eftirspurn og i pvi skyni fékk hann
einkarétt 4 sedlaprentun. Bankinn gegndi mikilveegu hlutverki i atvinnulifi
landsmanna. Pad kom pvi ekki & ovart ad pjodfélagid hafi logad i umredum um
bankann, pegar hann lenti i erfidleikum 4rid 1930. Islandsbanki lokadi i febraar &rid
1930 og var nokkrum méanudum sidar endurreistur, pa sem Utvegsbanki Islands.

[ pessari ritgerd eru orsakir falls {slandsbanka 4rid 1930 greindar. Skodad
verdur med itarlegum hatti, hvada vandamal fslandsbanki glimdi vid og af hverju.
Lagt verdur mat 4 lausafjarvanda bankans og hvort ad honum hafi skort eigid fé.
Fjallad verdur um afskipti hins opinbera af fslandsbanka og afleidingar peirra.
Akvordun rikisins um endurreisn bankans verdur skodud og kannad hvort raunhzaft
hafi verid ad fara adrar leidir. Pattur Landsbankans verdur einnig skodadur en hann

var sedlabanki landsins 4 pessum tima og samkeppnisadili {slandsbanka. Til studnings



vi0 framangreint mat 4 hlutverki rikisins og sedlabanka verda kenningar um
prautavaralan kynntar sem og skodad hvada adgerdir tidkudust beggja vegna
Atlantshafsins 4 pessum tima, pegar bankar lentu i rekstrarvanda. Adur nefndur
markadsbrestur gegnir lykilhlutverki i mati sem pessu og af peim sokum verda

kenningar um bankaahlaup skodadar.



2. Bankaahlaup

2.1. Sogulegt agrip bankaahlaupa

Hzgt er ad rekja nitima bankastarfsemi allt aftur til 14. aldar 4 {taliu. Flestir staerstu
bankarnir voru i eigu efnadra fjolskyldna. Itolsku bankarnir lanudu adallega til
konungsfjolskyldna og kaupmanna sem fluttu vérur & milli heimsélfa. Veigamikil
breyting atti sér stad i bankastarfsemi 4 18. 6ld i London pegar borgarastyrjold gerdi
gullsmidum erfitt fyrir. Tekjur peirra drogust mikid & pessum tima. Til ad afla nyrra
tekna hofu peir ad geyma gull fyrir almenning. Peir toku hoflegt gjald fyrir og
vidskiptavinurinn fékk skuldavidurkenningu sem kvad 4 um eign 4 tilteknu magni
gulls. Fljotlega byrjudu per ad ganga manna 4 milli sem gjaldmidill. Gullsmidirnir
attuou sig fljotlega a4 pvi ad litla likur veru & pvi ad allir eigendur
skuldavidurkenninga myndu heimta athendingu gulls samtimis. beir hofu pvi ad gefa
ut fleiri skuldavidurkenningar &n pess ad bata vid gullforda sinn. Fyrirteki sem
geymdu gull gatu pvi 1anad ut 4 gullforda sem hafdi pad i for med sér ad utlanageta
margfaldadist. Petta markadi upphafid ad varasjodskerfinu (e. fractional reserve
system) sem sidar umbreytti bankakerfinu. Pessi breyting hafdi margt jakveaett 1 for
med sér. Utlanageta margfaldadist, skilvirkni bankakerfisins jokst og hagkerfid gat
vaxid hradar en 4dur. Einn stor galli var po til stadar. Kerfid felur i sér ad bankar
geyma adeins litinn hluta af innldnum 1 lausu fé. Heimti naegilega margir
innlanseigendur sparifé sitt 4 sama tima lenda bankar i lausafjarvanda.’

Bretar og Hollendingar préudu bankastarfsemina enn frekar. Sedlabonkum var
komid 4 fot, sem fengu einkarétt 4 sedlattgafu og hefdbundnir vidskiptabankar spruttu
upp. 1 Bandarikjunum voru fjarmélakrisur ekki 6algengar. Prjar krisur attu sér stad a
arunum 1893, 1907 og 1929. A peim tima urdu margir bankar gjaldprota.

Saga bandariska hagkerfisins fram til arsins 1920 leidir i 1jos ad bankaahlaup
voru ekki algeng. Tvo timabil skera sig ur, par sem mogulegt er ad ahlaup hafi sett
fjolda banka i prot. Arid 1893 féru naestum 500 bankar i prot en pad var po einungis
w.p.b. 2,5% af fjolda starfandi banka pad arid. A arunum 1929-1933 faekkadi starfandi
bonkum tr 25.000 1 14.000. Hatt i 9.000 bankar hattu starfsemi 4 pessu timabili sem
er um 40% fakkun. Ef tekid yrdi tillit til sameiningar yrdi talan fyrir gjaldprot adeins
leegri. Fra 1865 til 1919 var hlutfall banka sem foru i prot hvert &r mjog lagt og var
leegra en medaltal fyrirtaekjagjaldprota. Pad hefur verid metid sem svo ad arlegt tap

! Cecchetti (2006)



innisteedueigenda 4 pessu timabili hafi verid 0,2% af heildarinnistedum
innlansstofnanna. Fra 1919 til 1929 var téluvert um ad bankar faeru i prot en pad voru
i flestum tilvikum mjog litlir sérhafdir bankar par sem bankadhlaup h6fou 1itid sem
ekkert med protid ad gera.”

Flest bendir til pess ad orsakasamband efnahagserfidleika og vandamala i
bankakerfinu fram til arsins 1929 hafi verid ad efnhagserfidleikar hafi gert bonkum
erfitt fyrir en ekki 6fugt. Par med hafi bankadhlaup og bankaprot verid afleiding
efnahagserfidleika en ekki orsakavaldur. betta bendir til pess ad pau bankadhlaup sem
attu sér stad hafi adeins valdid millifeerslum innan bankakerfisins og ekki dregid ur
heildar lausafé kerfisins. Fram til arsins 1920 virdist sem ad sjaldan hafi verio hagt ad
rekja prot banka beint til 4hlaups.’

Arid 1929 skall Kreppan mikla (e. The Great Depression) 4 i Bandarikjunum.
Hlutabréfaverd leekkadi, atvinnuleysi margfaldadist og hagkerfido drést snarplega
saman. [ kjolfarid hlupu sparifjareigendur 4 parlenda banka. Bankaahlaupin fra 1929
til 1933 ma rekja til oOtta sparifjareigenda um fé sitt par sem peir efudust um getu
banka til ad standa af sér kreppuna. Margir bankar stefndu 1 prot pegar boélan sprakk
og vildi hver og einn verda fyrstur til ad bjarga sparnadi sinum. Sterstu dhlaupin urdu
arid 1930 pegar storir bankar i New York og Los Angeles foru i prot og 6vissa um
greidslugetu banka 1 hamarki. Vegna lausafjarmissis neyddust bankar til ad selja eignir
a4 brunauts6lu sem betti lausafjarstodu peirra til skamms tima en olli
eiginfjarvandradum.

Sleem reynsla Bandarikjamanna af bankadhlaupum olli pvi ad peir komu a fot
innistedutryggingakerfi 4rid 1934. Adrar pjodir fylgdu i kjolfarid. Ekki var mikid um
bankadhlaup nestu aratugi. Deemi um ahlaup 4 sidari arum eru ahlaupin 4 bandariska
sparisjodi i Sparisjodskrisunni &4 9. og 10. aratug sidustu aldar (e. Savings and Loan
Crisis). Ahlaup hafa einnig att sér stad i prounarléndunum, t.d. arid 2001 i Argentinu
pegar heimamenn hofu ad taka Ut pesoa til ad geta keypt bandariska dollara.

{ peirri fjarmalakrisu sem hofst arid 2007 var brotid blad i hagsdgu vestrenna
rikja. Sparifjareigendur hlupu 4 stéra banka i meli sem hafdi ekki sést sidan i
Kreppunni miklu. A haustmanudum 2007 byrjudu langar radir ad myndast fyrir utan
bankann Northern Rock i Bretlandi. Ahlaupid atti upptok sin i fréttum um slema

stodu bankans. Ahlaupid olli ekki eitt og sér falli bankans. A sama tima i

? Kaufman (1988, 566)
3 Kaufman (1988, 568)
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Bandarikjunum safnadist folk fyrir utan utibu bankans Countrywide Financial sem
stod af sér ahlaupid. Sidsumars 2008 tok innistedutryggingasjédur Bandarikjanna
bankann IndiMac yfir. Bankinn hafdi att vid erfidleika ad strida, m.a. lausafjarvanda
vegna ahlaups. Bankinn missti mikid af innistedum vegna upplysinga sem drégu i efa
greidsluhefi hans. Stuttu seinna var Washington Mutual tekinn yfir en dhlaup hofst
sem olli pvi ad bankinn missti 16,5 milljardar dollara i lausafé.* Landsbankinn i
Bretlandi vard einnig fyrir dhlaupi i oktéber 2008 eftir ad ovissa myndadist um
starfshaefi hans. Vidbrogd stjérnvalda vid ahlaupunum og almennri dvissu um
starfshaefi banka voru ymist ad hekka grunntryggingu innlana eda lysa pvi yfir ad o6ll
innlan veru tryggd ad fullu. Slikt hefur eflaust att ad pjona peim tilgangi ad koma i
veg fyrir ahlaup.

2.2. Likan Diamond og Dybvig

Folk kys ad neyta & mismunandi timum og i flestum tilvikum veit pad ekki hvener
pad verdur. bangad til vill pad fa vexti af sinu fé. Einstaklingar vilja helst ekki fjarfest
beint 1 eign pvi 6mdgulegt er ad breyta slikri eign med litlum fyrirvara i reidufé an
afslattar. Af peim sokum skapast eftirspurn eftir seljanleika. Bankar bua til seljanleika
pegar peir breyta illseljanlegum eignum i seljanlegar skuldir (innlan). Pad skapar
vanda pvi skuldir geta komid til greidslu 4 mun skemmri tima en eignir greidast inn.
A0 auki starfa bankar med litid laust f¢ og lagt eiginfjarhlutfall. Bankar eiga af peim
sOkum, avallt 4 heettu ad lenda i dhlaupi. Likan Diamond og Dybvig utskyrir athverju
bankar bjoda seljanleg innlan pegar eignir peirra eru illseljanlegar og afhverju peir

eiga 4 haettu ad verda fyrir dhlaupi.’

2.2.1. Formleg framsetning likansins

Likanid hefur prju timabil og er fra T=0 til T=2. Tvaer gerdir eru af neytendum sem
allir eru eins 4 T=0. Neytandi af gerd 1 er 6polinmdédur og vill neyta & T=1 en
neytandi af gerd 2 vill neyta 4 T=2. | likaninu er adeins ein vara framleidd sem er
einsleit. Heildarvirdi (h6fudstoll ad vidbattri avoxtun) framleidslunnar er R > 1 eining
a tima 2 fyrir hverja einingu sem 16g0 er i framleidsluna & tima 0. Ef framleidslan
stodvast 4 tima 1, verdur heildarvirdi fjarfestingarinnar jafnt hrakvirdinu, sem er jafnt

upphaflegu fjarfestingunni. Mdguleikar neytenda eru syndir i toflu 2.1.

* Reckard og Tiffany (2008)
> Kafli 2.2. er byggdur & Diamond og Dybvig (1983, 401-419)
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Tafla 2.1. Moguleikar neytenda.

T=0 T=1 T
1 (i

Val neytanda stendur 4 milli (0, R) og (1, 0) en valid fer fram 4 tima 1. Par sem enginn

o = |
(N

banki er til stadar og einstaklingarnir vita ekki af hvada gerd peir eru, munu allir
fjarfesta 1 framleidslu & T=0. Peir framleida pvi adeins fyrir eigin neyslu. Neysla
einstaklings af gerd 1 verdur alltaf 1 par sem hann hettir alltaf framleidslu 4 T=1 a
medan einstaklingur af gerd 2 neytir R 4 T=2.

Skilgreinum ct sem magn voru sem fengin er 4 tima T. Vara sem er fengin &
T=1 er c; og vara fengin & T=2 er c,. Neytandi vill hamarka nytjar sinar en nytjafall

hvers og eins er hdd pvi af hvada gerd hann er. Nytjafollin ma rita sem:

Ef einstaklingur j er D
{ u(cy) af gerd 1 i astandi 0

U(cy,cp.0) =
(c1¢2,6) pu(cy +¢3) Ef einstaklingur j er

(2)

af gerd 2 { astandi 6

Hlutfall einstaklinga af gerd 1 er t € (0,1). Hlutfall einstaklinga af gerd 2 er pa (t-1).
Hlutfallid er pekkt steerd en jafnar likur eru 4 pvi ad einstaklingur sé af gerd 1 eda af
gerd 2 en peir vita ekki & T=0 af hvada gerd peir eru. Neytendur byrja med eina
einingu & T=0 sem peir fjarfesta, par sem peir vita ekki hvenear peir vilja neyta auk
pess sem peir fa ekkert notagildi af pvi ad neyta 4 T=0. Neytandi vill hdmarka nyt sin

sem ma rita sem:
E[U(cy,cp)] = tU(cy) + (t—DpU(cy + ¢3) A3)

Finna ma vant virdi greidslna til neytanda af gerd 1. og af gerd 2. a T=0.

Tafla 2.2. Vent virodi greidslna til neytenda eftir gero.

T=1 T=2
Gero 1 1 0
Gero 2 0 R

Neytandi af gerd 1 mun komast ad gerd sinni & T=1. P4 mun hann vilja neyta en til
pess haettir hann vid fjarfestinguna og faer hrakvirdio sem er 1 og faer pvi ekkert & T=2.
Neytandi af gerd 2 mun vilja bida til T=2 og feer p4 R>1. Eins og adur hefur komid

fram vita einstaklingar ekki af hvada gerd peir eru fyrr en 4 T=1. bad skapar eftirspurn
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eftir seljanleikatryggingu pvi neytendur vilja tryggja sig fyrir pvi ad vera af gerd 1 og
einstaklingarnir geta ekki gert hagkvaema samninga sin & milli. Skortur & upplysingum
kemur i veg fyrir pad, pvi ekki liggur fyrir & T=1 af hvada gerd allir eru.

Hagkvamustu nidurstodu er ekki ndd an milligénguadila.

2.2.2. Banki sem milligonguadili

Ovissan um hvenzr einstaklingar vilja neyta skapar pérf fyrir seljanleikatryggingu,
sem bankar bjoda upp a i formi 6bundina innldna. Bankar lofa 4sattanlegri &voxtun og
seljanleika fyrir neytanda af gerd 1 sem vill taka ut f&¢ 4 T=1. Bankinn gerir rad fyrir
ad 4 T=1 séu uttektir jafnar tc1 en pad sem eftir stendur er avaxtad fra T=1 til T=2.
bessi tryggingasamningur felur i sér ad c;>1 og ad co<R en jafnframt gildir ad c;<c.
Hér er gert rad fyrir ad pR>1.

Tryggingasamningurinn  sem neytandinn gerir vid bankann veitir
einstaklingnum sem tekur Ut 4 T=1, fasta kr6fu ad upphad r; fyrir hverja einingu sem
var 16gd inn 4 T=0. Uttektir eru borgadar eftir pvi sem beidnir berast til bankans
pangad til ad hann 4 engar eignir eftir. Likanid gerir rad fyrir pvi ad bankinn sé¢ gerdur
upp 4 T=2 sem pydir ad peir sem ekki taka it & T=1 f4 hlutdeild i eignum bankans &
T=2. Gert er rad fyrir pvi ad bankinn sé¢ 1 sameign innistedueigenda. Latum V; vera
greidslu & einingu af innlansreikning sem einstaklingur feer & T=1 og V, greidslu a
einingu af innlansreikning sem fast & T=2. V, er pad sem eftir stendur & T=2 eftir ad

greidslur hafa att sér stad 4 T=1. Samkvaemt pvi gildir:

) ef fi < r?
ni(fm) = {ro eff; S ri‘l 4)
og
V,(f,m) = hdm {R(l%frl),o}, (5)

Hér er f heildarfjoldi innlana sem hafa verid greidd 1t. Fjoldi peirra sem toku ut innlan
a undan einstaklingi j er tdknad med f; og er reiknad sem hlutfall af heildarfjolda
innlana. Hlutfall innldna sem neytandi j reynir ad taka Gt 4 T=1 er tdknad med w;.
Greidsla innldna & einingu til neytanda af gerd 1. er pa w;V (fj, r1) en greiosla til

neytanda af gerd 2. er pa (1-w;)Va(f;, r1). Neysla peirra fer eftir utgreiddri upphaed.
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2.2.3. Jafnvaegi likansins

Likan Diamond og Dybvig hefur tvo jafnvaegi. Fyrra jafnvagid er hagkvemt en pa
innleysir neytandi af gerd 1 innldan &4 T=1 og neytandi af gerd 2 &4 T=2. P4 er r;=c; og
uttektir a T=1 jafnar hagkvaemustu neyslu einstaklings af gerd 1 mida vid fullar
upplysingar. P4 nest jafnvaegi sem er jafnt hagkvemustu nidurstodu vid fullar
upplysingar.

[ seinna jafnvaeginu er hlaupid 4 bankann. Ef &hlaup hefst missa allir
einstaklingar stjorn 4 sér af hraedslu og reyna a0 taka ut innldn & T=1. betta gerist af
pvi ad nafnvirdi innlananna er hearra en upplausnarvirdi eigna bankans og pvi borgar
sig a0 taka patt i dhlaupinu. Pbetta er ekki skilvirkt jafnvagi par sem 61l innlan eru
tekin ut 4 T=1 en samkvamt hagkvemustu neyslu etti hlutfallid (1-tc1) ad vera tekid
ut & T=2. Fyrir 6ll r;>1 eru ahlaup jafnvegi. Slikt jafnveegi er 6hagkvaemt og betri
nidurstada hefoi1 nadst ef bankinn hefdi ekki komid til. Ef r;=1 a bankinn ekki i haettu

a ad vera fyrir dhlaupi par sem
(1) < Vo(f, 1) fyrir 6ll gildi a 0<fi<f

en 1=1 jafngildir pvi ad einstaklingar fjarfesti millilidalaust i eign. A0 pvi sdgdu er
ljost a0 allir bankar sem bua til seljanleika eiga a4 heattu ad verda fyrir ahlaupi.
Bankadhlaup veldur nidurstédu sem er verri fyrir alla einstaklinga en ef bankinn hefdi
ekki komid til. I bankadhlaupi fa allir ahzttupoknun med midgildid 1. Bein
eignaradild gefur ad minnsta kosti af sér 1 og meira ef einstaklingur reynist vera af
gerd 2. Bankaahlaup eydileggur ahettudreifingu milli einstaklinga og dregur tr
skilvirkni framleidslunnar par sem hun er 6llu truflud 4 T=1. Hagkvemt er fyrir suma
a0 halda framleidslunni afram ut ad T=2.

Likanid gerir rad fyrir pvi ad ventingar og nidurstada haldist i hendur. Engin
gerir rad fyrir ahlaupi og pvi leggja einstaklingar fé i bankann pott peir telji ad likur &
bankadhlaupi sé meiri en 0. Ad auki er goda jafnvaegid mun betra fyrir pa heldur en
beint eignarhald.

Fyrra jafnveegio er hagkvaemara heldur en ad ef enginn milligénguadili veeri til
stadar. Neytendur eru pvi tilbunir ad taka ahattuna 4 bankadhlaupi séu likurnar & pvi
naegilega litlar. Valid 4 milli goda og slema jafnvagisins fer eftir utanadkomandi

breytu. Pad gati verid slem aftkoma bankans, dhlaup 4 annan banka, slem afkoma
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rikissjods eda jafnvel solblettur.’ Breytan parf ekki endilega ad segja til um
grunnstodir bankans. Um leid og bankinn tekur vid innistedum munu allir hlutir sem
valda pvi ad einstaklingar telja ad dhlaup s¢ ad hefjast valda pvi ad ahlaup fer af stad.
Bankaahlaup eru pvi sjalfraetin (e. self fulfilling). Hraedslu innlanseigenda ma ad
mestu leiti rekja til peirrar stadreyndar ad vardandi greidslu innlana gildir almennt ad

»fyrstu kemur fyrstur faer.

2.3. Adhald eda tjon?

Haegt er ad fara rok fyrir pvi ad bankadhlaup hafi ekki adeins skadleg ahrif heldur
veiti bonkum einnig naudsynlegt adhald. Fyrir tima innistedutrygginga fylgdust
eigendur innlana grannt med stédu banka, m.a. med pvi ad ryna i arsreikninga peirra.
bannig myndudu sparifjareigendur sér skodanir 4 bonkum. Bankar sem eigendur
sparifjar toldu ad veeru ad taka mikla dhattu og borgudu ekki samsvarandi vexti,
misstu lausafé til annarra banka. Til ad mynda streymdi sparifé i miklum meli til
Citibank pegar fjarmalakrisur geisudu a fyrri hluta 20. aldar par sem bankinn var
talinn 6ruggt skjol. Eiginfjarhlutfall bankans var harra en flestra annarra banka. A
pessum tima komu margir bankar i veg fyrir gjaldprot vegna lausafjarskorts, med pvi
a0 losa sig vid seljanlegar eignir og fa lan hja 60rum bonkum sem téldu ad hann veeri
greidsluhafur.” Slikt gaeti gefid til kynna ad hlutfall seljanlegra eigna hafi verid harra
pegar adhald sparifjareigenda var meira. Einnig toku bankar minni vaxtadhaettu a
pessum tima auk pess sem eiginfjarhlutfoll banka voru i kringum 25% sem er mun
heerra en ni.® Minni ghattuttku banka pa, ma m.a. skyra med pvi adhaldi sem
innisteedueigendur veittu. Heerri eignfjarhlutfoll og betri lausafjarstada geta p6 einnig
talist sleemur hlutur par sem utlanageta bankakerfins er mun minni og vaxtamunur inn-
og utlana heerri.

Uttektir af innldnsreikningum eiga sér stad pegar folk telur ad peningum sinum
sé betur borgid annarsstadar. Pad metur sem svo ad dhattan hafi aukist samanborid
vi0 adra kosti. Hafi folk rétt fyrir sér er hinn frjalsi markadur ad veita bonkum adhald.
Ekki er p6 vist ad pad hafi rétt fyrir sér. Vel getur verid ad likur 4 proti bankans hafi
ekki aukist og dhlaup a4 bankann sé dverdskuldad. bPegar greidsluhafur banki fer i prot

verOur allratap. Pegar gengur 4 lausafé bankans fer hann ad selja eignir & brunautsolu

6 Solarblettur er tilviljunarkennd breyta sem hefur ekki ahrif 4 grunnstodir efnahagslegs fyrirbaeris en
getur samt sem adur valdid tiltekinni nidurstoou

7 Kaufman (1988, 569)

¥ Kaufman (1988, 568)
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og gengur 4 sitt eigid fé. Fari margir bankar pessa leid setur pad adra banka i hattu.
Lausafjarvandi sumra banka byr pannig til eiginfjarvanda i 6drum bonkum. Krisan
getur stigmagnast med pessum heatti og endad med allsherjar hruni. Komi til
gjaldprots banka mun protabt hans selja eignir 4 undirverdi sem leidir til taps. Stort
hlutfall eigna banka eru lan til langs tima sem protabu kjosa oft frekar ad selja med
afsletti frekar en ad innheimta til enda. Kostnadur vid uppgjor banka getur verid
verulegt og eykur enn a tapid. Hluthafar munu tapa sinu og eigendur skulda munu ad
Ollum likindum ekki f4 nema hluta af hofudstdl og aféllnum voxtum. Fari svo ad rikid
bati tjon innlanshafa munu  skattgreidendur bera  tjonid ef  sjoOIr
innistedutryggingastofnunarinnar nagja ekki til ad greida tapid. Vidskiptamenn
bankans verda fyrir tjoni par sem greidslumidlun og fjarmognun peirra til skamms
tima raskast. Tap hluthafa, innlanshafa, rikissjods, skuldabréfacigenda og fleiri hefur
sidan ahrif 4 starfsemi hagkerfsins. Séu um haar fjarhadir ad raeda getur tjonid ordid
umtalsvert.

Ahlaup geta att sér stad a tiltekna banka eda 4 bankakerfid i heild sinni.

Sparifjareigandi sem 6ttast um sparifé sitt hefur prja valmoguleika:

1. Hann getur lagt peningana inn i annan banka sem hann telur ad
s¢ Oruggari.
2. Hann getur keypt verdbréf eda adra eign sem hann telur ad sé

oruggari, t.d. rikisskuldabréf.

3. Hann getur geymt peningana i formi reidufés.’

Telji hann ad adeins sinn banki eigi i vandreedum mun hann faera peningana i annan
banka og lausafjarstada bankakerfisins i heild breytist ekki. Fjarmalastodugleika er
ekki 6gnad.

Telji hann ad 6ruggast sé ad geyma peningana & 60ru formi mun hann kaupa
eign, t.d. rikisskuldabréf. Seljandi skuldabréfsins faer upphadina og par sem upphadir
i verobréfavioskiptum eru almennt hdar er liklegt ad hann kjosi ad leggja peningana
inn 1 banka. Féd faerist 4 milli banka kaupanda og seljanda. Lausafjarstada
bankakerfisins  breytist ekki. Mismunur 4  avoxtunarkrofu  rikis-  og
fyrirteekjaskuldabréfa mun hakka en slikt geeti dregid Ur einkafjarfestingum an pess ad

auka utgjold rikisins og pannig haft skadleg ahrif 4 starfsemi hagkerfisins.'?

? Kaufman (1988, 563-5)
' Kaufman (1988, 565)
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Ef ba0i innistedueigendur og seljendur rikisskuldabréfa og annarra orugga
eigna telja ad engum banka s¢ treystandi munu peir vilja eiga peningana sem reidufé. I
pessu tilviki er dhlaup 4 bankakerfio i heild sinni. Lausafé¢ kerfisins minnkar sem og
geta til utlana. Bankar lenda i lausafjarvanda og brunattsala & eignum hefst sem
veldur pvi ad eiginfjarvandi beetist vid lausafjarvandann. Fjarmalastodugleiki fer fyrir
bi, greidsluhefir bankar fara i prot, vidskiptasambond tapast, utldn stoppa og
hagkerfid verdur fyrir afalli. Heildartap vegna sliks kerfishruns er mjog mikid.""

Samkvaemt likani Diamond og Dybvig valda bankadhlaup verulegu tjoni.
Likanid synir fram & ad jafnvel greidsluhafir bankar geta farid i prot. Tjonid sjalft
liggur 1 stodvun 4 framleidslu fyrr en hagkvemast hefdi verid sem veldur pvi ad
hagkvemustu neyslu er ekki nad. Bankaprot veldur pvi beinu tjoéni pegar lan eru
afturkollud og heett er vid ardbaerar fjarfestingar. Slikt hefur skadleg ahrif a
framleidslu { hagkerfinu.'

Rannsokn 4 tapi vegna gjalprots banka & timabilinu 1985 til 1988 i
Bandarikjunum leidir i ljos a0 tapid nam ad medaltali 30%. P4 er medtalid kostnadur
vegna uppgjors protabusins, tap 4 eignum sem ekki var buid ad taka tillit til &0ur en
bankinn féll og tap vegna Otimabarrar s6lu eigna. Rannsdkn pessi leidir i ljos ad
medaltalskostnadur vid uppgjor protabus banka & pessu timabili nam 10%. b6 ber ad
athuga ad toluverd sterdarhagkvaemni er til stadar sem veldur pvi ad hlutfallslegur
kostnadur er minni pegar protabuin eru stor. Einnig kemur fram ad endurheimtur voru
heerri ef bankinn var seldur afram til annars banka. Endurheimtur laekkudu ef lan voru
seld og starfsemin fékk ekki ad halda afram." Pessi nidurstada stydur pa kenningu ad

bankar séu meira virdi lifandi en daudir.

2.4. Ahrif innistzedutryggingar

Arid 1934 settu Bandarikjamenn innisteedutryggingakerfi 4 fot, m.a. vegna pess skada
sem bankaahlaup ullu i Krepunni miklu. R4damenn voru vissir um ad naudsynlegt
veri a0 gera breytingar til ad vernda fjarmalastodugleika.  Stofnun
innisteedutryggingasjods var ein pessara breytinga. Innistedutrygging er trygging fyrir
pvi ad eigendur innisteedna fai paer greiddar fari banki i prot. Sparifjareigendur vita ad
peir fai alltaf akvedna upphaed greidda, alveg 6had endurheimtum Ur protabui

bankans. Innistedutryggingasjodir bera i morgum tilvikum ébeina rikissabyrgd en

" Kaufman (1988, 565)
2 Diamond og Dybvig (1983)
" James (1991, 1224-1227)
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bandariska rikid hefur 4 sidustu aratugum purft ad veita fé i sjodinn svo hann geti
stadid vid skuldbindingar sinar. Par i landi hefur verid vikid fra peirri reglu ad greida
innisteedueigendum adeins upp ad logbundnu hamarki. Peir hafa i mérgum tilvikum
fengio greitt ad fullu 6had endurheimtum & eignir banka og er pa vikio fra 16gum um
trygginguna.' I kjolfar innleidingu innisteedutryggingar i Bandarikjunum fekkadi
bankaprotum mikid en 5 arum sidar var medaltal bankaprota litid hlutfall af pvi sem
pad var a arunum 1910-1934." Slikt getur p6 gefid ranga mynd par sem bankaprot
voru fjolmdrg 4 d&runum 1929 til 1934.

Innisteedutrygging parf ad vera truverdug eigi hun ad gegna hlutverki sinu, sem
er a0 koma i veg fyrir bankaahlaup. Einungis riki hvers lands getur bodid upp a
triverduga innistedutryggingu, par sem adeins bpad getur stadid undir
heildarskuldbindingum tryggingarinnar. Riki geta skattlagt borgara landsins og
fjarmagnad sig med peningaprentun.

Likan Diamond og Dybvig leidir i [jés ad innistedutrygging kemur i veg fyrir
Otimabaera eignasolu banka. Bankadhlaup eiga sér ekki lengur stad par sem ahlaup eru
ekki lengur sjalfret. Greidslur til innistedueigenda eru pa 6hadar endurheimtum a
eignir banka og pvi borgar sig ekki lengur ad taka patt i ahlaupi. Til ad mynda munu
einstaklingar af gerd 2 aldrei taka ut 4 tima 1 og pvi adeins einstaklingar af gerd 1 sem
munu taka 0t 4 peim tima en pad er jafngildir hagkvaemustu nidurstodu. Ekki er lengur
porf &4 pvi ad vidhalda sama trausti og adur pvi adhald innistedueigenda er mun
minna. Likanid leidir i 1j6s ad sé innistedutryggingin traverdug munu ahlaup aldrei
eiga sér stad og pvi verdur enginn kostnadur vegna hennar.'® betta er p6 einfoldun
sem 4 sér ekki stod i1 raunveruleikanum pvi tryggingin betir einnig tjon
innisteedueigenda 1 tilvikum par sem banki fer i prot af 6drum astedum, t.d. vegna
eiginfjarskorts.

Tilkoma innistedutryggingarinnar hafdi einnig pau ahrif ad eiginfjarhlutfoll
banka lekkudu verulega sem endurspeglar aukna ahettutoku peirra.!” b6 ad
innlanstryggingin valdi auknum stodugleika innan bankakerfisins pa skapar hun lika
vandamal. Hun skapar hvata i starfsumhverfi fjarmalafyrirtaekja sem annars vaeru ekki

til stadar ef markadurinn starfadi an ithlutunar.

' Carisano (1992, 18)

1> Matthews og Thompson (2008, 190)
' Diamond og Dybvig (1983)

7 Matthews og Thompson (2008, 203)
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Tilvist innistedutryggingakerfis breytir hegdun fjarmélastofnana og
innisteedueigenda. Innisteedueigendur vita ad peir eru tryggdir og hafa pvi litinn hvata
til ad fylgjast med ahattutoku banka sem er timafrekt, kostnadarsamt og jafnvel
omogulegt vegna 6samhverfra upplysinga. A0 auki hafa peir litinn hvata til ad taka ut
innistedur sinar pott peir meti sem svo ad auknar likur séu a pvi ad tiltekinn banki fari
4 hausinn. betta a4 sérstaklega vi0 par sem innistedur eru tryggdar ad fullu eda
fordemi eru fyrir pvi ad innistedutryggingasjodur greidi innistedur ad fullu. Pannig
getu ogreidsluhefir bankar starfad lengur en peir @ttu annars ad gera. Slikir bankar
eru liklegir til ad taka mikla dhaettu i pvi skyni ad hakka eigid fé sitt aftur yfir
16gbundid lagmark.'®

Tryggingin hefur pau dhrif ad peir sem eiga sparifé i bonkum sem taka mikla
ahettu fara ekki fram 4 mikid heerri vexti en hja bonkum sem taka litla 4haettu. Bankar
vita petta og gera sér grein fyrir pvi a0 oliklegt sé ad bankadhlaup hefjist pott peir
stundi dhaettusaman rekstur pvi innldnseigandinn er tryggdur. Gjaldid sem bankar
borga i innistedutryggingasjod er hlutfall af innistedum i bankanum. Bankar borga
pvi ekki heerra idgjald i sj6dinn pott meiri likur séu & ad peir fari i prot en adrir bankar
vegna meiri dhzttutoku.”” Kostnadur bankans vid aukna ahattutdku eykst litid sem
ekkert. Hann borgar ekki harra idgjald i innisteedutryggingasjod og parf 1 versta falli
a0 borga adeins harri vexti en p6 ekki pa vexti sem endurspegla pa dhettu sem verid
er ad taka. Ventur hagnadur bankans eykst med aukinni dhattutoku. Hvati bankans til
a0 taka ahattu eykst pegar innlan eru tryggd sem veldur pvi ad 6llu 60ru 6breyttu, ad
likur & gjaldprotum banka aukast.

Heildardhrif innlanstrygginga eru pau ad likur 4 bankadhlaupi minnka
verulega. Hvatar sparifjareigenda breytast pannig ad mun meiri vidhorfsbreyting en
adur parf ad eiga sér stad hja peim, til ad ahlaupi verdi. Innlanstryggingin verndar i
morgum tilvikum ad fullu litla sparifjareigandann en storir innlanseigendur geta oft
tapad verulegum hluta hofudstolsins. I flestum tilvikum mun alltaf einhver dvissa vera
til stadar um hvort innistedur séu tryggdar ad fullu og liklegt er ad su dvissa s¢ pad
sem geti komid bankadhlaupi af stad i dag. P4 vaeru pad innistedueigendur sem attu

mikla fjarmuni innd reikningi sem kaemu sliku  dhlaupi af  stad.

'8 Kaufman (1988, 572)
" Carisano (1992, 76)
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3. Lanveitingar til prautavara

3.1. Rok fyrir lanveitanda til prautavara

Timadsamraemi er i greidslufledi eigna og skulda banka. Skuldir samanstanda af
obundnum innldnum og lanum sem munu ad 6llum likindum falla 4 gjalddaga 4 naestu
arum. Eignir banka samanstanda ad sterstum hluta af utlanum til vidskiptamanna en
pau hafa i morgum tilvikum langan liftima. Greidslufleedi skulda banka er pannig
styttra en greidslufledi eigna hans. Vid venjulegar markadsadstedur eru uttektir af
innlansreikningum nokkurn veginn jafnar innldgnum. Bankar geyma adeins 1itid brot
af heildarinnldnum i lausafé til ad mata innlausnum. Lausafjarstada banka er pannig
had pvi a0 markadsadstedur leyfi endurfjarmognun skulda og ad hann bui yfir trausti
innisteedueigenda. Breytist hlutirnir til hins verra getur banki brugdist vid med pvi ad
selja eignir. Slikt dugar p6 i flestum tilvikum skammt par sem audseljanlegar eignir
eru yfirleitt 1itid hlutfall af eignum banka. Eignasala annarra eigna kemur vissulega til
greina en ef pad 4 a0 koma peim i verd med litlum fyrirvara parf ad selja paer med
afsleetti. Eiginfjarhlutfall bankans minnkar og nyr vandi myndast. S¢ lausafjarvandinn
ekki bundinn vid stakan banka, heldur allt bankakerfid er 1jost ad verd 4 eignum mun
vera enn leegra par sem bankar eru ad selja eignir 4 brunautsélu.

Stodugleiki bankakerfisins byggir m.a. a pvi ad lansfjarmarkadir starfi edlilega
og ad innlanseigendur Ottist ekki um sparifé sitt. Ojafnvagi getur myndast pratt fyrir
ad ekki séu til stadar gildar asteedur fyrir vantrausti. Osamhverfar upplysingar milli
adila gerir pad ad verkum ad ef naganlegt vantraust og otti grefur um sig getur farid
illa. Mogulegt er ad ef adilar 4 markadi hefou allar upplysingar myndi peir lana
greidsluhafum banka i lausafjarvanda. Upplysingaskortur er til stadar sem veldur pvi
ad erfitt eda o6mogulegt er ad sundurgreina banka sérstaklega pegar umrét er a
morkudum. Slikt veldur pvi ad 1an milli banka geta stddvast pegar 6tti gripur um sig.
Adilar & morkudum veita bonkum i mdérgum tilvikum naudsynlegt adhald i formi
krafna um heerri vexti og neitun & framlengingum & lanum ef likur & proti hans hafa
aukist vegna akvardana sem stjérnendur toku.

A0 framangreindu er ljost ad markadsbrestur er til stadar. Likt og likan
Diamond og Dybvig synir fram 4, eru til stadar tvo jaftnveegi 4 fjarmalamorkudum. Eitt
par sem banki starfa an truflana og eitt par sem hlaupio er 4 hann og hann leystur upp.
Fyrra jafnvaegio er skilvirkt en pad seinna ekki. Lausn likansins vid vandanum er

trygging innldna og timabundin lokun banka (e. bank holiday). Likanid synir einnig
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fram 4 ad lanveitandi til prautavara geti gengt svipudu hlutverki og innlanstrygging.
Flestir bankar i dag fjarmagna sig adeins ad hluta med innldnum. Trygging innlana
ner pvi ekki ad leysa markadsbrestinn sem er til stadar. Til ad mata pessum
markadsbresti hafa sedlabankar, i timans ras, gerst lanveitendur til prautavara.*’

Bankar gegna mikilvaegu hlutverki i hagkerfinu. Veiting lana er stér hluti af
starfsemi peirra. SU starfsemi er mikilvaeg fyrir virkni hagkerfsins en verdi svo, ad
verulega dragi Gr henni munu hjél efnhagslifsins sniast haegar en adur. Samdrattur i
utlanum veldur samdrzetti 1 fjarfestingu og neyslu sem sidan veldur pvi ad framleidsla
dregst saman. Atvinnuleysi eykst og skatttekjur minnka. Rannsoknir gefa til kynna ad
fjarmaladstodugleiki hafi mikil ahrif & hversu mikill samdrattur eigi sér stad pegar
hagkerfid dregst saman.’' bvi pykir mikilvegt ad tryggja stodugleika
fjarmalakerfisins.

Stjérnvold vida um heim hafa & sidari arum reynt ad tryggja innlendan
fjarmalastodugleika med pvi ad koma upp par til gerdu kerfi. Kerfid byggir 4 fjorum
meginstodum sem eru: 10ggjof sem snyr ad fjarmalakerfinu, regluverk og
eftirlitsadilar sem fylgjast med og takmarka &hattutoku banka, lanveitandi til
prautavara og innistedutrygging.”” Lanveitandi til prautavara er ein af peim
meginstodum sem eiga ad tryggja stodugleika fjarmalakerfisins.

Flest ef ekki 6ll 1ond heimsins hafa innlendan lanveitanda til prautavara i
einhverju formi. bad tidkast a0 sedlabanki hvers lands fai hlutverkid. Sedlabankar
hafa margir hverjir pad ad markmidi sinu ad tryggja fjarmalastéougleika. Eitt
adalverkfeaeri peirra til ad na fram pessu markmidi er lanveiting til prautavara.

Til er fleiri en ein skilgreining & lanveitanda til prautavara. Hugtakio gefur til
kynna ad um lanveitanda sé ad reda. Prong skilgreining 4 hugtakinu segir ad
lanveitandi til prautavara s¢ adili sem veitir bonkum lan & akvednum forsendum geti
peir ekki fengid lan annarsstadar fra. Breidari skilgreining 4 hugtakinu segir ad
lanveitandi til prautavara s¢ adili sem veitir fé til banka sem gerir honum kleift ad
starfa 4fram. Bankinn gat ekki aflad fjarsins annarsstadar fra.> bessi skilgreining felur
i sér ad lanveitandi til prautavara veiti ekki adeins fé til banka i formi lana heldur
einnig i formi eigin fjar. { flestum 16ndum takmarkast hlutverk sedlabanka sem,

lanveitandi til prautavara, vid lanveitingar. Breidari skilgreiningin gefur po til kynna

% Diamond og Dybvig (1983)

2! Mishkin (2000, 5)

*2 Giannini (1999, 3)

 Giannini (1999), Xavier Freizas og Bruno M. Parigi (2008)
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ad lanveitendur til prautavara séu a.m.k. tveir. Seinni adilinn er pa rikid eda
rikisstofnun sem sér um eiginfjarframlég og 6hefdbundnar lanveitingar. Deemi eru um
ad einkaadilar hafi gerst lanveitandi til prautavara.

Hlutverk sedlabanka sem lanveitandi til prautavara felur ekki adeins i sér utlan.
Bankinn sér einnig um ad skipuleggja lanveitingar 4 milli banka, gefa fra sér
yfirlysingar, reyna ad endurvekja traust pegar fjarmalakrisa gengur yfir, veita bonkum
r4dgjof, bua til dztlanir vegna ofyrirsédra atburda asamt fleiri hlutum.**

Sedlabankar hafa ur mérgum télum ad velja til ad nd fram markmidum sinum.
Til ad mynda er eitt helsta taeki Bandariska Sedlabankans i peningamalum endurhverf
vidskipti. Markmidi um fjarmalastéougleika er m.a. nad med prautavaralanum. bessi
lan geta farid fram med ymsum hetti. Bandariski sedlabankinn veitir bonkum
lausafjaradstod til skamms tima i ldnaglugganum (e. discount window). Vextir par eru
heerri en 1 endurhverfum vidskiptum. Sedlabankar veita einnig prautavaralan sem ekki
falla undir hefobundnar leidir. Sem daemi um pad er pegar bandariski sedlabankinn
kom 4 f6t lanspakka sem kalladist TAF (e. term auction facility) arid 2007. betta var
timabundin radstéfun sem atti ad koma til moéts vid lausafjarskort banka.” Stuttu
seinna fylgdi bandariska rikid pessu eftir med 60rum pakka sem fjarmagnadur var af
rikissjodi en pa var badi hlutafé og eignir keypt af fjarmalafyrirtekjum.”® bad getur
reynst erfitt ad adgreina prautvaralan fra venjulegum endurhverfum vidskiptum.?’

Hér skilgreini ég greidsluhafan banka sem banka sem uppfyllir kréfur um
lagmarks eiginfjarhlutfall. Eg geri rad fyrir pvi ad allir bankar séu vidskiptabankar,
p.e. ad meginstarfsemi peirra sé i tengslum viod utlan og ad peir fjadrmagni sig a0 hluta
med innldnum. Bjorgunaradgerd skilgreini ég sem fjarveitingu til banka sem telst ekki

vera hefobundin lanveiting til prautvara.

3.2. Fraedilegur grunnur
3.2.1. Hugmyndir Henry Thornton

Séu lesin yfir skrif Adam Smith frd arinu 1776 ma finna vott af vangaveltum um
tilvist og tilgang lanveitanda til prautavara. Hugmyndin fékk fyrst itarlega umfjollun
og skilgreiningu med skrifum Henry Thornton 4arid 1802.%® Thornton fékk hugtakid

lanad fra Sir Francis Baring sem nefndi arid 1797 ad Englandsbanki veeri adili sem

* Garcia (1989)

% The federal reserve (2007)

26 U.S. department of treasury (2008)
27 Pattison (2001, 447)

% Todd (1988, 2)
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geeti veitt 60rum bonkum lausafjaradstod. Thornton tilgreindi einkenni lanveitanda til
prautavara og fjalladi um samband pess vid peningamalastjérn. Einnig mun Thornton
hafa 4ttad sig 4 freistnivandanum sem tilvist sliks adila hefur i for med sér.”’

Thornton tilgreindi prjii atridi sem einkenndu lanveitanda til prautavara.
fyrsta lagi pyrfti stofnun sem hefdi petta hlutverk ad vera uppspretta fjarmagns i
fjarmalakerfinu. Lausafjarfordi hennar pyrfti ad vera neegjanlegur til ad geta annad
eftirspurn kerfisins og stofnunin pyrfti ad hafa pann hafileika ad geta gefid ut sedla
sem vearu vidurkenndir sem gjaldmidill. Annad atridid kvedur 4 um skyldu
stofnunarinnar a0 eiga nagilegan gullforda svo ad tru 4 gullfetinum tapist ekki.
Samkvemt pridja atridinu ma lanveitandi til prautavara ekki stunda hefobundna
bankastarfsemi samhlida pvi ad sinna pessu hluverki. Hann parf ad bera abyrgd
gagnvart almenningi en ekki hluth6fum og bregst 6fugt vid adra banka pegar kreppir
ad til ad tryggja fjarmalastodugleika.*

Thornton fjalladi einnig um fjogur stefnumal er sneru ad lanveitingum til
prautavara. Fyrsta malid sneri ad pvi hvort sami adili geti farid med stjorn
peningamala og lanveitinga til prautavara. Thornton taldi ad slikt geeti gengid. Hann
dr6 einnig pa alyktun ad lanveitandi til prautavara @tti ad pjona bankakerfinu i heild
en ekki ad koma i veg fyrir gjaldprot illra staddra banka. brautavaralan attu ad pjona
peim tilgangi ad vidhalda heildarlausafé kerfisins en ekki lausafjarstodu einstaka
banka. Ogreidsluhafir bankar @ttu pvi ekki ad fio prautavaralan. I 60ru lagi hélt
Thornton pvi fram ad illa reknir bankar @ttu ekki ad fa4 ad starfa afram enda veeri
pannig takmoérkudum audlindum ranglega dreift i hagkerfinu. Ad sama skapi yrdi
freistnivandinn minni en ella. Pridja atridid snerist um pad hvort lanveitandi til
prautavara @tti ad reyna ad koma i veg fyrir afall i fjirmalakerfinu. Thornton svaradi
pvi neitandi og hélt pvi fram ad pad veeri ekki hlutverk stofnunarinnar. Stofnunin aetti
ad draga ur ahrifum afallsins a starfsemi hagkerfisins en ekki ad koma ad
fyrirbyggjandi adgerdum. A0 lokum skilgreindi Thornton adalhlutverk stofnunarinnar.
Hlutverk hennar veri ad koma i veg fyrir minnkun i peningamagni i umferd vegna
ovissu og hradslu. Minnkun peningamagns i umferd veldur ad 6llum likindum
samdreatti 1 hagkerfinu. Adgerdir lanveitanda til prautavara til ad koma i veg fyrir
alvarlega fjarmalakrisu og bankadhlaup varu pannig adeins leid til ad nd settu

markmidi en ekki markmidio sjalft. Thornton hélt pvi fram ad stofnunin @tti ad

* Laidler (2004, 2)
3% Humphrey (1989, 8-9)
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bregdast vid minnkun peningamargfaldarans med samsvarandi aukningu i
peningamagni. Hugmyndir hans byggdust 4 pvi ad minnkun i peningamagni ylli skada

i hagkerfinu en ekki fjarmalakrisan sjalf.’'

3.2.2. Hugmyndir Walter Bagehot

Taplega 80 arum eftir ad Thornton hafdi komid fram med hugmyndir sinar skrifadi
Walter Bagehot bokina Lombard Street: A description of the money market. Eitt af
umfjollunarefnum hennar eru lanveitingar til prautavara. [ megindrattum virtist
Bagehot sammala Thornton en Bagehot batti p6 nokkru vid. Svo virdist sem ad helsti
skodanamunurinn hafi legid i pvi hvort sedlabanki eigi ad geta timabundid bannad
innlausn gjaldmidils fyrir gull. Bagehot taldi naudsynlegt ad tryggja breytanleika
gjaldmidils 1 gull & medan Thornton taldi adgerdina réttletanlega ef ad tilgangurinn
veeri ad koma i veg fyrir samdratt { peningamagni.”

Bagehot taladi um ad ef fjarmalastodugleiki faeri fyrir bi getu greidsluhaefir
bankar farid i prot. P4 veri hraedsla innldnshafa og vantraust 4 gullfétinum orsék
ostoougleika 1 bankakerfinu og pvi vari naudsynlegt ad tryggja ad gullfoturinn vaeri
tryggur 1 sessi. Naudsynlegt veri fyrir sedlabanka ad eiga meira gull en samraemdist
markmidi um hdmarkadshagnad.”> A pessum tima voru gjaldmidlar ennpa tryggdir
med godmalmum. Pad hafdi veruleg ahrif 4 skrif Thornton og Bagehot. Gullféturinn
hafdi takmarkandi ahrif 4 heefileika sedlabanka til ad sinna hlutverki sinu sem
lanveitandi til prautavara. Badir sogou peir ad sedlabanki atti ad bregdast mismunandi
vi0 lausafjarkrisu eftir pvi hver uppruni hennar veri. beir tilgreindu badir hver
vidbrogd sedlabankans @ttu ad vera eftir pvi hvort pad veru innlendir eda erlendir
adilar sem krofdust innlausnar gjaldmidils fyrir godmalma. Pessi hugsun hafoi dsamt
O60rum hlutum ahrif 4 setningu Bagehot sem kvedur & um ad lanveitandi til prautavara
eigi ad lana & haum voxtum. Hann hélt pvi einnig fram ad lanveitingar pessar eigi
adeins ad eiga sér stad i bankakrisu og ad ef rétt vaeri haldid 4 sp6dunum myndi hun
enda innan skamms. Peir voru sammala um ad ekki tti ad bregdast vid vandraedum
einstaka banka ef vandradi peirra meetti rekja til rangra dkvardanna stjornenda. betta
atti einnig vio pott peir veru kerfislega mikilvaegir. Lanveitanda til prautvara beaeri

adeins su skylda ad stydja vid heildar lausafé kerfisins. Pannig veri komid i veg fyrir

3! Humphrey (1989, 9-12)
32 Laidler (2003, 62-63)
33 Laidler (2004)
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gjaldprotahrinu greidsluhafra banka. Sedlabankinn @tti ad ladgmarka ahrif afalls &
fjarmalakerfid en ekki fara i fyrirbyggjandi adgerdir.*

Vidbaztur Bagehots vid kenningu Thornton voru nokkrar. [ fyrsta lagi
skilgreindi hann hlutverk lanveitanda til prautavara & pann hatt ad hann atti ekki
adeins ad veita bonkum nagjanlegt lausafé a krisutimum heldur @tti hann einnig ad
gera markadsadilum 1j6st hverjar fyriretlanir hans séu. Markadsadilar @ttu pannig ad
gera rad fyrir lausafjarstudningi komi til 4kvedina markadsadstedna. Studningurinn er
p6 adeins veittur & fyrirfram dkvednum skilmalum. Slikt geeti endad fjarmalakrisu
snogglega eda komid i1 veg fyrir ostodugleika fjarmalakerfisins s¢ traverdugleiki
stofnunarinnar nzgjanlegur.”

f 66ru lagi attu lanin ad bera refsivexti.*® Pannig veri stofnunin sannarlega
lanveitandi til prautavara par sem bankar myndu leita ad fjarmagni hja henni sidast af
ollum. Akvedi banki ad taka 1anid veeri hann ad borga fyrir trygginguna sem
prautavaralanin veita. Ad auki lada hair vextir erlent fjarmagn ad, sem veldur pvi ad
gullfordinn eykst ad 6llu 60ru Obreyttu. Hair vextir gera pad einnig ad verkum ad
bankar vilja greida lanin sem fyrst til baka. Peningamagn i umferd til lengri tima mun
pvi ekki aukast pratt fyrir mikla aukningu peningamagns pegar lausafjarkrisa gengur
yfir. Hlutverk sedlabanka sem lanveitanda til prautavara @tti pannig ekki ad skarast 4
vid hlutverk hans ad tryggja verdstodugleika. I fjarmélakrisum rikir 6vissa og
vantraust sem veldur pvi ad einstaklingar og fyrirteeki auka vid lausafjarstoou sina
m.a. med uttektum af innlansreikningum. Hair vextir draga ur vilja folks til ad hafa
mikid fé 4 milli handanna ad 61lu 68ru breyttu.*’

[ pridja lagi nefnir Bagehot ad lana eigi 6llum sem geti reitt fram god ved.
Markmioid sé a0 fullnegja porf markadarins fyrir lausafé. Vedin purfi ad vera géo en
megi vera af peirri tegund sem venjulega er 1anad ut 4, t.d. rikisskuldabréf og 1 sumum
tilvikum 6vedtryggd skuldabréf traustra fyrirtekja. Mida eigi verdmati vedanna vid
verd peirra 4 venjulegum timum. Pad felur i sér ad markadsverd vedanna, pegar
prautvaralanid er veitt, sé laegra heldur en nafnvirdi peirra vegna oOhagstadra

markadsadstaeedna. Hugsanlegt getur verid ad markadsvirdid sé rétt og pad sé nytt

** Humphrey (1989, 12-13)

3 Humphrey (1989, 13)

36 Fraedimenn deila um meiningu Bagehot, p.e. hvort ad lanin ttu ad bera refsivexti eda haa vexti.
Humprhey (1989) stydur fyrri tilkunina 4 medan Goodhart (1999) stydur pa seinni

7 Humphrey (1989, 13-14)
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varanlegt jafnvagi. I peim tilvikum er sedlabankinn ad taka ahaettu vegna taps sem
getur ordid ef bankinn fer i prot, par sem 6vist er hvort vedin hrokkvi fyrir skuldinni.”®

A0 lokum undirstrikadi Bagehot pa skodun sina ad lanveitandi til prautavara
atti ekki ad adstoda ogreidsluhaefa banka. Hann eigi ekki ad einbeita sér ad stokum
bonkum heldur ad bankakerfinu i heild og tryggja ad fall banka hafi ekki ahrif a
starfsemi annarra greidsluhefra banka. Hann @tti ekki ad bjarga banka, pott fall hans
myndi valda miklu umroéti, traust minnka og kedjuverkun eiga sér stad, ef bankinn
veerl sannarlega ogreidsluhefur. Samkvaemt Bagehot er fall kerfislega mikilvaegs
banka (e. too big to fail) ekki vandamal sem lanveitandi til prautavara parf a0 taka til
greina.*

bessar reglur hafa att ad tryggja ad hlutverk lanveitanda til prautavara sé vel
skilgreint, freistnivandinn og hvati banka til 6hoflegrar dhattutoku vegna tilvistar
prautavaraldna sé sem minnstur.*” Reglurnar attu ad leida til pess ad minni likur veru

a fjarmalakrisu en 4 sama tima attu reglurnar ad tryggja ad o6ryggi gullfotsins. Bagehot

hélt pvi fram ad hagkerfid gaeti ad 66ru leiti séd um sjalft.*!

3.2.3. Reglur Bagehot og Thornton
Séu hugmyndir Bagehot og Thornton um prautavaralan teknar saman fast reglur sem

Englandsbanki for eftir 4 19. 61d:*

1. Viohalda skal heildar peningamagni i umferd en ekki
lausafjarstoou einstaka stofnana.

2. Ogreidsluhafir bankar eiga ad fara i prot og eiga ekki ad fa

prautavaralan.
3. Lanin eiga a0 bera refsivexti.
4. Lanin verda adeins veitt gegn gbdum vedum.
5. Forsendur prautavaralana eiga ad vera ollum vel kunnugar

adur en nokkur krisa a sér stad. Markadsadilar vita pa vid

hverju eigi ad buast.*

* Humphrey (1989, 14)

3 Humphrey (1989, 14-15)

> Humphrey (1989, 16)

*! Laidler (2004)

2 Reglurnar byggja 4 umfjollun i kafla 3.2.1. og kafla 3.2.2. sem fjalla um hugmyndir Bagehot og
Thornton

* Humphrey (1989, 8)
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3.3. Lanveitingar til prautavara fyrir Kreppuna miklu

Framkvemd prautavaralana var mismunandi eftir Iondum. Evropska ttgafan byggir &
pvi ad sedlabankinn geti bjargad 6greidsluhefum banka telji hann pad naudsynlegt til
ad tryggja fjarmalastodugleika. Bandariska utgafan felur i sér ad stjornvold verdi ad
taka akvoroun um hvort ad ogreidsluhafur banki fai lausa- og/eda eiginfjarstudning.

Studningur sedlabankans er pvi adeins lausafjaradstod til greidsluhafra banka.

3.3.1. Bandarikin
Bandariska adferdin felur i sér ad sedlabankinn starfi innan dkvedins lagaramma. |
bjorgunaradgerdum er adalatridid ad vel sé farid med peninga skattgreidenda og ad
gedpotti stjornmalamanna valdi pvi ekki ad peningum sé s6ad. Ef farid er i slika
adgerd parf a0 liggja fyrir umbod @dsta valds. Stjornmalamenn purfa pannig ad taka
abyrgd ef peir misnota vald sitt. Bandariska adferdin bannar prautavaralan til
rikissj6ds.**

Sedlabanki Bandarikjanna var ekki stofnadur fyrr en arid 1913. A arunum
1836 til 1913 var enginn sedlabanki eda lanveitandi til prautavara til stadar. Pa
byggdust prautavaralan 4 sameiginlegum fjarveitingum (e. concerted lending)
skipuldgdum af greidslujofnunarstddvunum.® baer gengdu eftirlitshlutverki og hofou
mikinn traverdugleika. ber skipul6gdu lan 4 milli banka par sem litill hluti lansins
kom fra peim sjalfum. baer sinntu ad takmorkudu leiti hlutverki sedlabanka. A pessum
tima kom fyrir ad einkaadilar gerdust lanveitendur til prautavara, t.d. pegar J.P.
Morgan og August Belmont lanudu og skipulogdu stéra lanveitingu til rikissjods
Bandarikjanna.*®

Greidslujofnunarstodvarnar voru ad hluta til lanveitendur til prautavara. Banki
i lausafjarvandreedum var lokadur timabundid og var skodadur af einni af
greidslujofnunarstodvunum sem mat hvort bankinn atti negjanlegt eigido fé. Ef svo
var, skipuldggdu hun lanveitingu annarra banka til pess banka sem var i vanda
staddur. Bankinn var pad kominn med nagjanlegt lausafé¢ og traust annarra adila til ad
opna aftur fyrir vioskipti. Hafi eigid fé bankans ekki verid nagjanlegt var hann settur i
gjaldprotamedferd0 nema ad hann hafi getad endurfjirmagnad skuldir og

endurskipulagt efnahagsreikning sinn.*’

* Todd (1988)

* Fjallad er itarlega um sameiginlega fjarveitingu i kafla 3.5.
* Todd (1988, 11-12)

" Kaufman (1988, 568-569)
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Grei0slujofnunarstodvarnar hofou einnig obeint pad hlutverk ad tryggja
fjarmalastodugleika. ber reyndu ad koma i veg fyrir ad dhlaup & banka breiddist Ut
innan peirra svaedis. Til ad tryggja slikt skipuldgdu per lanveitingar til greidsluhefra
banka. ber lokudu strax oOgreidsluhefum bonkum og gafu ut sameiginlegan
efnahagsreikning fyrir alla banka innan peirra svadis pegar fjarmalakrisa gekk yfir.
Vid é4kvednar adstedur gatu bankar timabundid neitad innistedueigendum um
innlausnir auk pess sem greidslujofnunarstodvarnar lanudu bonkum med pvi ad gefa
ut skuldavidurkenningar, en p6 adeins overulegar fjarhaedir. Med pessu gatu bankar
fengid tima til ad vinna i lausafjarstoou sinni og komist hja brunauitsélu eigna og
ahlaupi. Flest bendir til ad pessi adferd hafi oftar en ekki verid arangursrik. begar
fjarmalakrisa gekk yfir hattu greidslujofnunarstéovarnar ad starfa sem eftirlitsadili
banka i samkeppni og sameinudu banka undir sinni stjorn i ein samtok. Bankar
hjalpudu hvor 00rum med Ilanveitingum og var adeins sameiginlegur
efnahagsreikningur samtakanna birtur.*®

Sumir bankar storfudu utan stjornar greidslujéfnunarstddvanna. bessi bankar
fengu ekki adstod jafnvel pott peir hafi verid greidsluhafir. Arid 1907 for banki i prot
sem atti hlut i pvi ad koma af stad fjarmalakrisu sem annars hefdi mogulega aldrei
ordid jafn alvarleg eins og sidar vard. Greidslujofnunarstodvarnar foru 1t fyrir heimild
sina pegar par gafu ut skuldavidurkenningar. A sama tima vildu radamenn i
Bandarikjunum bproa fjarmalakerfio afram og komu pvi & fot sedlabanka. Hann fékk
pad hlutverk ad vera lanveitandi til prautavara. Hugmyndin var ad sedlabankinn sai
um greidslujéfnun fyrir allt landid og gaeti pannig adstodad greidsluhafa banka sem
lentu 1 dhlaupi med pvi ad feera til peirra laust fé Gr varasjodum banka med umframfé.
Sedlabankinn fékk einnig sedlaprentunarvald en starfsemi greidslujofnunarstodvanna
takmarkadist ni vid svaedisbundna greidslujofnun. Rikid atladi sér ad fylgjast naid
med starfsemi Sedlabankans og hugmynd pingmanna var ad adgerdir hans attu frekar
ad byggjast 4 reglum frekar en gedpotta (e. discretion).*’

Sedlabankinn starfadi sem lanveitandi til prautavara fram ad Kreppunni miklu,
ad mestu eftir hugmyndum Bagehots og Thorntons. Hann veitti adeins greidsluhaefum
bonkum prautavaraldn gegn godum vedum en ekki 4 refsivoxtum en pd a heerri
voxtum en i endurhverfum vidskiptum. I Kreppunni miklu voru prautavaralan i bodi 4

pessu forsendum i miklu magni. Sedlabankinn sem lanveitandi til prautavara laekkadi

* Kaufman (1988, 569-570)
* Freizas og Parigi (2008, 12-13)
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vexti 1 vidskiptum vid lanagluggann (e. discount window). bar gatu bankad fengid
prautavaraldn i miklu magni en svo virdist sem ad bankar hafi haft litinn dhuga 4 ad
taka par lan. Ekki er pvi haegt ad saka Sedlabankann um ad hafa haldid ad sér hondum
i veitingu prautavaralana. bvi hefur verid haldid fram ad Sedlabankinn hefoi verid of
varfer 1 endurhverfum vidskiptum (e. repurchase agreement) sem olli pvi ad
heildarlausafé kerfisins drost mikid saman. Mistok Sedlabankans & pessum tima
virdast pvi vera bundin vid peningamalastjorn en ekki hlutverk hans sem lanveitandi
til prautavara.”™

Fram kemur i arlegri skyrslu Sedlabankans arid 1923 ad hann taldi ad gedpotti
veri naudsynlegt teki pegar kemi ad prautavaraldnum. Svo virdist sem ad stjorn
bankans hafi borid pa skodun i brjosti ad prautavaralan atti ad framkvama ad storum
hluta med gedpotta. Til ad mynda, leyfdi Sedlabankinn svadisbundnu
Sedlabonkunum undir sinni stjorn, ad skilgreina sjalfir, hvad teldist vera negilega god
ved til ad nota i vidskiptum vid lanagluggann. Adur tidkadist pad ad leynd rikti yfir
prautavaralanum Sedlabankans, m.a. i1 peim tilgangi ad tryggja sveigjanleika
stefnunnar.”’

A pessum tima myndadist skyr verkaskipting 4 milli hins opinbera og
Sedlabankans. Sedlabankinn sa um lausafjarstudning til greidsluhafra stofnana en hid
opinbera tok dkvardanir um adrar adgerdir en hefdbundin prautavaralan. Eftir stofnun
Sedlabankans voru sameiginlegar lanveitingar sjaldan sem aldrei notadar.”

Fyrir stofnun Sedlabanka Bandarikjanna voru sameiginlega lanveitingar oftast
fyrir valinu pegar banka vantadi laust fé. Eftir stofnun Sedlabankans voru hefobundin
prautavaraldn i gegnum lédnagluggann algengust en einnig kom fyrir ad rikid tok

akvordun um adrar adgerdir.>

3.3.2. Evropa

begar Thornton og Bagehot komu fram med hugmyndir sinar gerdu menn sér grein
fyrir pvi ad lanveitandi til prautavara geeti ordid gjaldprota par ed gjaldmidlar voru
tryggdir med goéOmalmum. Svigram til lanveitinga var takmarkad par sem
sedlaprentun voru settar skordur. Med pad ad leidarljosi toldu sumir ad sedlabankar
@ttu adeins ad vera millilidir 1 lanveitingum til banka sem @ttu vid lausafjarskort ad

strida. Litid hlutfall af heildarupphadinni @tti ad koma frd sedlabankanum. Hann

0 Todd (1988, 15-16)

> Vanhoose (1990, 34-36)
32 Todd (1988)

>3 Todd (1988)
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myndi kalla saman banka sem myndu lana eda leggja fram eigid fé ef peir teldu ad
bjorgun bankans vaeri naudsynleg. Baodi greidsluhefum og dgreidsluhafum bonkum
var bjargad samkvamt pessari adferd. Hin mismunar einnig bonkum eftir sterd par
sem svo getur verid metid ad banki s¢ of stor til ad falla & medan litlir bankar eru pad
ekki. Pessi leid felur 1 sér ad politisk abyrgd er litil sem engin par sem akvordun um
bjorgun 4 kostnad skattgreidenda er ekki tekin af stjornmalamonnum. Hefdbundin
prautavaralan, fyrir Kreppuna miklu i Evrépu, samkvaemt hugmyndum Thorntons og
Bagehot voru b6 einnig tio.>*

Englandsbanki skipulagdi sina fyrstu sameiginlegu fjarveitingu arid 1890
pegar Barings Bank lenti i vandredum vegna slemra fjarfestinga i Argentinu.
Bankinn fullnegdi ekki lagmarkskrofum um eiginfjarhlutfall og adrir bankar sau hag
sinn 1 pvi ad adstoda hann. Bankinn fékk lausa- og eiginfjarframlag fra 60rum bonkum
i gegnum Sedlabanka Englands. Fyrr & 4rum beitti Englandsbanki oft venjulegum
prautavaralanum og fylgdi pa reglum Bagehots og Thornton til hins itrasta.
Englandsbanki notadi sameiginlega fjarveitingu reglulega en peim hefur faekkad
verulega sidustu aratugi og hefdbundnari beiting prautavaraléna tekin vid.>

Um midja 19. 6ld & meginlandi Evropu kom fyrir ad sedlabankar yrou
gjaldprota. beir h6fou veitt 6greidsluhaefum bonkum prautavaraldn sem sidan héfou
tapast. Eftir pessa slemu reynslu héfu sedlabankarnir ad notast frekar vid
sameiginlega fjarveitingu sem dré ur aheettutdku peirra. Sveigjanleiki til dkvordunar
um hvort bankanum baeri ad bjarga 6had greidsluheefi var pd enn til stadar svo lengi
sem adrir adilar voru tilbunir ad taka patt i adgerdinni. Pennan sveigjanleika mé ad
miklu leiti rekja til skorts 4 vilja stjornmalamanna til ad taka politiska abyrgd.™

A0 pessu sogou er ljost ad i Evropu fyrir Kreppuna miklu tidkadist baedi ad
sedlabankar lanudu samkvamt reglur Bagehots og Thornton og ad peir kemu ad

sameiginlegum fjarveitingum.

3.4. Munurinn a fredunum og framkvaemdinni

Hlutverk lanveitanda til prautavara hefur préast sidustu aratugi. Fjarmalakerfid hefur
tekid miklum breytingum & stuttum tima sérstaklega eftir tilkomu télvunnar sem hefur
aukid upplysingafledi og hradad akvordunartoku til muna. Heimurinn hefur

alpjodavadst og er mun floknari en pegar kenningar Bagehots og Thornton voru settar

* Todd (1988, I-8)
>> Humphrey (1989, 8)
%% Todd (1988, 8)
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fram. Framkvemd lanveitinga til prautavara er floknari en fredin segja til um. Adal
kennisetningar um prautavaralan komu fram fyrir meira en hundrad drum. bad er pvi
ekki skrytid ad framkvemdin og fraedin stangist ad hluta 4. Sedlabankar l1an ekki alltaf
a0 vild, ogreidsluhefum bonkum er hjalpad og prautavaralan bera sjaldnast

refsivextir.

3.4.1. Sameiginleg fjarveiting og verkaskipting sedlabanka og stjornvalda
Lanveitandi til prautavara 4 samkvaemt fredunum ad lana eins mikid og parf til ad
mata lausafjarporf kerfisins. Pau lan eru veitt samkvaemt relgum Bagehot og
Thornton. I framkvaemd er malid ekki svo einfalt. I midri fjarmélakrisu er erfitt ef ekki
6mogulegt ad greina 4 milli greidslu- og 6greidsluhzfra banka.”’ Sedlabankar hafa pvi
ekki 1anad a0 vild og til ad baeta fyrir pad hafa peir farid adrar leidir. Ein leidin felur i
sér a0 sedlabankinn skipuleggi sameiginlega fjarveitingu. Hann kemur bonkum saman
sem lana eda leggja fram eigid fé til banka i vanda. I moérgum tilvikum kemur litid eda
ekkert fé fra sedlabankanum sjalfum. Hinir bankarnir hafa séd hag sinum best borgid
me0 pvi ad veita adstod. Pessi adferd er drangursrik pegar lausafé feerist & milli banka
innan sama kerfis en lausafjarstada kerfisins er 6breytt. Hun hefur oft ordid fyrir
valinu pegar storir bankar standa hollum faeti. S¢é vilji banka (sem hafa verid ad bata
lausafjarstodu sina & kostnad peirra sem nu skortir lausafé) fyrir hendi er ekkert pvi til
fyrirstodu ad bankanum verdi veitt adstod. Pessi adferd var mun meira notud adur
fyrr. Fekkun sameiginlegra fjarveitinga ma m.a. rekja til friveedingar bankakerfisins
og aukinnar samkeppni.’®

[ Kreppunni miklu myndadist skyr verkaskipting 4 milli sedlabanka og rikis.
Sedlabankar hafa beitt sér i fjarmalakrisum med pvi ad veita prautavaraldn i miklu
magni og rymkad vedheimildir. Ad auki hafa peir skipulagt sameiginlegar
fjarveitingar. Sedlabankar hafa pannig ekki adstodad med eigin fé sannarlega
ogreidsluhaefa banka, sama hvort um lausa- eda eiginfjarstudning er ad reda nema
a&0sta vald rikisins hafi skipad svo fyrir. Stjérnvold hafa pannig tekid dkvardanir um
adgerdir sem luta ad pvi ad gera dgreidsluhafum bonkum kleift ad starfa afram med
pvi ad leggja bankanum til aukna fjarmuni. I sumum londum hefur sérstokum
stofnunum verid komid & fot til halda utan um slikar adgerdir. A sidustu aratugum
hefur st breyting att sér stad ad sifellt sterra hlufall fjadrmagns i pessum adgerdum

hefur komid fra skattgreidendum. Sameiginlegum fjarveitingum hefur faekkad en

>7 Pattison (2001, 444)
¥ Giannini (1999, 6-8)
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beinum ihlutunum stjérnvalda fjolgad. Kostnadurinn hefur pvi faerst i auknum meeli

yfir til skattgreidenda.>

3.4.2. Stuoningur vio 6greiosluhzefa banka
Tivist lanveitanda til prautavara skapar freistnivanda. Bankar vita ad er til stadar adili
sem veitir peim adstod 4 dkvednum forsendum, komi til dkvedna adstedna. Peir geta
pvi tekid meiri 4dhattu en ella og vonast eftir adstod fari allt & versta veg.
Hugmyndafradi prautavaraldna kvedur 4 um ad adeins eigi ad lana greidsluhefum
stofnunum og pa gegn goéodum vedum. Mida eigi vid virdi vedanna sem gildir a
venjulegum timum.®

[ raunveruleikanum er erfitt ad meta hvort stofnun sé greidsluhzef eda ekki.
pokkabot parf ad ad taka akvordun 4 skommum tima. Bankar hafa i mérgum tilvikum
fengid ad njota vafans en su stadreynd ad bankar er meira virdi lifandi en daudir
(jafnvel pott eigid fé sé uppurid) hefur einnig haft mikil ahrif 4 pa akvordun.
Stadreyndin er su ad eftir lok Kreppunnar miklu hefur pad sjaldan gerst ad stokum
bonkum hefur verid leyft ad fara i prot afskiptalaust. Annadhvort hefur Sedlabankinn
veitt prautavaralan eda stjornvold farid i adgerd sem felur ekki i sér venjulega
gjaldprotamedferd. Séu allar tegundir bjorgunaradgerda skilgreindar sem edlileg
framkvaemd lanveitinga til prautavara er 1jost ad miklu munar & framkvemd og
fredum.®’ Sedlabankar hafa jafnvel bjargad ogreidsluhefum fyrirtakjum sem ekki
teljast vera bankar vegna pess ad ventalegt fall peirra hefur 6gnad stodugleika
fjarmalakerfisins. Fraegt demi er ihlutun Dbandariska sedlabankans med

vogunarsjodinum Long Term Capital Management arid 1998.%

3.4.3. Refsivextir og veo

Bagehot ferdi goéd rok fyrir pvi ad adeins @tti ad veita prautavaralan gegn géoum
vedum og 4 refisvoxtum. bessir skilmalar draga Gr peim freistnivandanum sem lanin
skapa. Pessu er po ekki pannig farid i raunveruleikanum. Lan pessi eru sjaldnast veitt
a refsivoxtum en slikt getur gengid gegn peningamalastefnunni. Ad auki virdist sem
ekki sé krafist goora veda 1 6hefdbundnari lanveitingum. bvi hefur verid haldid fram
a0 sedlabankar gatu, 1 peim tilgangi ad stydja vid fjarmalakerfid, freistast til ad halda

voxtum of lagum midad vid adstedur i hagkerfinu. Hefobundin prautavaralan bera i

> Giannini (1999, 6-8)
% Giannini (1999, 9-11)
¢! Giannini (1999, 9-11)
62 Laidler (2004, 9)
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flestum tilvikum refsivexti en i 6hefobundnari adgerdum eru vextir yfirleitt jatnir eda
legri en markadsvextir. I mérgum tilvikum borga bankar ekki refsivexti heldur vexti
sem eru lagri en markadsvextir segja til um.”

Rokin fyrir lagum voxtum eru nokkur. Taki banki 1an & mjog hdum voxtum
geeti slikt gefio merki um orvaentingu og valdid dhlaupi sem annars hefdi ekki ordid.
AQ auki getu haar vaxtagreidslur ordid bankanum ofvida. Séu vextir nagilega hair
gaeti bankinn dkvedio ad lana adeins til dhattusekinna lantakenda sem eru tilbunir ad
borga haa vexti. Hair vextir geetu valdid pvi ad bankinn dkvedi frekar ad selja eignir &
brunautsdlu, sem pydir ad eigio fé hans minnkar og verd eigna leekkar enn frekar. Ad

lokum hefur pvi verid haldid fram ad skipuleggji sedlabankinn sameiginlega

fjarveitingu sé ekki alltaf fysilegt ad rukka haa vexti.**

3.4.4. Uppbyggileg ovissa
Tilvist lanveitanda til prautavara veldur freistni. Eigendur, stjornendur og lanadrottnar
bankans bera ekki alltaf lengur allt tjonid ef illa fer. Bankar gaetu tekid meiri dhaettu
vegna pess ad peir vita ad til stadar sé stofnun sem komi til bjargar ef allt fer 4 versta
veg. Tilkynni lanveitandi til prautavara pad fyrirfram ad hann muni bregdast vid
lausafjarkrisu med pvi ad veita prautavaralan, t.d. samkvemt reglum Bagehot, skapast
freistnivandi. Bankar gaetu freistast til pess ad starfa med minna lausafé en ella og par
af leidandi lanad meira ut til vidskiptavina. Aukin Utlan hefur i for med sér ad
utlanatap bankans getur ordid meira en ella. Likur 4 ad bankinn lendi i lausa- og
eiginfjarkrisu aukast.®

[ lausafjarkrisu getur reynst omogulegt ad segja til um hvort banki sé
greidsluhaefur edur ei. Sedlabankar er pannig liklegir til ad lana of mikid par sem peir
vilja ekki ad taka dhaettuna 4 ad greidsluhafir bankar fari i prot. Ad auki eru bankar
meira virdi lifandi en daudir. Ad pvi s6gdu er mogulegt ad sedlabankar leyfi bonkum
a0 njota vafans pegar kemur ad greidsluhefi peirra.

Til ad reyna ad draga ur freistnivandanum hafa sedlabankar beitt uppbyggilegri
ovissu (e. constructive ambiguity). Hun felst i pvi ad sedlabanki laetur markadsadila

ekki vita fyrirfram hvort eda hvernig hann muni bregdast vid fjarmalakrisu. Bankar

53 Giannini (1999, 12-14)
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vita pvi ekki hvort prautavaralan séu 1 bodi eda & hvada skilmalum. Ad 6llu 60ru jotnu
&ttu peir ad taka minni dhaettu og likur 4 vandredum i bankakerfinu pvi minni.®

Uppbyggileg ovissa mun ekki skila tiletludum arangri nema sedlabanki njoti
traverdugleika. Ef markadsadilar telja sem svo ad égreidsluhafir bankar fai adstod
pratt fyrir yfirlysingar um annad (eda 6vissu um slikt) mun freistnivandinn enn vera til
stadar. Traverdugleiki uppbyggilegrar ovissu fer m.a. eftir sogu hvers hagkerfis, p.e.
hvort pad hafi tidkast 4dur ad stydja ogreidsluheefa banka og hvort sedlabankar hafi
stadid vid fyrri yfirlysingar edur ei. Verdi misremi i vaentingum markadsadila og
tiletlunum stjornvalda getur farid illa. Ef bankar tria pvi pratt fyrir ovissu, ad
prautavaralan mun verda veitt pegar stjornvold hafa akvedid annad getur pad leitt til
pess ad fjarmalakrisa eigi sér stad eda verdi lengri en ella.”’

Uppbyggilega oOvissa veitir sedlabankanum sveigjanleika. Slik beiting
prautavaralana byggist 4 gedpotta (e. discretion) frekar en & fyrirfram akvednum
reglum (e rule based). Vandamal i bankakerfinu eru oft 6lik og sedlabanki getur pvi
metid adstedur hverju sinni frekar en ad fylgja eftir reglum til hins itrasta. Notkun
gedpotta frekar en reglna veldur pvi einnig ad adgerdir sedlabanka verda
margbreytilegri og ofyrirsjaanlegri en ef reglum veeri fylgt.®® I mérgum tilvikum hafa
storar akvardanir veruleg ahrif & fjarmal hins opinbera og pvi hafa sterri dkvardanir
um 6hefdbundnar adgerdir verid faerdar til stjornvalda.®®

Ekki eru p6 allir sammala um notkun ovissu frekar en vissu. bvi hefur verid
haldid fram ad skyrar reglur um framkvamd prautavaraldna geri lanin skilvirkari med
pvi ad eyda ovissu, tryggja jafnredi og draga ur aheattu skattgreidenda med pvi gefa
upp forsendur lananna fyrirfram. Forsendurnar purfi p4 ad vera pess edlis ad per
draga ur dheettusaekni.”® Skyrar reglur eru po oft pess edlis ad ekki er einfalt ad fylgja
peim eftir. Til ad mynda ef ekki & ad lana 6greidsluhefum bonkum parf ad kanna
hvort banki sé sannarlega ogreidsluhafur en eins og adur hefur komid fram er pad
haegara sagt en gert.”'

Afar fair sedlabankar gefa Ut yfirlysingar um forsendur og umfang

prautavaralana komi til gjaldprota.”” Midad vid hvernig framkveemd prautavaraldna

5 Pattison (2001, 452)
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% Enoch, Stella og Khamis (1997)

% Giannini (1999, 13-15)
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fer fram, er 1jost ad sedlabankar og stjornvdld lita svo & ad pau séu best framkvaemd

med pvi ad meta adstaedur hverju sinni frekar en ad fylgja reglum til hins itrasta.

3.5. Mogulegar adgeroir hins opinbera vegna greiosluerfidoleika banka
brautavaralan eftir bokinni er adeins einn moguleiki af mérgum sem stjornvold geta
valid um pegar banki lendir i1 greidsluvanda. Pbrautavaralan styrkir adeins
lausafjarstoou bankans. Bankar fara i prot af tveimur astedum. Laust fé¢ bankans
og/eda eigin fé er uppurid. Hefobundid prautavaralan lagar ekki eiginfjarstoou banka.
b6 fraedin segi til um ad adeins eigi ad hjdlpa greidsluhefum bonkum er pad pod
sjaldnast stadreyndin. Reynsla idnrikjanna sidustu aratugi synir ad afar sjaldan sé
storum bonkum leyft ad fara afskiptalaust i prot.”> bvi er ljost ad studningur
stjornvalda og sedlabanka takmarkast ekki vid venjuleg prautavaralan. Rok eru ferd
fyrir pvi ad banki megi ekki falla, pa oft vegna staerdar hans eda mikilvaegi. bvi er
haldid fram ad fall mikilvags banka geti komid af stad kedjuverkandi atburdards sem
veldur pvi ad vel reknir bankar fara 1 prot.
beir valkostir sem sedlabankar og stjornvold purfa ad velja 4 milli pegar banki
er & barmi gjaldprots eru nokkrir og i edli sinu mismunandi. Refsing hluthafa og
stjornenda er mismikil sem og utgjold skattgreidenda. Meta parf i hverju tilviki fyrir
sig hvada leid sé best ad fara tfra stoou og mikilvaegi bankans sem og kostnadinum
vi0 adgerdina. Sumar adgerdir fela 1 sér lausafjarstudning, adrar eiginfjarframlag og
en adrar eiga ad tryggja ad prot banka trufli starfsemi hagkerfisins sem minnst.
Haegt er ad gripa til fjogurra mismunandi adgerdir, pegar utlit er fyrir pvi ad

banki s¢ ad fara i prot:

1. Hefobundid prautavaralan.

2. Yfirtaka eda adstod med hjalp Sedlabanka (e. concerted
lending).

3. Bein ihlutun stjornvalda.

4. Bankinn leystur upp.

Fyrsta adferdin byggir 4 pvi ad sedlabankinn veiti banka 1an gegn vedi 4 refsivoxtum.
betta er prautavaralan samkvemt bokinni. Skorti banka lausafé en ekki eigid fé mun

pessi adferd verda fyrir valinu. Pessi leid refsar hvorki hluthfum né stjornendum en

73 Giannini (1999, 10)
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eigendur ovedtryggda lana tapa fari bankinn seinna i prot. Pessi leid var farin i
Bandarikjunum og Evropu pegar lausafjarkrisan hofst arid 2007.

Aodferd tvo byggir er sameiginleg fjarveiting. P4 er banki i vanda adstodadur
eda tekinn yfir af einum eda fleiri bonkum. [ flestum tilvikum felst adstodin i pvi ad
bankinn fer lan eda eiginfjarframlag fra 60rum bonkum. S¢é bankinn tekinn yfir er
lausa- og eiginfjarstada bankans oft 16gud med fjarmagni fra sedlabanka og rikissjooi
adur en hann er seldur til annars banka. Sedlabankinn er skipulagsadili i pessum
vidskiptum enda er eitt af markmidum hans ad tryggja fjarmalastédugleika.
Fjarframlag Sedlabankans er oft takmarkad i pessum vidskiptum en pessi leid var oft
farin fyrir Kreppuna miklu. Standi banki illa en stjornvold telja ad ekki sé naudsynlegt
a0 taka hann yfir er haegt a0 fara pessa leid. P4 er pad i hondum annarra adila ad veita
fé til adgerdarinnar. Telji adrar bankar ad ekki sé fysilegt ad hann fari i prot geta peir
komid sér saman med hjalp sedlabanka og komid i veg fyrir 6réa & morkudum.
Bankinn hefur vantanlega ekki getad fengid meira lausafé i gegnum endurhverf
vidskipti vegna skorts & vedum eda vegna pess ad hans er ordinn ogreidsluheefur.
Einnig er mogulegt ad bankinn sé ekki vidskiptabanki heldur fjarfestingabanki og ekki
sé politiskur vilji til ad bjarga honum fra falli. Pessi leid refsar hluthfum par sem
hlutfé bankans mun ad mestu eda 6llu leiti purrkast ut. Refsing stjornenda er einnig
toluverd en lanadrottnar sleppa med skrekkinn. Demi um beitingu pessarar adferdar er
pegar Bear Stearns var seldur til J.P. Morgan Chase par sem sedlabankinn veitti
kaupandanum lan fyrir hluta kaupverdsins.”

bridja adferdin felur i sér ad stjornvold fara i adgerd sem veldur pvi ad pau
O0last lyklavold i vidkomandi banka. Hér er um ad rada hlutafjaraukningu,
pjodnytingu eda yfirtoku 4 eignum. Stjornvold gaetu dkvedid ad fara pessa leid til ad
tryggja ad starfsemi bankans haldi afram i 6breyttri mynd. Pau eru pa ordin radandi
adili a0 rekstri bankans. Refsing hluthafa og stjérnenda er mikil en ladnadrottnar munu
ad Ollum likindum halda sinu hlut. Bandarisk stjornvold foru pessa leid pegar pau
settu nytt eigid fé inn i rekstur tryggingarrisans AIG og pegar pau toku yfir rekstur
Fannie Mae.

Fjorda og sidasta adferdin til ad kljast vio fjarhagsvandradi banka er ad leyfa
honum ad fara i prot samkvaemt gjaldprotalogum. Hann lysir sig gjaldprota og er

leystur upp. Eignum er komid i verd med tid og tima og lanadrottnar fa greitt eftir pvi
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sem fast upp 1 krofur. Pessi leid er yfirleitt farin pegar bankinn er litill og
ogreidsluhaefur eda pegar stjornvold vilja draga Ur freistnivandanum med pvi ad
bjarga ekki ogreidsluhefri stofnum sem annars var talid ad yrdi bjargad. Hér er
hluthéfum, stjornendum og ldnadrottnum refsad. Bandarisk stjérnvold foru pessa leid
eftir ad bankar nadu ekki ad koma sér saman um sameiginlega adstod til handa
Lehman Brothers. Pad virdist sem pad hafi komid stjérnendum staerstu bankanna i
opna skjoldu pegar dkvedid var ad bjarga bankanum ekki.

Adferd eitt og tvd eru undir stjérn sedlabanka. Par f4 adeins greidsluhafir
bankar fé, par sem fjarframlag sedlabankans i sameiginlegri fjarveitingu er oftast 1itid.
Adferd prju felur i sér fjaratlat vid ad bjarga bonkum sem eiga i miklum erfidleikum
og eru uppiskroppa med eigid fé. b4 er talid ad bankinn sé¢ pad mikilvaegur og stor ad
hann megi ekki fara i prot. Hér eru pad stjornvold sem taka dkvordun. Adferd fjogur
felur 1 sér ad ekkert er gert, bankinn fer i prot og er gerour upp samkvemt 16gum.
Adeins fyrsta adferdin er bundin reglum frekar en gedpotta. Akvardanir um adrar
adgerdir eru tengdar huglegu mati hverju sinni. Hlutverk rikisins 1
bjorgunaradgerdum hefur aukist verulega sidustu aratugi og sifellt steerra hlutfall

fjarmagns i bjorgunaradgerdum kemur fra skattgreidendum.’

76 Giannini (1999, 8)
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4. Islandsbanki 1904-1930

4.1. Stofnun islandsbanka 1904

Bankasaga Islands er stutt. Fyrsti islenski bankinn var ekki stofnadur fyrr en i lok 19.
aldarinnar. P4 var landbunadur adal atvinnugrein landsins en hann byggdist a
sjalfspurftarbiiskap frekar en sérheefingu og vidskiptum. Baendur framleiddu til eigin
nota og skiptu pvi litla sem eftir var fyrir adrar vorur. Vidskipti i samfélaginu
byggdust & voruvidskiptum og pvi var porfin fyrir banka litil. Danskir bankar sdum
um ad fullnaegja peirri litlu porf sem var til stadar fyrir fé&. Um midja 19. 6ldina hofst
umrada medal landsmanna um ad porf veri & banka & islenskri grundu. Hann myndi
avaxta sparifé landsmanna og veita lan til atvinnuveganna. Hugmyndir voru uppi um
a0 stofna sparisjodi eda ad fa danskan banka til ad stofna utibu hér 4 landi. Nokkrir
sparisjodir voru stofnadir en starfsemi peirra var takmorkud. A Alpingi deildu menn
um hvort stofna atti vidskiptabanka sem hefodi sedlattgafurétt eda banka sem veitti lan
gegn veOi i fasteign. Deilur milli nedri og efri deildar Alpingis leiddu til pess ad leitad
var til danska bjodbankans sem samdi frumvarp um stofnun Landsbanka Islands &rid
1885. Bankinn tok til starfa arid eftir og gaf landssjoour ut sedla ad veromeeti 500
pusund kronur sem lagdar voru inn sem hlutafé.”’

Starfsemi Landsbankans folst i midlun & gjaldeyri, verdbréfum og vixlum og
lanveitingum gegn sjalfskuldarabyrgd eda vedi i fasteign. Sparisjodur Reykjavikur var
sameinadur bankanum 4rid 1887. Sterstur hluti utlana bankans voru gegn vedi i
fasteign og voru ad sterstum hluta til landbunadarins. Sérstok veddeild var stofnud
innan bankans arid 1899 sem hafdi umsjon med slikum ldnum. A sama tima for ad
bera a4 peningaskorti og krafdist folk urbodta. Skortinn matti rekja til pess ad Reykjavik
var a0 stekka hratt sem hafdi pau ahrif ad atvinnugreinar sem byggoust &
peningavidskiptum uxu hratt. Einnig h6fou Bretar bannad innfluttning 4 saudfé fra
fslandi. Greitt hafdi verid i gullmynt i peim vidskiptum. Ad auki bordust
verkalydshreyfingarnar fyrir pvi ad laun skyldu greidd i peningum en ekki
voruuttektum. Bera for 4 kvortunum um ad erfitt veeri ad fa rekstrarlan og lan til
framkvaemda en Landsbankinn radstafadi takmorkudu fjarmagni sinu ad mestu i lan

med vedi i fasteign. Pessi gagnryni kom m.a. fra bladinu Pjoddlfi sem annars var talid

77 Olafur Bjornsson (1981, 11-15)
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hlidhollt Landsbankanum.”® Alpingi reyndi ad bregdast vid pessu med pvi ad leggja
Landsbankanum til aukid fé en pad dugoi po6 skammt.”

Arid 1899 barst Alpingi tilbod fra tveimur dénskum monnum, peim Ludvig
Arntzen hastaréttarlogmanni og Alexander Warburg storkaupmanni, um milligongu 4
stofnun banka hér 4 landi. Danskir fjarfestar skyldu leggja fram hlutafé til hins nyja
islenska vidskiptabanka sem hefoi einkarétt & sedlaprentun. Tilbodid fékk umfj6llun 4
Alpingi en margir pingmenn efudust um agaeti pess. beir hofou adhyggjur af pvi ad
erlendir adilar hefdu einkarétt 4 sedlautgafu hér 4 landi.*® Menn voru po almennt
sammala um pad ad skortur veri 4 Oflugri fjarmalastofnun og ad ekki veeri
skynsamlegt ad efla Landsbankann enn frekar. Malid pvaldist um inn & Alpingi i
morg ar og tveimur arum eftir ad tillagan hafdi verid borin fram var leitad til danska
Pjodbankans eftir rddum.

Frumvarp um stofnun bankans var sampykkt, med téluverdum breytingum fra
pvi sem fyrst var. Heildarhlutaf¢ bankans matti nema premur milljonum krona og
gildistimi einkaréttarins 4 sedlautgafu var 30 ar samkvemt tillogu danska
Pjodbankans. Hamark sedlautgafunnar skyldi vera 2,5 milljonir krona og skyldi
malmfordinn nema minnst helmingi af virdi utistandandi sedla. Adalskrifstofa og
varnarping skyldi vera i Reykjavik. Stjorn bankans, fulltraarad sidar bankarad, skyldu
sjo menn skipa. Alpingi skyldi kjosa prja, hluthafar prja og radgjafi fslands skyldi vera
s4 sjoundi. Landssjodi var heimilt ad kaupa allt ad 40% af heildarhlutaf¢ bankans.
bannig veeri hagt ad tryggja ad Islendingar feru med voldin i bankanum ef peir kysu
svo. Upphaflega tilbodid fol 1 sér a0 Landsbankinn skyldi lagdur nidur. Sidar var
akvedid ad svo skyldi ekki vera par sem hlutafé {slandsbanka reyndist minna en adur
var buist vid a0 pad yrdi. Login voru stadfest af konungi pann 7. juni 1902.
fslendingar h6fou sex ménada forkaupsrétt 4 hlutabréfum i bankanum. Adeins nadist
a0 safna teplega 3% af heildarhlutaféi bankans hér 4 landi auk pess Landssjodur féll
fra kaupum. I upphafi gekk einnig illa ad safna hlutafé erlendis. Bankinn hafdi ekki
einkarétt 4 vidskiptabankastarfsemi eins og stefnt var ad. Efnahagsadstedur hofou
einnig versnad fra pvi ad hugmyndin var upphaflega kynnt fyrir fjarfestum. Ao auki
virdist sem ad bankastjori Landsbankans hafi viljad, med o6llum tiltekum radum,

koma i veg fyrir stofnun Islandsbanka og mun hann hafa fengid adstod

¥ Sumarlidi Isleifsson (2004, 64)
" Olafur Bjornsson (1981, 11-15)
% Sumarlidi Isleifsson (2004, 66-67)
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Landmandsbankans til ad na sinu fram. Danski bankinn beitti sér i Danmorku fyrir pvi
ad Islandsbanki yroi ekki stofnadur.®' A lokum tokst po ad safna nzgjanlegu fé,
pegar Privatbankinn i Kaupmannahofn, Centralbankinn i Kristjaniu (Osld) og
vixilfirmad Rubin og Bing i Kaupmannahofn skradu sig fyrir hlutum i bankanum.
Fyrsti opinberi starfsdagur bankans var 7. juni 1904. Hann skyldi reka utibu i
steerri kauptanum [slands og hafdi heimild til stofna itba 4 Islandi og i Fareyjum en
p6 ekki i Danmorku. Samkvaemt reglugerd attu bankastjorarnir ad vera prir talsins,
hver og einn raddinn af fulltriaradinu til niu ara. Fyrstu bankastjorarnir voru einn Dani
og tveir [slendingar. Peir sidarnefndu voru ad o6llu jofnu ar sitthvorum stora

stjornmalaflokknum, Heimastjornar- og Sjalfstaedisflokknum.™

4.2. Afskipti rikisins af bankanum

4.2.1. Stjorn bankans og bankastjorar

Afskipti stjornmalamanna af Islandsbanka voru alltaf mikil. Peir 6ttudust ad erlendu
hluthafar bankans myndu ardrzna Islendinga og misnota vald hans til sedlaprentunar.
Ottinn reyndist 4stzdulaus. Bankastjorarnir voru yfirleitt prir talsins. Einn var
skipadur af erlendu hluth6funum en tveir af islenskum stjornvéldum. Erlendu
hluthafarnir munu hafa lagt aherslu a4 ad peir kaemu ur sitthvorum stora
stjornmalaflokknum, sem 48ur hafa verid nefndir.*

Fundir bankarads Islandsbanka voru haldnir i Reykjavik. Af peim sékum
mattu erlendu eigendur bankans ekki 4 bankaradsfundi. Islendingar fengu umbod
peirra til ad sitja fundi og koma skodunum peirra & framfeeri t.d. med hjalp simskeyta.
Stjorn bankans var islensk pott eignarhald hans hafi verid ad fullu erlent. Pad voru
[slendingar sem toku flestar meirihattar 4kvardanir t.d. um WGthlutun ards.
Stjornarmenn h6fou 1 flestum ef ekki 6llum tilvikum veruleg politisk tengsl. beir voru
annadhvort niiverandi pingmenn, fyrrverandi pingmenn eda i tengslum vid radandi
stiornmalaflokka. Arid 1907 for fram umraeda 4 Alpingi um hvort landssjodur tti ad
kaupa bréf i Islandsbanka. Sjonarmid pingmanna voru athyglisverd. Margir toldu ad
engin porf veeri 4 ad kaupa bréf 1 bankanum par sem rikid stjornadi honum hvort sem

4
CI'.8

¥ Sumarlidi Isleifsson (2004, 69-72)

82 Olafur Bjornsson (1981, 15-24)

% Olafur Bjornsson (1981)

% Olafur Bjornsson (19812, 34-35) og Sumarlidi {sleifsson (2004, 72-77)
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4.2.2. Afskipti loggjafarvaldsins

Afskipti Alpingis af bankanum voru mikil strax frd fyrsta degi. A0 hluta til maetti
segja a0 pad hafi verid edlilegt i [josi pess ad bankinn hafoi einkarétt &4 sedlaprentun.
begar malid er skodad betur sést ad bankanum voru settar strangar skordur vardandi
sedlautgafu likt og tiokadist erlendis og pvi voru mikil afskipti 16ggjafavaldsins
hugsanlega 6edlileg. Islenskt samfélag var badi vanproad og litid, Islandsbanki
mikilvagur fyrir Islendinga og ad auki i eigu erlendra adila. Lagabreytingar sem sneru
ad rekstrarumhverfi bankans voru tidar og reglulega voru frumvorp sett fram sem
hefdu breytt rekstrargrundvelli hans til frambudar. Hér ma sja yfirlit yfir helstu

lagabreytingar og umradur 4 pingi sem sneru ad bankanum.®

1905: {slandsbanka heimilt ad gefa ut bankavaxtabréf ad

fjarhad sem nemur tvofoldu hlutafé ad viobattum varasjodi.

1914: Bradabirgdalog sampykkt par sem Islansbanki fer
heimild til ad auka peningaprentun um halfa milljon kréna auk

pess sem sedlainnlausn er timabundid hatt.

1915: Bradabirgdaldgin frd arinu 4 undan stadfest med
tveimur breytingum. Heimildin er haekkud i eina milljon kronu
og Islandsbanki er skyldadur til ad annast yfirferslu 4 fé milli
Danmerkur og Islands fyrir Landsbankann. betta er gert an
gjalds og adeins ef inneign Islandsbanka i Danmdérku leyfir

slikt.

1917: bingsalyktunartillaga sampykkt par sem skorad er a
landsstjornina ad semja vid Islandsbanka um ad hann lati af

hendi sedlaprentunarréttinn.

1919: Heimild {slandsbanka til sedlaprentunar umfram
upphaflegt hamark framlengt auk pess sem Islandsbanki er
skyldur til ad sja um faerslur 4 fé milli Danmerkur og Islands

fyrir Landsbankann 6hé&d hreinni erlendri eign hans.

1920: Sedlainnlausn alfarid hatt. Peningaprentun heimilud

upp ad 12 milljéonum krona.

% Eftirfarandi samantekt er unnin ur Olafur Bjornsson (1981) og Sumarlidi Isleifsson (1986)
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1921: Frumvarp sampykkt & Alpingi sem kvedur & um ad
fslandsbanki missi einkaréttinn til sedlaprentunar sidla ars
1922. Rikio pyrfti ad taka dkvordun um skipulag sedlautgafu
fyrir pann tima. Bankinn parf ad draga inn sedla med dkvednu
fyrirkomulagi og skyldu allir sedlar vera inndregnir i arslok
1933. Rikisstjornin skyldi skipa tvo af premur bankastjorum
bankans. Login toku ekki gildi fyrr en hluthafafundur
sampykkti pau. Bankinn skyldi selja gullforda sinn til rikisins
a nafnverdi og skylda bankans til sinna erlendum fzerslum fyrir

Landsbankann afnumin.

1922-1924: Login fra 1921 um framtidarskipan sedlatutgafu
prisvar sinnum framlengd um eitt ar med saralitlum

breytingum.

1925: Login fra 1921 framlengd um eitt ar til vidbotar. Alpingi
kemur nefnd 4 laggirnar sem 4 a0 koma med tillogur um

framtid sedlattgafu 4 {slandi.

1926: Login fra 1922 framlengd um eitt ar til vidobotar.
Islandsbanki var undanpeginn pvi ad draga inn sedla i eitt ar.
Nefndin skiladi aliti sinu til Alpingis i februar 1926 en hin
hafoi klofnad par sem Benedikt Sveinsson skiladi séraliti.
Agreiningur var um pad hvort Landsbankinn tti ad fa
sedlaprentunarvaldid eda hvort stofna atti sérstakan
sedlabanka. Nefndin leitadi 4lits bankastjéra Sedlabanka
Nordurlandanna sem og professors Axel Nielsen sem var
sérfreedingur i bankamalum. Pessir adilar voru peirra skodunar
ad 6heppilegt veeri ad sedlabankinn veeri einnig vidskiptabanki
en med tilliti til frumstedra adstzdna a Islandi veeri hagt ad
fallast & slikt séu sedlar gulltryggdir. ROk meirihluta
nefndarinnar  fyrir  pvi a0  Landsbankinn  fengi
sedlaprentunarvaldid voru m.a. pau ad kostnadurinn vid
sérstakan sedlabanka vari of mikill og naudsynlegt vaeri ad sa
sem faeri med sedlaprentunarvaldid vaeri i beinum tengslum

vi0 atvinnulifio.
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1927: Frumvarp meirihluta bankamalanefndar var sampykkt &
Alpingi 4arid 1927. Samkvaemt pvi skyldi Landsbankinn fa
einkarétt 4 sedlaprentun pegar inndrztti sedla Islandsbanka
veeri lokid arid 1933. Sedlar Landsbankans skyldi gulltryggdir
ad hluta og vera innleysanlegir en pessum akvaedum var aldrei
fylgt eftir. I frumvarpinu var kvedid 4 um ad Landsbankinn
skyldi kaupa af Islandsbanka goda vidskiptavixla fyrir allt ad
5/8 peirra heildarupphadar sem bankinn hefdi dregid inn i
sedlum fra og med 31. oktdber 1922.

1928: Breytingar voru gerdar a bankaloggjofinni fra 1927.
Helsta breytingin folst 1 pvi ad rikid tok fulla 4byrgd & 6llum
skuldbindingum Landsbankans.

4.3. Afkoma Islandsbanka fram ad lokun
Afkoma Islandsbanka 4 drunum 1904 til 1930 var almennt god. Huin bar pess p6 merki
ad stor hluti vidskiptavina bankans starfadi i sveiflukenndri atvinnugrein. A medan
Landsbankinn 14nadi ad mestu til landbénadarins 1anadi fslandsbanki ad mestu til
sjavarutvegs- og verslunarfyrirteekja. Bankinn einbeitti sér ad lanum til inn- og
utflutningsverslunar. Margir af steerstu skuldurum bankans voru erlendir audmenn sem
stundudu vidskipti 4 Islandi.*® Helsti hrifavaldurinn i afkomu bankans var hversu vel
rekstur sjavaritvegsfyrirtzekjanna gekk en sagt hefur verid ad togarattgerd Islendinga
hefjist ekki fyrr en med stofnun Islandsbanka arid 1904. Hagnadi bankans var ad
storum hluta varid til ad styrkja varasjod bankans frekar en ad greida Gt mikinn ard.*’

Rekstur bankans gekk vel fyrstu arin. Bankinn tvofaldadi umsvif sin & arunum
1905 til 1912 en su stekkun var ekki fjarmognud med sedlaprentun heldur aukningu
eigin fjar, utgafu bankavaxtabréfa og aukningu i innlanum. Arid 1914 syrti i alinn
pegar stor vidskiptavinur bankans, H/f Pétur Thorsteinsson og Co. for i prot. Bankinn
afskrifadi haar fjarhadir og erlendu hluthafarnir heimtudu skyringar.®

Starfsemi  bankans  styrktist eftir pvi sem leid 4 aratuginn.
Sjavaratvegsfyrirtaekjum vegnadi vel m.a. vegna hzkkandi afurdaverds. Arin 1920 og

1921 urdu bankanum pungbar. Verd 4 helstu utflutningsafurdum {slendinga laekkadi

8 Sumarlidi Isleifsson (2004, 78-80)
8 $veinn Agnarsson (2004)
% Olafur Bjornsson (1981)
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mikid haustid 1920 sem hafdi pau &hrif ad afkoma sjavaratvegsins var afar slok.”
Bankinn purfti ad afskrifa 3,9 milljonir krona 4rid 1921 vegna utlanatapa.

Gengi islensku krénunnar féll &rid 1922. [ kjolfarid batnadi afkoma
sjavarttvegsins en godur afli og haekkandi afurdaverd hafdi einnig sitt ad segja.”® Arid
1924 var svo tekin su akvordun ad hakka gengisskraningu islensku krénunnar ur 46
gullaurum i rama 80 gullaura eda um 75%. I kjolfarid versnadi afkoma
sjavarutvegsins verulega sem kom nidur 4 Islandsbanka en einn bankastjoranna mat
pad sem svo ad bankinn hefdi tapad um 2 milljonum krona vegna
gengishaekkunarinnar.”' Arin 1926 og 1927 voru bankanum ekki hagfelld vegna
erfidleika sjavarutvegsfyrirteekja sem matti m.a. rekja til has gengis kronunnar og lags
afurdaverds.”” Arid 1929 vard bankinn fyrir afalli pegar einn stersti vidskiptavinur
hans, Stefan Th. Jonsson lenti i verulegum rekstrarerfioleikum. Malid var hid
vandradalegast fyrir bankann par sem Stefan var brodir utibusstjorans & Seydisfirdi
sem veitti 1anid. Talid var ad adeins 1/3 lansins fengist endurgreitt en skuldir Stefans
vid tibuid 4 Seydisfirdi namu um helmingi allra utlana pess.”

Fra 1919 til 1929 leekkadi verdlag um 37,8%.%* Verdhjodnun hefur pad i for
med sér ad raunvextir lana hakka, ad pvi gefnu ad nafnvextir haldist obreyttir. Slik
getur valdid skuldurum verulegum erfidleikum par sem hofudstoll lansins haekkar ad
raunvirdi sem og vaxtagreidslur og afborganir 4 medan tekjur lekka almennt.
Verdhjodnun getur pvi haft slaem ahrif 4 afkomu banka eins og Islandsbanka sem
starfadi sidustu 10 ar sin i hagkerfi sem bjo6 vid verdhjoonun.

Bankinn tok mikla ahattu i utlanaveitingum. Utlan Islandsbanka voru ad
steerstum hluta vixlar til fyrirtekja sem storfudu i verslun og sjavarutvegi auk pess
sem hann 14nadi faum fyrirteekjum og einstaklingum, haar fjarhadir.”> Ahattudreifing
Gtldna bankans var pvi litil. Bankinn var berskjaldadur fyrir margskonar &hzttu.
fyrsta lagi gat fall einstaka vidskiptamanna valdid honum verulegu tjoéni vegna pess
hve haar fjarhaedir hann 1anadi hverjum og einum. [ 6dru lagi gatu sveiflur a

afurdamorkudum valdid stérum hluta skuldara bankans verulegum erfidleikum i

% Sumarlidi Isleifsson (1986, 144-146)
% Sigurdur Johannesson (2007, 17)

! Olafur Bjornsson (1981)

%2 Sveinn Agnarsson (2004, 102)

% Sumarlidi Isleifsson (1986, 158)

* Almenn verdlagsvisitala 1849-1990
% Sveinn Agnarsson (2004, 100)
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rekstri og par med aukid Gtlanatap bankans. I pridja lagi voru lan bankans illa tryggd

par sem yfirgnaefandi hluti [dna bankans voru vixil- og reikningslan.
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5. Fall islandsbanka 1930

5.1. Astaedur lausafjarvanda Islandsbanka

Hzgt er ad rekja lokun fslandsbanka allt aftur til arsins 1915 pegar Alpingi setti 1og
sem skyldudu Islandsbanka til ad sinna erlendri greidslumidlun fyrir Landsbanka.
Lagasetning pessi hafdi verulega neikvad ahrif 4 rekstur bankans. A nastu arum litu
fleiri lagasetningar dagsins 1jos sem gjorbreyttu rekstrarumhverfi {slandsbanka. ber
urdu flestar til pess ad hann missti fjarmognun og purfti ad draga efnahagsreikning

sinn saman. Hér verdur gert grein fyrir dsteedum lausafjarvanda {slandsbanka.

5.1.1. Yfirfaersluskyldan og hagengisstefnan

Eins og 4dur hefur komid fram, bar Islandsbanka ad sinna erlendum faerslum fyrir
Landsbankann &n endurgjalds og & timabili var skyldan gerd 6had erlendri inneign
bankans. bad hafoi pau ahrif ad ef bankinn atti ekki hreina erlenda eign purfti hann ad
taka erlent lan eda selja erlendar eignir, svo hagt vaeri ad sinna erlendum faerslum
Landsbankans. Fljotlega eftir lagasetninguna for hrein erlend stada bankans ad versna.
Jakvaed hrein eign bankans var ordin neikvad en pa hafdi Islandsbanki neydst til ad
taka hatt erlent 1an.”® Hrein erlend stada bankans versnadi um ramlega 12 milljonir
kréna fra 1918 til 1920.”

Yfirfarsluskyldan olli fslandsbanka verulegu tapi. Jakvaed hrein erlend stada
bankans arid 1918 var riflega 4,5 milljonir krona en hun var neikvad um rumlega 7,6
milljonir krona arid 1920.%® Tapid folst fyrst og fremst i gengistapi pvi gengi islensku
krénunnar var of hatt skrad & pessum tima. Arid 1920 var ljost ad fella pyrfti islensku
kréonuna eda ad setja & gjaldeyrishoft. Rddamenn settu 4 gjaldeyrishoft en ario 1922
var akvedid ad fella krénunna. Bankinn hafdi einnig sinnt gjaldeyrisferslum fyrir
vidskiptavini sina en 4rid 1921 var svo komid ad faar erlendar ferslur attu sér stad.”
Eftirspurn eftir kronum var litil og einn stersti erlendi lanadrottinn bankans,
Privatbankinn i Danmdrku neita honum um lanafyrirgreioslu og krafdist pess ad hann
greiddu nidur skuldir sinar. fslenska rikid kom Islandsbanka til hjalpar og tok stort lan
i Englandi arid 1921 en fslandsbanki fékk helming pess lans og notadi pad til ad

greida nidur skuldir sinar hja Privatbankanum i Danmérku.'®

% Sumarlidi [sleifsson (1986, 146)

97 Arsreikningar Islandsbanka hf. 1918-1920
% Arsreikningar fslandsbanka hf. 1918-1920
% Sumarlidi Isleifsson (1986, 147-148)

1% Sigurdur Johannesson (2007, 16-17)
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Mynd 5.1. Raungengi islensku krénunnar fra 1914 til 1930.'""

Mynd 5.1. synir raungengi islensku kronunnar fra 1914 til 1930. Raungengio er sett
jafnt og 100 arid 1914. Myndin synir gloggt hversu hatt islenska kronan var skrad i
lok annars 4ratugar sidustu aldar.

Erfitt er ad meta hversu stér hluti versnandi erlendrar stédu Islandsbanka 4
arunum 1918 til 1922, megi rekja til yfirfeersluskyldunnar en ekki er erfitt ad yminda
sér a0 um verulegan hlut s¢ ad raeda. Ljost er ad rangt skrad gengi kroénunnar og
yfirfaerslukyldan hafi haft pau ahrif ad Islandsbanki tapadi erlendu lausu fé og eigin fé.
fslandsbanki seldi eignir og tok lan i erlendi mynt 4 of lagu gengi islensku kronunnar,
ad hluta til vegna Landsbankans. A9 peim s6kum vard bankinn fyrir verulegu tjoni
pegar gengid var loksins latid fljota arid 1922, pvi bankinn vard fyrir verulegu
gengistapi. Gengistap bankans arid 1922 nam 1.157 pusund kronum og fra 1923 til
1930 nam pad 2.312 pusund krénum, samtals 3.469 pusund kronum fra 1922 til
1930.' Ef yfirfersluskyldan hefdi ekki verid til stadar hefdi erlend stada bankans
veri0 betri og gengistap verid mun minna eda gengishagnadur myndast. Erlend stada
bankans 1 arslok 1929 var ekki g6, nanar tiltekid neikvaed um 5.518 puasund kronur,

en ljost er ad hun hefdi verid 6llu betri ef yfirfaerslukyldan og hagengisstefnan hefdu

"' Raungengi islensku krénunnar 1914-1990
2 Samantekt hofundar Gr Sumarlidi Isleifsson (1986, 155) og ,Islandsbankamalid: Skyrsla
matsnefndar komin’(1930, 27. Febrtiar)
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ekki komid til.'” Erfitt er ad meta hversu mikil ahrif yfirfaersluskyldan hafdi 4 pessa
préun en 6had pvi er ljost ad hagengisstefnan hafdi pau ahrif ad bankinn vard af

gengishagnadi og vard fyrir verulegu gengistapi.

5.1.2. Inndrattur sedla

Sidla ars 1921 sampykkti Alpingi 16g par sem kvedid var 4 um ad {slandsbanki hefdi
ekki lengur rétt 4 prentun sedla og ad honum beeri ad draga pa inn samkvamt dkvednu
fyrirkomulagi. Sex drum sidar voru 16g um Landsbanka fslands sampykkt par sem
hann var gerdur ad sedlabanka landsins og var jafnframt skyldadur til ad kaupa goda
vidskiptavixla af {slandsbanka. Skylda Landsbankans til kaupa 4 vixlum var hugsud
sem sarabatur til handa Islandsbanka. Vixilkaupin namu 5/8 peirrar upphedar sem
bankinn dré inn af sedlum sinum fra 31. oktéber 1922 en pa var upphad utistandandi
sedla um 8 milljénir krona.'™ o virdist sem ad framkveaemd vixilkaupanna hafi farid
pannig fram ad ekki hafi verid um eiginleg kaup ad rada heldur lan. Pannig versnadi
lausafjarstada bankans adeins um 3/8 peirrar upphaedar sem hann dr6 inn af sedlum.
St upphao svarar til 3 milljona krona, mida vid ad allir sedlarnir hafi verid dregnir
inn. Pa skyldi bankinn selja gullforda sinn 4 nafnvirdi sem jok lausafé bankans 4 moti
sedlainndraettinum. Skilmélar lansins sem Landsbankinn veitti Islandsbanka og
kalladist keyptir vidskiptavixlar liggja po ekki fyrir. Ekki er vist hvenar Islandsbanki
hafi purft ad greida skuldina til baka og pvi ekki vist ad bankinn hafi geta reitt sig &
pessa fjarmognun til langs tima.

Loggjofin var po ekki nagilega skyr vardandi hvad teldist vera godur
vidskiptavixill og matid pvi huglegt. Ad sama skapi kom ekki fram i 16gunum hvort
skuldir fslandsbanka hja Landsbanka fyrir lagasetninguna, vaeru fradrattarbaerar fra
skyldu bankans til endurkaupa & vixlum.

[ lok ars 1929 kom i 1j6s ad Landsbankamenn talkudu 16gin sem svo ad skuldir
fslandsbanka hja bankanum fyrir lagasetninguna, skyldu koma til fradrattar peirrar
upphadar sem honum var skylt ad kaupa af vixlum. P4 hafdi {slandsbanki verid
kominn i skuld umfram 5/8 af peirri milljon sem hann hafdi dregid inn af sedlum.
fslandsbanki var 6sammala pessari talkun.'” Pegar 16gin voru sett var yfirdrattur

fslandsbanka hja Landsbankanum 3.375 pusund kronur.' Sé horft til pess vid hvada

19 Arsreikningur fslandsbanka hf. 1929

1% Olafur Bjornsson (1981, 72)

195 Alpingistidindi 1930 B (1847)

1% Jon Kjartansson, "Tillogur Sjalfsteedismanna i fslandsbankamalinu", Morgunbladid, 6. februar, bls.
3-4
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adstedur 16gin voru sett er oliklegt ad skilningur Landsbankans hafi verid réttur pvi
vidskiptin attu ad koma til mots vid lausafjartap bankans vegna inndrattar 4 sedlum
sem atti eftir ad eiga sér stad.

Sedlainndrattur Islandsbanka hefst 4rid 1919 en hann dr6 inn sedla ad upphaed
5.302 pusund kréonur fréd 1919 til 1929. Endurseldir vixla & sama timabili namu 4.958
pasund kronum og sala gullfordans nam 6.403 pusund kronur. Sedlainndratturinn
hafoi pvi 1 for med sér aukid laust fé¢ par sem seldir vixlar og seldur gullfordi namu
6.059 plisund kronum meira en inndrattur sedla. P6 ber ad athuga ad mogulegt er ad i
tolunni, seldir vidskiptavixlar, s¢ yfirdrattur {slandsbanka hja Landsbanka adur en
16gin voru sett. Ekki hefur fengist 4 hreint hvort svo s¢ um ad ra@da, en ef pad reynist
rétt mun nidurstadan vera su ad laust fé bankans hafi aukist um 2.684 pusund krénur
vegna lagasetningarinnar. b6 er 1jost ad Islandsbanki purfti ad draga efnahagsreikning
sinn saman um 3/8 peirrar upphadar sem hann dr6 inn af sedlum par sem varanleg
flarmognun fékkst adeins fyrir 5/8 peirra upphadar sem var dreginn inn. P4 ma deila
um hversu varanleg fjarmognun, seldir vidskiptavixlar, geti talist en ekki verdur lagt
mat 4 pad hér.'”” Samkvamt tolum um endurkeypta vixla er ljost ad Islandsbanki hafi
purft ad draga efnahagsreikning sinn saman um 344 pusund kronur. Pa er gert rad fyrir
pvi ad yfirdrattur Islandsbanka sé ekki i tolunni endurseldir vixlar. Sé pad gert hefur
[slandsbanki purft ad draga efnahagsreikninginn sinn saman um 3.719 pusund
kronur,'®®

Haegt veri a0 draga pa alyktun ad vidhorf Landsbankans gagnvart
[slandsbanka hafi valdid pvi ad Landsbankinn hafi ekki lanad Islandsbanka sem
skyldi. Islandsbanki var samkeppnisadili Landsbankans auk pess sem radandi
stjiornmalaflokkar voru mjog 4 méti fslandsbanka en peir foru med eignarhald rikisins
a Landsbankanum. Endurkaup bankans & vidskiptavixlum namu tepum 5 milljonum
krona i arslok 1929.'% [ arsreikningi Utvegsbankans fyrir 4rid 1930, sem var ad mestu
leyti 1 eigu islenska rikisins, kemur i 1j6s ad skuld bankans vid Landsbanka nam
tepum 8,9 milljonum krona. Sedlainndrattur Utvegsbankans mun hafa verid
overulegur & arinu 1930. Svo virdist sem lanafyrirgreidslan hafi aukist um helming,

nanar tiltekid 4 milljonir krona vid pad eitt ad ad eigendaskipti hafi ordid a

17 Arsreikningar Islandsbanka hf. 1919-1929
108 Qtreikningur hofundar Gt fra arsreikningum Islandsbanka hf. 1919-1929
19 Arsreikningur {slandsbanka hf. 1929
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bankanum.''’ Pessi aukna lanafyrirgreidsla er mun meiri en {slandsbanka vanhagadi
um pegar bankinn lenti i lausafjarvanda i byrjun ars 1930. b6 ber ad athuga ad eigio fé
fslandsbanka var 1itid sem ekkert en Utvegsbankinn hafdi nylega verid
endurfjasrmagnadur og hafdi mikid eigid fé. Ahatta Landsbankans vid ad lana til
Utvegsbankans hefdi verid minni en ef hann hefoi 1anad til fslandsbanka. Neitun
Landsbankans 4 endurkaupum vidskiptavixla i arslok 1929 byggdist po ekki 4 peirri
roksemd.

bad ma vera ljost ad sedlainndrattur fslandsbanka hafdi margvisleg ahrif 4
bankann. Laust fé bankans jokst vegna eignasdlu en hann neyddist til a0 draga
efnahagsreikning sinn saman par sem ny lan fra Landsbanka voru laegri en upphad
sedlainndrattarins. Svo virdist sem ad neitun Landsbankans 4 kaupum 4
vidskiptavixlum hafi ekki verid byggd a4 vidskiptalegum forsendum heldur & 6vild
hans i gard [slandsbanka. Ef Landsbankinn hefdi keypt vixla af [slandsbanka eins og
16g gerdu rad fyrir hefdi lausafé bankans aukist um 625 ptsund krénur og hann, 1 pad

minnsta, getad starfad afram til skamms tima.

5.1.3. Innlan

Arid 1917 for fyrst fram umrada 4 Alpingi um ad Landsbanki atti ad vera sedlabanki
landsins. bPad var pd ekki fyrr en arid 1928 sem Alpingi sampykkti 16g par sem
rikissjodur tok éabyrgd 4 Ollum skuldbindingum Landsbankans, par med talid
innlanum.

Fljotlega eftir opnun {slandsbanka hof hann ad fjarmagna sig i auknum meeli
med innlanum. I fyrstu var pad bankanum til goda en eins og adur hefur komid fram
geta innlan verid afar Ostodug fjarmognun. Islandsbanki var hadur trausti
innisteedueigenda og ad hann gaeti bodid upp 4 samkeppnisheefa sparifjarreikninga.

fslandsbanki keppti um innlan vid Landsbanka en s4 banki fékk sifellt fleiri
ivilnanir frd hinu opinbera. Landsbanki var rikisbanki, skuldir hans voru tryggdar af
rikinu, hann var med einkarétt & sedlaprentun auk pess sem radamenn attu pad til ad

tala 0gztilega um hagi fslandsbanka.

"% Olafur Bjornsson (1981)
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Mynd 5.2. Skipting innlana milli innlansstofnanna fra 1905 til 1929.'"!

Mynd 5.2. synir hlutfallslega skiptingu innlana milli innldnsstofnanna & Islandi fra
1905 til 1929. Eins og sja ma hof Islandsbanki fljotlega eftir stofnun ad szkja aukid
fjarmagn til sparifjareigenda. Faersla innléna tr {slandsbanka og yfir til Landsbankans,
hefst arid 1919 p6 ad markadshlutdeild bankans hafi dregist saman fra arinu 1917.
Arid 1917 for fyrst fram umrada 4 Alpingi um ad Islandsbanki wtti ad afsala sér
sedlaprentunarvaldi sinu. Fra 1917 og allt til lokunar bankans virdist sem ad hann hafi
ekki verid vinsell hja rikisstjorn landsins. Einnig birtust neikvaed skrif um bankann a
pessum tima, m.a. i Alpydubladinu. Ekki virdist alltaf hafa verid fotur fyrir skrifum
Alpydubladsins pvi bankinn fékk eitt sinn ritstjora bladsins demdan til greidslu
sektar.'?

Erfidleikar vidskiptamanna bankans, neikvett umtal og fjandsamleg afstada
rikisins gagnvart bankanum hafa eflaust valdid pvi ad innldn minnkudu hrédum
skrefum sidustu 12 starfandi ar bankans. Einstaklingar og fyrirteeki fluttu innlan og
onnur bankavidskipti sin til Landsbankans auk pess sem sumir vildu ad rikid gerdi
slikt hi® sama.'"

Flutningur innldna stendur yfir allt til lokun bankans. Pad sem kemur a dvart er
a0 litil breyting atti sér stad pegar 16gin fra arinu 1928 voru sampykkt. Svo virdist sem

sparifjareigendur hafi annadhvort gert rad fyrir rikistryggingu léngu adur en login

""" Hagskinna: Arsreikningar Islandsbanka hf. 1905-1929
"2 Sumarlidi Isleifsson (1986)
'3 Sumarlidi {sleifsson (1986, 150)
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voru sampykkt eda hreinlega tekid pa afstodu ad Landsbankinn hefdi verid oruggari
6hdd formlegri rikistryggingu. Bankinn virdist hafa nad a0 halda hluta
sparifjareigenda frd pvi ad skipti yfir til Landsbankans med pvi ad greida haerri vexti 4
innlansreikningum.'*

Innldn drogust saman um 7 milljénir krona frd 1926 til 1927 sem var mikil
blodtaka fyrir bankann enda var sterd efnahagsreiknings hans ramlega 40 milljonir
krona i arslok 1927.'"° Ljost er ad bankinn vard fyrir bankadhlaupi 4 pessum tima.
Pessar tuttektir voru raktar til pess ad mikid umtal var i samfélaginu & pessum tima um
a0 vidskiptamenn bankans @ttu i vandreedum og svo virdist sem landsmenn hafi talio
ad Landsbankinn veri 6ruggari vegna pess ad hann var rikisbanki.''® Einnig munu
innisteedueigendur {slandsbanka hafa tekid ut sparifé sitt i toluverdum meli i januar
arid 1930 eftir almenningi vard kunnugt um vandredi skuldara bankans en paer
Uttektir koma ekki fram 4 mynd 5.2.'"

Innistedur  [slandsbanka minnkudu mikid en 4 longum tima.
Innisteedueigendur virdast hafa gert sér grein fyrir pvi ad Landsbankinn var rikisbanki
med rikisabyrgd, 16ngu adur en 16gin um rikisabyrgd skulda hans voru sampykkt.
Magulegt er ad peir hafi gert sér grein fyrir 6vild stjornmalamanna 4 Islandsbanka og
ekki viljad taka ahattuna ad eiga innlan i banka sem l6ggjafarvaldid virtist vilja gera
erfitt fyrir. Feersla innldna milli tveggja banka telst ekki vera ahlaup 4 allt bankakerfid
heldur adeins &hlaup & stakan banka. Slikt hefur engin &hrif 4 lausafjarstoou
bankakerfisins i heild og etti ekki ad o6gna stodugleika pess, s¢ lanveitandi til
prautvara til stadar. Séu nidurstodur likans Diamond og Dybvig bornar saman vid
préun innlana hja fslandsbanka og Landsbanka, er étrulegt ad ekki hafi verid hlaupid &

fslandsbanka pegar rikistrygging skulda Landsbankans var 16gfest.

5.1.4. Fjarmognun bankans
Lausafjarskortur olli pvi ad Islandsbanka var lokad. Adstaedur bankans breyttust mikid
sidustu starfandi &r hans en s breyting sneri adallega ad fjarmdgnunarhlid hans. bvi

er ahugavert ad skoda hvernig bankinn fjarmagnadi sig fra stofnun til lokunar.

14 Alpingistidindi C-D 1930 (64)

"5 Arsreikningur {slandsbanka hf. 1927

6 Alpingistidindi 1930 B (1845-1846) og ,Endurreisn Islandsbanka naudsynleg: Rada Jons
borlakssonar i efri deild i geer”. (1930, 16. febrhar)

"7 Olafur Bjornsson (1981, 86)
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Mynd 5.3. Fjarmognun Islandsbanka fra 1905 til 1929.'"*

Mynd 5.3. synir hvernig skuldir bankans proudust yfir starfsavi hans. Upphadir eru 4
verdlagi hvers ars. Bankinn staekkadi toluvert & 6drum aratug sidustu aldar en st
stekkun virdist hafa verid fjarmognud ad storum hluta med aukningu i innldnum.
fslandsbanki fjarmagnadi sig mest megnis med innlanum og sedlum i umferd en strax
i upphafi pridja aratugar sidustu aldar hof hann ad draga inn sedla og tapa innlanum.
Adrar skuldir og eigid fé jukust mikid i lok fyrsta dratugar en pa var hlutafé bankans
aukio asamt pvi ad bankinn tok ny erlend lan. begar lida for 4 pridja aratug sidustu
aldar jukust endurseldir vixlar og adrar skuldir. Adrar skuldir voru ad sterstum hluta
erlend lan.'"” Haekkun pessi naer po ekki ad vega upp 4 moti verulegri lakkun innldna
og inndrzetti sedla.

Vaxtakostnadur Islandsbanka hefur ad 6llum likindum aukist hrddum skrefum
fra arinu 1919. Bankinn byrjadi ad draga inn sedla sem teljast vera odyr fjarmognun.
Eigio fé bankans minnkadi verulega en eigid fé ber ekki vexti. Ad auki neyddist
bankinn til ad greida harri vexti en Landsbankinn 4 innlansreikningum til ad koma i
veg fyrir of miklar uttektir innlana.'”® Herri vaxtakostnadur Islandsbanka hafdi

neikvaed ahrif 4 afkomu bankans.

"8 Arsreikningar Islandsbanka hf. 1905-1929
19 Athugasemdir vid arsreikninga fslandsbanka hf. 1905-1929
120 Alpingistidindi 1930 C-D (63-64)
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Ef efnahagsreikningur bankans er skodadur sést ad sterd hans nadi hamarki
arid 1919. Frd 1919 til 1929 lekkudu eignir og skuldir bankans um 14,5 milljonir
krona.'!

Tafla 5.1. Breytingar i eignum og skuldum fslandsbanka fra 1919 til 1929.'*

Eignir Breyting Skuldir Breyting
Malmfordi -6.403.000 kr. ~ Sedlar -5.302.000 kr.
Sjodur 1.177.000 kr.  Innldn -12.687.000 kr.
Utlan -9.265.000 kr. ~ Skuldabréf -178.000 kr.
Erlendar eignir -1.340.000 kr.  Eigid f& -3.351.000 kr.
Fasteignir 1.341.000 kr. Erlend lan -3.053.000 kr.
Adrar eignir -18.000 kr. Endurseldir vixlar 4.958.000 kr.
Adrar skuldir 5.104.000 kr.
Samtals -14.509.000 kr.  Samtals -14.509.000 kr.

Tafla 5.1. synir breytingar i eignum og skuldum fslandsbanka fra 1919 til 1929. Eins
og sja ma lekkudu eignir og skuldir bankans um 14.509 pasund kronur fra 1919 til
1929. Innlan, sedlar, erlend lan og eigid fé dragast verulega saman 4 milli aranna 1919
til 1929. Bankinn meetir pvi ad mestu med samdratti i utlinum, sélu malmfordans,
erlendri lantoku (adrar skuldir) og vixilsdlu.

fslandsbanka beid pad erfida verkefni ad draga saman efnahagsreikning sinn
vegna skorts 4 fjarmognun. Stjérnendur bankans vissu ad vegna sedlainndrattarins og i
kjolfar samdrattar i innlanum pyrfti ad minnka eignir nema ad ny fjarmégnun kemi
til. Ad sama minnkadi eigid fé bankans miki0 sidustu stafandi ar hans sem dré enn
meira Ur starfsfé hans. Bankinn nadi ekki aukinni fjarmognun og vard pvi ad losa sig
vid eignir. Bankinn st60 frammi fyrir pvi ad purfa ad selja eignir og draga ur utlanum.
Bankinn seldi malmforda og dré téluvert ur Gtlanum en p6 ekki nég. Audseljanlegar
eignir voru ekki miklar. Svo virdist sem ad i fyrstu hafi vandinn verid vidradanlegur
en 4 arunum 1926 til 1927 minnkudu innldn um 7 milljénir krona. Bankinn tok erlend
lan &4 pessum tima en pau nd engan veginn ad vega upp 4 moti samdraetti innlana.
Samdrattur i starfsfé bankans atti sér stad 4 10 arum, fra 1919 til 1929, en pa drost

efnahagsreikningur bankans saman um 27%.'*

12! Arsreikningar Islandsbanka hf. 1919-1929
122 /:\rsreikningar islandsbanka hf. 1905-1929
'2 Arsreikningar Islandsbanka hf. 1919-1929
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Mynd 5.4. Skipting utldna Islandsbanka fra 1905 til 1929.'*

Mynd 5.4. synir skiptingu tlana {slandsbanka eftir lansformi 4 verdlagi hvers ars.
Eins og sja ma var yfirgnafandi hluti utlana Islandsbanka vixlar og reikningslan. Arid
1923 namu reikningslan riflega 10 milljonum krona en reikningslan koma yfirleitt til
greidslu innan 12 méanada. fslandsbanki hafdi pvi verulegt svigram til ad draga Gr
utlanum t.d. med pvi ad heetta ad veita ny reikningslan. b6 er hugsanlegt ad bankinn
hafi ekki geta heett alfarid a0 veita reikningslan par sem slikt hefdi mogulega sett
fyrirteeki i prot sem bankinn hafoi veitt vixillan. Moguleikar bankans & ad draga saman
vixillan var had pvi hversu 16ng lanin voru. begar litid er til pess yfir hve langan tima
starfsfé bankans minnkar er 1j6st ad bankinn hefdi 1 upphafi pridja aratugs sidustu
aldar, getad gengid lengra i samdretti vixillana. Bankanum tokst dgatlega til ad byrja
med ad draga efnahagsreikning sinn saman. I lok 4ratugarins versnadi stada bankans
pvi attekir innlana fra 1926 til 1927 voru pad haar a0 erfitt, ef ekki 6mdgulegt var
fyrir hann ad bregdast ad fullu vid lausafjdrmissinum med samdratti 1 utlanum.

Svo virdist sem ad spurst hafi til Gtlanda ad fslandsbanki hafi verid i
vandredum pvi viku adur en bankinn lokadi leekkudu hlutabréf hans mikid. Pau voru
skrad i Kaupmannahofn en adalvidskiptabanki Islandsbanka i Danmérku,
Privatbankinn, atti pa i { verulegum rekstrarerfidleikum. Islandsbanki skuldadi honum

haar fjarhadir en danski bankinn krafdist nyrra samningu um greidslu skuldarinnar.'?

124 Arsreikn,ingar fslandsbanka hf. 1905-1929 )
123 Lokun Islandsbanka”. (1930, 8. februar). Sumarlidi Isleifsson (1986, 158)
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Laust fé bankans 4 arunum 1929 til 1930 minnkadi hrodum skrefum. Arid
1929 dr6 bankinn inn sedla ad verdmaeti 1 milljonar krona an pess ad nokkur
vixilkaup kaemu 4 moti auk pess sem bankinn greiddi nidur skuldir ad upphad 1
milljonar krona. Ad sama skapi liggur fyrir ad 1 byrjun ars 1930 hofust uttektir af
innlansreikningum i t6luverdum meli.'*® I kj6lfarid lenti bankinn i lausafjarskorti en
hann hafdi ekki dregid ur utlanum sem skyldi.

Landsbanki neitadi Islandsbanka pann 11. névember 1929 um endurkaup &
vixlum. Stuttu seinna eda pann 10. desember krafdist fjarmalardduneytid aukinna
tryggingar fyrir lanum sinum til bankans. [ lok jantar stadfesti bankarad
Landsbankans fyrri neitun um endurkaup & vixlum en sampykkti p6 ad framlengja
vixil ad upphad 500 pusund kronur sem fallid hafdi 4 gjalddaga.'®’ Nokkrum dégum
seinna var lausafé bankans uppurid og i kjolfarid var leitad til fjarmalaradherra um
lan. Fjarmalaradherra 1ét bankaskodunarnefnd kanna hagi bankans en peir komust ad
peirri nidurstéou ad bankinn etti fyrir skuldum en ad hlutafé hans veri verdlaust. bad
lan var veitt og pann 2. febriar arid 1930 var leitad til rikisstjornarinnar par sem
bankaradid for fram & rikid myndi abyrgjast skuldir bankans og rekstrarlan ad
verdmaeti 1,5 milljon krona. Alpingi bodadi til neydarfundar adfaranott 3. febraar til
ad reda malefni Islandsbanka en akvedid var ad veita bankanum engar frekari
fyrirgreidslur eda abyrgdir. bPann 3. februar var laust fé bankans ad protum komid og

bankastjornin sa sér ekkert annad feert en ad loka bankanum.'*®

5.2. Lokun Islandsbanka

Eins og 4dur sagdi lokadi {slandsbanki pann 3. febraar 1930 vegna lausafjarskorts.
kjolfarid var 1jost ad radamenn pyrftu ad taka afdrifarika akvordun. A Alpingi deildu
stjornmalaflokkarnir um hvort adstoda @tti bankann eda hvort leggja etti hann nidur.
Sjalfstedisflokkurinn sem var i stjérnarandstoou lagdi fram frumvarp um endurreisn
bankans. Frumvarpid ol 1 sér ad rikissjodur breytti krofu sinni ad upphad 3 milljona
kréna i forgangshlutafé og ad rikid taeki abyrgd 4 innlanum til arsins 1933. Frumvarp
rikisstjornarinnar f61 i sér ad bankinn yrdi tekinn til gjaldprotaskipta.'*’

Eftir nokkud malpof dkvad rikisstjornin ad fresta timabundid frumvarpi sinu

par sem afleidingarnar af lokun bankans voru meiri en menn gerdu rad fyrir i upphafi.

126 slandsbanka lokad”. (1930, 4. febrtar)
127 Sumarlidi {sleifsson (1986, 158)

128 Sumarlidi Isleifsson (1986, 158-160)

12 islandsbanka lokad” (1930, 4. februar)
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Nefnd var skipud til ad kanna stodu Islandsbanka en ekki voru allir sattir vid pa
tilhdgun par sem nefndin potti vera tengd rikisstjorninni.'*® Nefndin skiladi nidurstodu
sinni i lok febroar og mat sem svo ad bankinn skuldadi 3,5 milljonir krona umfram
eignir en mogulegt veri ad 1,8 milljon kréna gaetu endurheimst.”' I millitidinni hafoi
bankastjorn Islandsbanka haft samband vid erlenda krofuhafa til ad kanna ahuga
peirra & aOkomu 4 endurreisn bankans en rikisstjornin mun ekki hafa viljad taka patt
peim umraedum.'*

Ad endingu féll rikisstjornin frd frumvarpi sinu um gjaldprotaskipti og nadi
meirihluta fyrir endurreisn bankans undir nyju nafni. Paverandi forsatisradherra og
formadur bankastjornar [slandsbanka mun hafa beitt sér mjog i mélinu. Log um
Utvegsbanka sland h/f voru sampykkt pann 11. mars 1930.'*

Bankinn atti ad pjonusta fyrirteki i sjdvaritvegi, idnadi og verslun. Hlutafé
hans nam 2,5 milljéonum kréna en rikissjodur lagdi fram 1,5 milljon kronur af peirri
upphzd. {slandsbanki skyldi sameinast Utvegsbankanum en adur en svo vard breytti
rikissjodur krofu sinni 4 Islandsbanka ad upphad 3 milljona kréna i forgangshlutafé. 1
16gum um stofnun Utvegsbankans var skilyrdi fyrir pvi ad safna pyrfti hlutafé ad
upphad 1,5 milljon kréna fra 60rum en rikissjodi og erlendum krofuhofum. Annad
skilyrdi var ad samkomulag pyrfti ad nést vid erlenda krofuhafa um ad peir breyttu
kréfum sinum ad verdmeeti a.m.k. 4,5 milljona krona i forgangshlutafé eda dhaettufé.
Fyrra hlutafé slandsbanka var fart nidur enda talid verdlaust.'**

Pessum skilyrdum var fullnaegt og opnadi bankinn pann 12. april 1930."°
Erlendir bankar sem attu krofur 4 Islandsbanka breyttu krofum ad upphaed 1,2 milljon
kréna 1 forgangshlutafé og danska fjarmalaraduneytid sampykkti ad breyta krofu sinni

ad upphad 4,6 milljona krona i dhaettufé.'

Heildarfjarframlag rikissjods nam pvi 1,5
milljon krona auk pess sem krofum ad upphaed 3 milljona krona var breytt i

forgangshlutafé.

130 {slandsbanki: Linurnar smaskyrast”. (1930, 13. febraar)

1 Nanar verdur fjallad um matid i kafla 5.4.

132 {slandsbanki: Linurnar smaskyrast”. (1930, 13. febraar)
133 Olafur Bjornsson (1981, 87-89)

134 Olafur Bjornsson (1981, 89-90)

135 Sumarlidi {sleifsson (1986, 166)

13¢ Olafur Bjornsson (1981, 100)
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5.3. Skoodanir erlendra adila, almennings og stjornmalamanna 2
lokun bankans

Krofur erlendra adila 4 hendur Islandsbanka namu 9,5 milljonum kréna pegar
bankanum var lokad en ad auki ndmu innlan um 13 milljénum kroéna. Rikissjodur var i
abyrgd 4 storum hluta erlendra skuldbindinga bankans en hinn hlutinn var hvorki
tryggdur med abyrgdum né vedum."’’ Ohatt er ad segja ad erlendir adilar hafi
brugdist Okvada vid lokun bankans. Morg skeyti barust fra Bretlandi og
Kaupmannah6fn um ad lokun bankans myndi storskada lanstraust Islands erlendis.
Fyrsta skeytid var sent af Charles Hambro bankastjora Hambros banka i Bretlandi.
Bankinn gegndi lykilhlutverki i lanveitingum til Nordurlandanna og pvi bar a0 taka
ord hans alvarlega. Einnig ber ad hafa i huga ad svo virdist sem ad bankinn hafi haft
ad mestu fullar tryggingar fyrir lanum sinum til Islandsbanka. Ord hans um ad
endurreisn bankans veri naudsynleg voru pvi liklega ekki s6g0 i tilraun til ad bjarga
eigin skinni. P6 var bankinn ekki fus til ad leggja fram nytt hlutafé vegna endurreisnar
bankans nema rikid abyrgdist greidslur skulda Islandsbanka til Hambros. Aftur 4 moti
voru forsvarsmenn Privatbankans og donsku rikisstjornarinnar viljugir til ad breyta
skuldum i hlutafé an slikra skilyrda.'*®

Rédamoénnum barst skeyti pann 4. februar fra& Hambros bank. Par var 16gd
ahersla 4 ad verdi bankinn ekki endurreistur fljotlega muni lanstraust [slands i
Bretlandi skadast verulega. Hann bendir jafnframt 4 ad rikisstjorn {slands hafi farid
med stjorn bankans. I skeytinu kom fram ad bankinn veri tilbtinn ad leggja sitt af
mérkum vid endurreisn Islandsbanka.' Nokkrum dégum sidar barst annad skeyti fra
Hambros banka par sem pessi atridi voru undirstrikud. Charles hafoi einnig samband
vid bankastjora Landsbankans og benti peim 4 ad erlendir adilar i bankaheiminum hafi
talid ad fslandsbanki veeri rikisbanki og ad skuldir sliks banka séu rikistryggdar. Stjorn
bankans hafi verid i hondum rikisstjérnarinnar og sjalfur forsatisradherrann hafi verid
formadur bankaradsins.'* Hambros banki virdist hafa verid sérstaklega vinveittur
fslandsbanka en hann hafdi i byrjun ars 1927 veitt {slandsbanka verulegan yfirdratt

svo ad hann gzti starfad afram en pa glimdi bankinn vid lausafjarskort.'"'

7 Olafur Bjérnsson (1981, 87)

1% Sumarlidi {sleifsson (1986, 164)

139 Lokun [slandsbanka”. (1930, 5. februar)

140 Bankalokunin”. (1930, 6. februar) og Alpingistidindi 1930 B (1842-1843)
"I Alpingistidindi 1930 C-D (88)
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Bresk blod fjolludu um lokun Islandsbanka. Ritstjori The Morgning Post
undradist & pvi ad rikisstjornin hafi ekki gripid til adgerda svo ad bankinn hafi getad
starfad afram og pa sérstaklega i ljosi pess ad rikid hafi haft meirihluta i stjorn
bankans. | forystugrein Financial News kom fram ad bankan verdi ad opna aftur.'*

bad voru ekki adeins Bretar sem létu i sér heyra heldur 1étu einnig Danir,
Nordmenn og Bandarikjamenn skodanir sinar i 1jés. {slandsbanki skuldadi donskum
adilum haar fjarhadir. Pann 5. februar barust fréttir frd4 Kaupmannahéfn um skodanir
parlendra bankamanna 4 lokun bankans. FEinn danskur bankastjori sagdi ad
vidskiptasambond myndu tapast og traust landsins minnka. Sa hafdi ekki att i
vidskiptum vid Island. Bandariskur fjarmalaradgjafi i Kaupmannahofn med god
sambond vid bandariska banka benti 4 ad traust utlendinga til {slands muni pverra
verdi bankinn ekki endurreistur. Hann betti vid ad erlendir adilar veru reidubtnir ad
hjalpa til vid endurreisn bankans. Bruhn, forstjori Bruhu og Baastrup, banka sem atti i
miklum vidskiptum vid Island sagdi, ad pad yrdi mikill alitshnekkur fyrir fsland ef
bankinn yrdi ekki opnadur aftur. Einnig sagdi hann ad fslandsbanki hefdi verid mikil
driffjédur i atvinnulifi {slendinga.'*

Danska fjarmalaraduneytid mun hafa komid peirri beidni 4 framfzeri vid
rikissjod ad hann abyrgdist lan danska postsjodsins til slandsbanka. Fyrrverandi
bankaradsmadur Islandsbanka, Sejersted Bodtker 1ét i sér heyra pann 5. februar. i
skeyti sem hann senti Morgunbladinu benti hann 4 ad lanstraust {slendinga i Noregi
myndi stérskadast yrdi bankinn ekki reistur vid. Hann mun hafa komist ad pessari
nidurstodu eftir ad hafa att samtdl vid valdamikla bankamenn i1 Noregi. Einnig benti
hann 4 ad seta stjornmalamanna i bankaradi Islandsbanka hafi par haft mikid ad

. 144
segja.

Fram kom 1 skeyti fréttaritara i Kaupmannahéfn pann 6. febroar ad
bankamenn par i landi t6ldu annadhvort ad fjarhagur landsins vaeri i molum eda ad
flokkspolitik muni valda pvi ad bankinn verdi ekki opnadur aftur.'*

Erlendir hagsmunaadilar voru greinilega 0sattir vid ad bankanum hafi ekki
verid veitt adstod. Bankinn var talinn eiga fyrir skuldum og krofur rikissjods og
Landsbankans voru tryggdar ad fullu med vedum.'*® Adrir kréfuhafar hofdu litil eda

engin ved og baru tapid vegna lokunar bankans. Ad storum hluta voru petta erlendir

142 Bankalokunin: Ummeli breskra blada”. (1930, 27. febraar)
43 Lokun [slandsbanka”. (1930, 6. februar)

144 Lokun [slandsbanka”. (1930, 5. februar)

15 Lokun [slandsbanka”. (1930, 7. februar)

1 Alpingistidindi 1930 B (1841-1842)
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adilar, rikissjodur Dana var nast stersti lanadrottinn bankans auk pess sem Hambros
banki og Privatbanken voru storir lanveitendur.'*’

Svo virdist sem erlendir adilar hafi talid ad Islandsbanki nyti rikisabyrgdar.
Stjorn bankans var ad mestu i hondum Alpingis. Tveir af premur bankastjorum voru
skipadir af stjérnvéldum, auk pess sem rikisstjérnin hafdi meirihluta i bankaradinu.
fslandsbanki var enn sedlabanki og bar heiti landsins i nafni sinu. Ad auki bar hluti
erlendra ldna bankans rikisabyrgd.

bPad voru ekki adeins erlendir adilar sem voru ohressir med pa akvordun
stjornvalda ad hjalpa ekki Islandsbanka. Margir innlendir adilar voru henni 6sammala.
Fljétlega hafdi hopur innlanseigenda stofnad skrifstofu i peim tilgangi ad safna
hlutafé. Leitast var eftir pvi ad innlanseigendur breyttu sparifé sinu i forgangshlutafé
og ad adrir sem hefdu ahuga 4 ad hjalpa til vid endurreisn bankans legdu honum til
almennt hlutafé. Vel tokst til pvi pann 27. febraar 1930 hofou safnast loford um aukid
hlutafé ad upphad 1,7 milljon kréna.'*®

[ umredum & Alpingi og greinum birtum i tveimur sterstu blodunum,
Morgunbladinu og Timanum, komu fram skodanir stjornmdlamanna og annarra
tengdum stjornmalaflokkunum 4 pvi hvort Islandsbanki hafi raunverulega étt fyrir
skuldum. Skodanir peirra ber ad taka med fyrirvara par sem per litudust af sterkum
stjornmalaskodunum. Svo virdist sem ad flokkarnir hafi skipad sér i fylkingar med eda

4 moti Islandsbanka.

5.4. Hver var raunveruleg eiginfjarstada islandsbanka?

Arin 1920 til 1921 voru {slandsbanka pungbar par sem afkoma sjavaratvegsfyrirtakja
var slem vegna fallandi afurdaverds. Miklar afskriftir fylgdu i kjolfarid. A arunum
1922 til 1925 vankadist atkoma bankans vegna betri vidskiptakjara og mikils afla.
Nestu ar voru vidskiptamonnum bankans erfid sem endurspegladist i atkomu hans.
Til ad mynda greiddi Islandsbanki ekki ut ard & arunum 1926 til 1929.
Heildarafskriftir lana a arunum 1921 til 1928 namu teplega 8,6 milljonum krona en
pad var po ekki einsdemi pvi Landsbankinn afskrifadi riflega 9 milljonir krona &
arunum 1922 til 1928.'"* Mogulegt er ad utlanatdp Islandsbanka hafi verid meiri en

bakurnar segja til um, pvi svo virdist sem ad hann hafi dregio i lengstu 16g ad ganga

147 Lokun Islandsbanka”. (1930, 6. februar)

18 Verdur fslandsbanki endurreistur”. (1930, 28. febrtar)

" Fyrri talan er samantekt hofundar en gognin voru tekin saman ar bok Olafs Bjornssonar (1981).
,.Lokun [slandsbanka”. (1930, 21. febrtar)
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ad skuldunautum sem 4attu i vanda. Til ad mynda vidurkenndi bankinn i byrjun ars
1929 ad hann etti eftir ad afskrifa vixil ad upphaed 1 milljonar krona sem tapadist 4
arinu 1928."

Stada bankans var g6d i upphafi aratugarins, en eigid fé bankans arid 1921
nam 10,6 milljénum kréna og eiginfjarhlutfallid pvi 20,9%."" Sleem afkoma bankans
pad sem eftir 1ifdi aratugarins olli pvi ad eigid fé bankans hafdi minnkad nidur 1 5,4
milljénir kréna i arslok 1929 og eiginfjarhlutfallid komid i 13,5%.">* A arinu 1929
lenti bankinn i pvi &falli ad einn stersti vidskiptavinur hans, fyrirteki i eigu Stefan
Th., lenti i verulegum rekstrardrdugleikum. Tap bankans mun hafa numid allt ad 2
milljonum kréna pegar uppi var stadid.'>® Sama ar hofst Kreppan mikla en hun mun
hafa haft slem dhrif 4 atvinnuvegi landsins og pannig gert bankanum erfidara fyrir.

Slok  afkoma undanfarinna 4ra, lagt eiginfjarhlutfall og miklir
rekstrarérdugleikar {slandsbanka gerdu pad ad verkum ad efast var um ad bankinn ztti
fyrir skuldum 1 byrjun ars 1930. Umradan um mogulegan skort a eigin fé hofst manna
4 milli 4dur en bankinn lokadi. Likt og 4dur sagdi var Islandsbanka veitt 1itid lan
nokkrum dégum fyrir lokun. Vegna lanveitingarinnar og 6vissu um efnahag bankans
skipadi forsetisradherra Jakob Mboller bankaeftirlitsmann og Pétur Magnusson
bankastjora til ad rannsaka hagi Islandsbanka.

Nidurstada peirra var su ad bankinn etti fyrir skuldum en ad hlutafé hans veeri

154

verOlaust. ~" Pessi nidurstada gerdi rad fyrir pvi ad bankinn fengi ad starfa afram.

Hlutafé bankans ad vidbeettum varasjodi var 4 pessum tima 5.353 pusund kronur.'>
bratt fyrir ad stjorn {slandsbanka hafi lagt dherslu 4 eflingu varasj6ds var hann nastum
tomur 4rid 1929. Orfaum dégum eftir lokun bankans var lagt fram frumvarp 4 Alpingi
um ad Islandsbanki skyldi tekinn til skiptamedferdar. Medferd malsins var frestad par
sem zskilegt potti ad kanna stodu bankans fyrst. 1 pvi skyni skipadi fjarmalaradherra
nefnd sem atti ad meta efnahagsreikning fslandsbanka.

Nefndin skiladi aliti sinu i lok febraar 1930 en pa hafdi {slandsbanki verid

lokadur i tepan manud. Nidurstada nefndarinnar var su ad bankinn skuldadi 3,5

milljonir kréna umfram eignir og pvi veri hlutafé¢ hans verdlaust. Nefndin taldi p6 ad

150 Sumarlidi {sleifsson (1986)

1 Arsreikningur Islandsbanka hf. 1921

152 {slandsbankamalid: Skyrsla matsnefndar komin”. (1930, 27. februaar). Arsreikningur fslandsbanka
hf. 1929

'3 Olafur Bjornsson (1981, 84)

1% Olafur Bjornsson (1981, 85)

13 islandbankamalid”. (1930, 27. febrtar)
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afskriftir yrou 1,8 milljon krénum minni ef bankinn fengi ad starfa afram.'® Stor
tapslidur bankans tengist erlendum lantdku hans en gengistapid var metid a rétt
teplega 850 pusund kronur vegna arsins 1929. Lanin voru adallega tekin vegna
yfirfeersluskyldu bankans gagnvart Landsbanka sem pa var bundin i 16g.

Veari gert rad fyrir pvi ad bankinn opnadi aftur og gengistapid yrdi tekid til
hlidar vantadi einungis 883.074 krénur upp 4 ad eignir Islandsbanka dygdu fyrir
skuldum. Su nidurstada rimadi agetlega vid mat Jakobs og Péturs. Pad ber po ad taka
pad fram ad skyrslan taldist vera bradabirgdaskyrsla.””’ AQ auki hafdi starfsemi
bankans legid nidri i tepan manud. Hugsanlegt er ad einhverjir vidskiptamenn
bankans hafi farid illa eftir ad hafa tapad lanafyrirgreidslu og pvi hafi ordid tjon sem
annars hefoi ekki ordid hefdi bankinn fengid ad starfa timabundid afram.

Bankastjorar Islandsbanka gerdu fjolmargar athugasemdir vid skyrslu
matsnefndarinnar. 1 fyrsta lagi bentu peir 4 ad reiknad hefdi verid gengistap 4 lan sem
taldist vera i islenskum krénum og fengu peir matsmann til ad gefa fra sér alit um
malid. I 6dru lagi voru fasteignir bankans metnar 4 bokferdu virdi en ekki
markadsvirdi. I pridja lagi tok matsnefndin ekki tillit til ventanlegs hagnadar af
glotudum sedlum. Var reikningur bankastjéranna um ventanlegan hagnad fenginn
med pvi ad nota tolu um hlutfall glatadra sedla pegar eldri sedlar Islandbanka voru
dregnir inn. I fjorda lagi var vaxtakostnadur utibusins 4 Seydisfirdi ferdur sem
Gtldnatap. I fimmta lagi bentu peir 4 ad edlilegra veeri ad gera rad fyrir pvi ad bankinn
starfadi afram pegar aatladar afskriftir yrdu metnar, annars veri ekki hagt ad taka
upplysta akvordun um hvort hjalpa @tti bankanum. I sjotta lagi bentu peir 4 ad
matsnefndin hafi hatnad allri adstod vid matid og ad i eina tilvikinu sem pad hafi verid
pegid hafi matsnefndin minnkad aetladar afskriftir mikid.

Séu athugasemdir eitt til fimm teknar til greina batnar neikvada
eiginfjarstadan um 3.468 pusund kronur. Vantar pa adeins 65 pusund kronur til ad
bankinn eigi fyrir skuldum."*® A3 auki hafdi tjon skapast par sem bankinn hafdi verid
lokadur i nokkrar vikur. Svo virdist sem ad ef matsnefndin hefdi pegid adstod
starfsmanna [slandsbanka vid matid og par med verid betur upplyst hefdi utlanatap

bankans mogulega verid metid laegra. PO ber ad athuga ad svo virdist sem ad

% Olafur Bjornsson (1981, 88, 111)
17 Islandbankamalid”. (1930, 27. febraar)
158 »>Athugasemdir bankastjora Islandsbanka”. (1930, 27. febraar)
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athugasemdir bankastjéranna um gengistapid hafi ekki att rétt a sér og beri pvi ad taka
med inn i matid."’

Eins og adur hefur komid fram var gengi islensku kronunnar of hatt skrad a
pessum tima.'®® R4damenn prjoskudust vid ad leyfa kronunni ad falla. Stuttu seinna,
arid 1922 var krénan latin falla. I millitidinni seldi Islandsbanki erlendar eignir og gull
og tok erlend lan. Islandsbanki hafdi par med selt gullforda sinn 4 of lagu verdi. Sala
gulls ad nafvirdi 2,1 milljona kréna for fram 4 arunum 1918 til 1922.'°' Bankanum
hafdi verid gert skylt ad selja fordann. Ad auki hafdi bankinn, m.a. vegna
yfirfeersluskyldunnar, selt erlendar eignir og tekid erlend lan og pad & gengi sem var
ranglega skrad. begar kronan var latin falla vard bankinn fyrir verulegu gengistapi
sem hann hefdi hugsanlega ekki ordid fyrir ef lanin hefou verid tekin 4 markadsgengi
kronunnar. A9 auki er mogulegt ad ef yfirfersluskyldan hefdi ekki verid til stadar, ad
bankinn hefdi att hreina erlenda eign og pannig hagnast a gengisfalli kronunnar. Of
hatt gengi kronunnar 4 arunum 1918 til 1922 og yfirfersluskyldan hafdi pau ahrif ad
eigid fé fslandsbanka var minna en ella.

Vid stofnun Utvegsbankans var stofnadur sérstakur reikningur 4
efnahagsreikningi bankans sem bar nafnid afskriftareikningur Islandsbanka. A fyrsta
starfsari bankans var mikid um gjaldprot vidskiptavina bankans. Afskriftir vegna
vidskipta Islandsbanka voru faerdar 4 pennan reikning og attu ad endurspegla afskriftir
sem hlutust vegna starfsemi hans. I arslok 1930 st6d reikningurinn i teepum 4.6
milljonum kréna. Arid 1932 nam upphad reikningsins svipadri upphad og
matsnefndin hafdi metid ad myndi afskrifast ef bankinn fengi ad starfa afram, um 7,5
milljonir krona.'®® bessi tala byggdist 4 mati og ber pvi ad taka med fyrirvara.
Adferdir Utvegsbankans vid innheimtu skulda hafa mogulega valdid pvi ad afskriftir
urdu herri en ella. Utvegsbankinn krafist stadgreidslu vid hamarshogg i
naudungaruppbodum en i moérgum tilvikum var um hdar fjarhaedir ad reda. bPannig
hafi bankinn 1 moérgum tilvikum keypt eignirnar sjalfur fyrir litid verd par sem enginn
annar hafoi burdi til ad stadgreida slikar fjarhadir. Eignirnar hafi pannig verid faerdar
a efnahagsreikning bankans langt undir sannvirdi og afskriftir ad sama skapi of haar.

Adferdir Utvegsbankans vid uppbod 4 eignum sem hann atti ved i, hefur ad 6llum

159 Sumarlidi {sleifsson (1986,763)

10 Jénas Haralz (2002)

1! Arsreikningar Islandsbanka hf. 1918-1922

"2Ureikningur hofundar byggdur 4 Sumarlidi {sleifsson (1986, 163) og ,.Islandsbankamalid: Skyrsla
matsnefndar komin”. (1930, 27. februar)
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likindum gert pad ad verkum ad afskriftir urdu heerri & reikningum hans en ella. Ad
auki er ekki vist hvort bankinn hafi viljad stydja vid rekstur sem Islandsbanki hafoi
aodur stutt vid med leinafyrirgreiéslu.163

Ad framangreindu s6gdu er 1jost ad i besta falli hafi fslandsbanki rétt att fyrir
skuldum 1 arsbyrjun 1930. Stérir vidskiptamenn bankans lentu 1 verulegum
erfidleikum og foru peir margir i prot. Varasjoour bankans var nastum tomur eftir
haar afskriftir sidustu ara. Mat tveggja nefnda gaf til kynna ad bankinn hafi att fyrir
skuldum en ad hlutafé¢ hans hafi verid verdlaust. Afskriftir utlina hefdoi ad OSllum

likindum ordid laegri ef bankinn hefodi ad starfa afram.

5.5. Voru adrir moguleikar i stodunni?

Pegar banki lendir i vandredum geta moguleikar radamanna verid margir. Glimi banki
einungis vid lausafjarskort getur sedlabanki brugdist vid sem lanveitandi til
prautavara. Sé banki of stor til ad falla getur rikissjoour brugdist vid med lausa-
og/eda eiginfjarframlagi. Pridja leidin felur i sér samvinnu sedlabanka, kréfuhafa og
rikissj6ds um ad stydja vid banka med sameiginlegri fjarveitingu. Stjornvold geta
einnig akvedid ad adhafast ekkert og leyfa banka ad fara i gjaldprot. I tilviki
fslandsbanka hafdi hver og ein adferd sina kosti og galla. Sumar voru ekki faerar 4
medan heppilegt hefdi verid ad radast i adrar. Somuleidis er kostnadur skattgreidenda

mishar sem og allratap.

5.5.1. Lanveiting til prautavara

Landsbanki fslands var stofnadur 1. juli 1886. I fyrstu sinnti bankinn adallega
landbiinadinum. Eftir pvi sem islenskt samfélag préadist og eftirspurn eftir lanum
jokst, akvadu radamenn ad efla bankann. A9 auki vildu peir ad til veri 6flug islensk
peningastofnun sem veri i eigu Islendinga. Stort skref i eflingu Landsbankans var
tekid arid 1927 pegar Alpingi sampykkti frumvarp til laga um Landsbanka Islands.
Log pessi voru sett 1 pvi skyni ad Landsbankinn atti ad verda sedlabanki landsins og
taka vid sedlaprentunarvaldi Islandsbanka. I logunum er tilgangur bankans sem

sedlabanki skilgreindur. I 4. grein laganna segir ad tilgangur sedlabanka sé:

1. A0 studla ad tryggri skipun 4 peningamalum landsins, med
pad fyrir augum, ad gull og gullgildir sedlar geti sem fyrst
ordid og haldi sidan 4fram ad vera hinn almenni gjaldeyrir i

landinu. 1 pvi skyni ber stjorn bankans einkanlega ad geta

19 Olafur Bjornsson (1981)
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pess, a0 fje bankans sje tryggilega fyrir komid til a&voxtunar,
og sje jafnan handbert ad eins miklu leyti og krafist verdur af
sedlabanka. Svo ber og stjorn bankans ad afstyra, eftir pvi sem
unt er, med kaupum og s6lum & erlendum gjaldeyri og
verdbjefum, sem skrdd eru i erlendum kauphdllum, med
vidskiftum vid adrar peningastofnanir i landinu med tilhogun
utlansstarfseminnar, truflun peirri 4 peningamalum og
atvinnulifi, sem annars ma venta, ad almennar hagsveiflur hafi
i for me0 sjer.

2. A0 reka bankastarfsemi eftir pvi, sem ndnar er til tekid i l6gum

pessum.'®

[ fyrstu mélsgrein 4. greinar laganna ma sja ad talad er um ad Landsbankinn sem
sedlabanki sé skyldadur, eftir pvi sem hann er faer um, ad koma i veg fyrir 6askileg
ahrif hagsveiflunnar 4 atvinnulif og peningamal landsins. I pvi skyni m4 hann kaupa
og selja verdbréf og gjaldeyri og eiga vidskipti vid adrar peningastofnanir. Ekki er
nanar tilgreint hvad att sé vid med vidskiptum vid adrar peningastofnanir. b6 verdur
a0 teljast liklegt ad hér sé att vid hlutverk sedlabankans sem lanveitanda til prautavara
eda 1 pad minnsta hlutverk hans ad vidhalda lausafé i kerfinu.

Landsbankinn var pé ekki skilgreindur berum ordum sem lanveitandi til
prautavara en po ber ad athuga ad par sem erlendir adilar voru fengnir til ad leggja mat
a 10gin er liklegt ad hugsunin hafi verid su ad sedlabankinn hafi att ad vera lanveitandi
til prautvara enda tidkadist pad i1 I6ndunum i kringum okkur & pessum tima.

Ohad pvi hvort Landsbankinn hafi einnig verid lanveitandi til prautavara er
1j6st ad honum bar skylda ad vernda atvinnustig i landinu m.a. med ad kaupa eignir af
innlendum fjarmalastofnunum. Ekki er minnst frekar 4 1 l6gunum um hvernig
vidskipti sedlabankans vid peningastofnanir hafi att ad fara fram. { 14. grein laganna
er tilgreint hvada eignir sedlabankanum hafi verid heimilt ad kaupa. St heimild atti
vid 1 6llum vidskiptum. Sedlabankanum var heimilt ad kaupa eftirfarandi eignir: stutta
innlenda og erlenda vixla, langa innlenda vixla med vedi, malma, skuldabréf opinbera
adila og Onnur trygg verdbréf. Honum var einnig heimilt ad ldna gegn hand- eda

. . s 165
fasteignavedi og lana 0t 4 verslunarvorur.

164 Stj6rnartidindi (1927, 149-151)
15 Stjornartidindi (1927, 158-159)
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bad er ohatt ad segja ad sedlabankanum hafi borid skylda og verid veitt rim
heimild til ad eiga i vidskiptum vid adrar fjarmalastofnanir i pvi skyni ad tryggja
efnahagslegan stodugleika likt og kvedur & um i 16gum. A0 auki for Landsbankinn
ekki eftir logum um gulltryggingu sedla og pvi enn meira rim til ad bregdast vid
lausafjarskorti par sem bankinn hefdi getad prentad sedla an pess ad auka vid

gullforda sinn.'®®

Vel hefdi verid hegt ad eiga slik vidskipti an pess ad ogna
verdstodugleika par sem hagt hefdi verid ad draga ur peningamagninu eftir ad
stodugleika hefdi verid nad.

fslandsbanki lenti 4 sidari hluta arsins 1929 i lausafjarvanda. Fyrirséd var ad
fall bankans myndi hafa verulega neikvad ahrif & efnahagslif landsmanna. S¢ litid til
hugmynda Bagehots og Thorntons um prautavaralan er Ohaztt ad segja ad
Landsbankinn hafi gert rétt med pvi ad adstoda ekki Islandsbanka. Eiginfjarstada
bankans var 6fullnegjandi og samkvemt hugmyndum Bagehots og Thornton atti ekki
ad adstoda einstaka banka jafnvel pott peir o6gnudu fjarmalastddugleika.'®’
Landsbankinn hefdi geta litid til pess sem tidkadist erlendis. Samkvemt pvi sem pa
tiokadist i Bandarikjunum hefdi Landsbankinn ekki veitt prautavaralan pvi studningur
vid ogreidsluhaefa stofnun vard ad koma fra rikinu. Hefdi hann litid til pess sem
algengt var i Evropu 4 pessum tima hefdi hann ekki veitt prautavaralan vegna
ogreidsluhafis. PO hefdi hann hugsanlega tekid ad sér ad skipuleggja sameiginlega
fjarveitingu en slik adgerd hefoi verid had adkomu rikisins og lanadrottna bankans.

A pessu sdgdu er 1jost ad Landsbankinn gerdi rétt, ut fra pvi sem pa tidkadist
og helstu kenningum, med ad veita Islandsbanka ekki prautavaralan. Ad auki hefdi
lanveiting til prautavara einungis geta talist adgerd til skamms tima par sem
fslandsbanki glimdi einnig vid eiginfjarvanda. Kostnadur skattgreidenda vid slikt

prautavaralan hefoi farid eftir sterd lansins, peim likum 4 ad 14nid hefdi ekki

innheimst ad fullu og endurheimtum ef bankinn hefdi farid i prot.

5.5.2. Rikisinngrip

A sama tima og Islandsbanki féll tidkadist pad i Bandarikjunum ad bjarga
ogreidsluhefum bonkum ef pad var talid0 ad peir veru nagilega mikilvagir.
Bandarikjamenn hofou skyra verkaskiptingu milli sedlabanka og rikissjods sem folst i
pvi ad adeins rikissjodur gat veitt 6greidsluhaefum bonkum fjarhagslegan studning.

Evropu var oOgreidsluhefum bonkum adallega veitt adstod med sameiginlegri

1 Olafur Bjornsson (1981, 78)
17 Sj4 kafla 3.2.
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fjarveitingu en ekki beinu rikisinngripi. Vist er ad Islandsbanki glimdi vid lausa- og
eiginfjarvanda en bankinn var mikilvagur hlekkur i hagkerfinu.

Rikisstudningur var einn moguleiki af mérgum sem rikio gat valid ur. bad
hefdi getad gengid i abyrgd 4 skuldum bankans, veitt honum lan og aukid hlutafé
hans. Ef Islandbanki hefdi 4tt ad fa nagilegan studning einungis fra rikinu, svo ad
hann geti starfad afram er liklegt ad rikid hefoi neyost til ad koma med nytt eigid fé.
Rikio atti haar krofur 4 bankann og hefdi getad breytt skuldum i forgangshlutafé. bar
sem bankinn virtist eiga fyrir skuldum virdist sem svo ad slikt framlag hefdi ekki
tapast. Slik adgerd eykur pé ekki vio lausafé bankans po arlegar afborganir laekki.
Samhlida pessu hefdi rikid purft ad lysa yfir rikisabyrgd a skuldum og veita bankanum
lan. Sparifjareigendur hefou roast og bankinn getad tekid ny lan.

Kostnadur vid slika adgerd hefdi ekki ordid mikill nema ad ytri adsteedur hefou
komid bankanum um koll seinna meir. Adgerd sem pessi var pd had pvi ad efnahagur
rikisins hefdi bodid upp & hana. Breyting skulda i forgangshutafé er adeins breyting a
eignarformi sama verdmatis. Rikistrygging skulda bankans verdur pod ad vera
traverdug, p.e. efnahagur rikissjods vard ad vera slikur ad hann geeti stadid vid
skuldbindinguna ef til pess keemi. Seinna mat 4 efnahag Islandsbanka gaf til kynna
hvada kostnadur félli & rikissjod ef bankinn feeri i prot. Nefndin mat sem svo ad
afskriftir yrou 1,8 milljon krénum meiri ef hann faeri i prot. Skoda parf hvort

rikissjodur hafi haft burdi til ad adstoda bankann.
Tafla 5.2. Efnahagur rikissjods arin 1929 og 1930.'%*

Ar 1929 1930

Verg pjodarframleidsla 69.063.222 kr. 66.794.909 k.
Eignir 54.775.500 kr.  64.669.148 kr.
Skuldir 29.849.523 kr.  40.031.246 k.
Eigid & 24925977 kr.  24.637.902 kr.
Laust f& 5.867.501 kr. 4.374.392 kr.
Vaxtabyroi 5,74% 6,25%
Greidslubyrdi neesta ars 18,60%

Skuldsetning rikissjods 54,49% 61,90%
Erlend skuldsetning rikissjods 32,39% 55,11%

1% 1 andsreikningur (1929-1930)
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Eins og sja ma var eiginfjarstada rikissjods god i lok ars 1929. bannig voru skuldir um
54,49% af eignum hans. Laust fé nam riflega 5,8 milljonum kréna sem var riflega
10% af eignum. Vaxtagreidslur rikissjods arid 1929 voru einungis 5,74% af tekjum
hans en vaxtabyrdin ari seinna hafoi hakkad litillega. Athygli vekur hversu hatt
hlutfall skulda rikissjods voru erlendar. Arid 1929 voru erlendar skuldir ramlega 32%
af landsframleidslu og teplega 75% af heildarskuldum rikissjods. I lok ars 1929 14
fyrir ad skuldir sem féllu 4 gjalddaga 4 neesta ari nemu um 18,6% af tekjum rikissjods
pad ar.'”

fslandsbanki 6skadi eftir pvi pann 2. febraar 1930 ad rikissjédur abyrgdist
rekstrarlan ad upphad 1,5 milljon kréona en adur hafdi bankinn fengid lanad 300
pusund kronur. Peirri beidni hafnadi Alpingi.'”® Fjarhagsupplysingar rikissjods benda
til pess ad slik lanveiting hefoi haft litil ahrif 4 fjarhagstodu rikissjods par sem eigin-
og lausafjarstada hans var g60. Ekki var haetta 4 a0 rikissjodur hefoi lenti i vandraedum
a komandi ari par sem vaxta- og greidslubyrdi rikisins a pvi ari voru ekki hdar. Auk
pess var mogulegt ad selja eignir og taka ny lan. Svo virdist sem rikissjodur hafi att
audvelt med ad radast i nyjar erlendar lantdkur pvi eins og sést liggur neerri ad
erlendar skuldir rikissjods hafi tvofaldast milli aranna 1929 og 1930. Hefdi rikissjodur
akvedid ad lana Islandsbanka hefdi verid haegt ad krefjast godra veda til ad lagmarka
likur 4 tapi ef bankinn hefdi farid sidar 1 prot.

Rikissjodur virdist hafa verid vel i stakk buinn til ad l4na {slandsbanka og setja
inn nytt hlutafé. Slik adgerd hefdi verid i likingu vid pad sem var ad gerast i
Bandarikjunum, sérstaklega pegar horft er til pess hversu mikilvagur [slandsbanki var
fyrir islenskt efnahagslif. Bankinn atti fyrir skuldum og fé rikissjods hefdi pvi ekki
veri0 s6ad 1 banka sem hefdi & endanum fallid 6had adstod rikisins. Adgerdin hefdi
falio 1 sér vel vidrddanlegt fjaratlat. Mesti studningurinn hefdi fengist vid
rikistryggingu innlana og aukningu eigin fjar. Tap vegna rikistryggingar innldna og
annarra skulda hefdi adeins valdid rikissjodi tjoni ef rekstur bankans hefdi breyst til
hins verra seinna meir og @tti pvi ekki ad hafa ahrif 4 dkvordunina. Pessi adgerd hefoi
pvi falid i sér umbreytingu skuldakrafna i hlutafé, rikistryggingu innldna og lan ad

upphad a.m.k. 1 milljén krona.

169 Landsreikningur (1929)
170 Olafur Bjornsson (1981, 85-86)
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Arid 1928 kom i ljos, eftir ad eignir og skuldir Landsbankans hfou verid
metnar, ad bankanum vantadi 6 milljonir krona til ad eiga fyrir skuldum.'”’ Su
upphad er hlutfallslega og ad nafnvirdi meiri heldur en pad sem Islandbanka vantadi
til ad eiga fyrir skuldum arid 1930 samkvamt samberilegu mati. P6 var Landsbankinn
ekki gerdur gjaldprota en hann glimdi p6 ekki vid lausafjarskort likt og {slandsbanki.
Af pvi sogdu virdist sem ad vilji rikisins til bjargar Islandsbanka hafi verid

takmarkadur vegna pess ad hlutafé bankans hafi verid 1 erlendri eigu.

5.5.3. Sameiginleg fjarveiting
Sameiginleg fjarveiting (e. concerted lending) felur 1 sér ad helstu krofuhafar, adrir
bankar, sedlabanki og oft rikissjodur, reyna ad komast ad samkomulagi um hvernig
vaeri hagt ad bjarga bankanum. [ tilviki [slandsbanka virdist pessi leid hafa verid fer
ef rikissjodur og Landsbanki hafi i sameiningu viljad bjarga bankanum. Innlendir sem
og erlendir krofuhafar Islandsbanka lystu pvi yfir eftir ad hann lokadi ad peir veru
tilbunir ad leggja sitt af moérkum svo bankinn geeti opnad aftur. Pessi vilji 14 ekki fyrir
fyrr en bankinn hafdi lokadfyrir vidskipti. Ekki er vist ad erlendir krofuhafar bankans
hafi vitad ad bankinn @tti { verulegum erfidleikum'’>. Pad virdist vera ad ekki hafi
verid til peirra leitad um adstod 4 medan [slandsbanki starfadi og atti i erfidleikum.
bvi hefdi sameiginleg fjarveiting adeins att sér stad med pattdku rikissjods og
Landsbankans.

bessi leid var oft farin i Evrépu 4 pessum tima og hafdi verid notud i
Bandarikjunum fyrir stofnun sedlabankans par i landi. bvi voru neg fordemi fyrir
pessari adgerd. Ef akvedio hefdi verid ad fara pessa leid hefoi verid liklegt ad beaedi
rikissjodur og Landsbankinn hefdu purft ad veita Islandsbanka aukid fé. Margar
utferslur eru mogulegar. Liklegast hefdi rikissjodur breytt krofu sinni & bankann i
hlutafé¢ og samhlida pvi tryggt innlan. Landsbankinn hefdi keypt vidskiptavixla af
fslandsbanka eda veitt honum einhverskonar lan. Ef bjarga atti bankanum hefdi verid
naudsynlegt ad auka hlutafé¢ hans, samhlida lanveitingu. Vantur kostnadur hins

opinbera vid pessa leid hefdi verid af svipudu tagi og kostnadurinn vid rikisinngrip.

5.5.4. Gjaldprotaskipti
Afdrifarikasta adgerdin hefdi verid si ad setja Islandsbanka i gjaldprot. ba hefdi

bankinn verid lystur gjaldprota og eignum komid i verd innan dkvedins timaramma.

"' Sumarlidi {sleifsson (1986, 163)
172 Alpingistidindi 1930 B (1857-1859)
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Sa timi sem tekur ad gera upp banka er alltaf styttri heldur en lengd lengstu lana hans.
Gengid verdur ad sumum fyrirtekjum 4 medan onnur fyrirteki tapa lanafyrirgreidslu.
Likt og likan Diamond og Dybvig sinir fram 4 hefou heilbrigd rekstrarfyrirtaeki farid i
prot ef bankinn hefdi verid gerdur upp. Ad auki hefdi mikil eignasala farid fram sem
hefdi haft slemar afleidingar i for med sér. Innlanseigendur og erlendir skuldunautar
hefou ordid fyrir tjéoni & medan rikissjoour og sedlabanki hefou sloppid vid tjon.
Lanstraust Islendinga hefdi skadast umfram pad sem seinna vard.

Ef pessi leid hefdi verid farin hefdi utflaedi islenskra krona verid mikid vegna
neikvadrar erlendrar stodu {slandsbanka.'” Rikissjodur eflaust neydst til ad taka stort
erlent lan til ad hindra gjaldeyrisskort og hrun krénunnar.

fslandsbanki var mikilveegur fyrir hagkerfi Islendinga pvi hann si mérgum
sjavarutvegs- og verslunarfyrirteekjum fyrir lansfé. Skiptamedferd bankans hefoi haft
alvarleg ahrif 4 hagvoxt, atvinnustig og lifsgaedi landsmanna. I tilviki [slandsbanka er

ekki haegt ad alykta annad en ad pessi leid hafi ekki verid fysileg.

5.6. Hlaust tjon af lokun bankans?

Pad ad endurreisn bankans hafi tekid riflega tvo manudi olli tdluverdu tjoni fyrir
vidskiptamenn bankans sem fengu ekki lanafyrirgreidslu. Lyst hafdi verid yfir ad
Landsbankinn myndi pjonusta vidskiptavini Islandsbanka ad pvi gefnu ad rekstur
peirra veeri i lagi. Pad mun pé ekki hafa verid skilyrdislaust. Sem demi um pad ma
nefna ad Landsbankinn neitadi ad veita rekstrarlan ad fjarhaed 1 milljon kréna til

3.7 Pad mun

sjavaratvegsfyrirtaekja i Vestamannaeyjum nema ad rikid dbyrgdist 1ani
hafa verid 6venjuleg bon par sem rikid var i abyrgd a skuldum bankans auk pess sem
Islandsbanki hafdi veitt slik 1an an rikisabyrgdar. Skortur & fé gerdi vart vid sig vida
um land. A Seydisfirdi sendi bajarstjornin rikisstjorninni beidni um opnum Wtibus 4
vegum Landsbankans par i sveit, svo fjarporf stadarins veri fullnaegt.'”

Sa timi sem leid fra lokun Islandsbanka til opnunar Utvegsbankans mun ad
Ollum likindum hafa valdid meiri Gtlanatopum en ella. Vidskiptamenn bankans topudu
rekstrarfjirmognun og svo virdist sem Landsbankinn hafi ekki bodid upp &
sambarilega pjonustu. Slikt hefur eflaust valdid tjoni medal fyrirteekja sem sidan hefur

komid fram i afskriftum umfram pad sem hefdi verid afskrifad ef bankanum hefdi

aldrei verio lokad.

' Sumarlidi {sleifsson (1986, 162)
' . Afleidingar bankalokunarinar”. (1930, 15. febriar)
173 Lokun Islandsbanka”. (1930, 20. februar)
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Ekki er vist ad lanstraust {slands hafi skadast vid lokun Islandsbanka. Erlendir
kréfuhafar vildu ad bankinn yrdi endurreistur 1 brad og ef ad svo yrdi ekki, myndi
lanstraust Islands erlendis i storskadast. Fyrir liggur ad bankinn var endurreistur en
pad tok pé toluverdan tima og samkvaemt ummalum erlendra adila hlyti lanstraust
fsland erlendis ad hafa skadast. Bankinn for i naudasamninga og nidurstadan ur pvi
var su ad bankinn var reistur vid med adkomu erlendra krofuhafa og islenska rikisins.
bad liggur po fyrir ad vid endurreisn bankans var ekki tekid tillit til 6ska erlendra
krofuhafa. Sem deemi ma nefna ad i frumvarpinu um Utvegsbankann var eitt af
skilyrounum fyrir endurreisn bankans ad erlendir adilar breyttu verulegum fjarhadum
skuldakrafna i dhaettufé og hlutafeé.

b6 virdist sem ad lanstraust Islands hafi ekki skadast mikid pvi rikissjodur
nanast tvofaldadi erlendar skuldbindingar sinar & arinu 1930 og svo virdist sem ad
lanskjor hafi ekki versnad. Rikissjoour tok stort erlent lan arid 1933 i Englandi og
lanskjor voru svipud og fyrir lokun fslandsbanka.'”® P4 ber ad athuga ad Islandsbanki
lokar 4rid 1930 en pé geisadi Kreppan mikla um allan heim. Eins og 4dur hefur komid
fram féllu um 40% allra banka i Bandarikjunum & pessum tima og pvi var pad ekki

sjaldgeefur atburdur ad hluthafar og lanadrottnar banka hafi tapad vegna falls banka.

176 Sumarlidi {sleifsson (1986, 167)
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6. Lokaoro

6.1. Hvers vegna féll slandsbanki?

Lausafjarstada [slandsbanka fra og med 1919, versnadi med hverju arinu sem leid.
Lausafjarskort bankans méa ad mestu leiti rekja til uttekta & innldnum bankans.
Landsbankinn var rikisbanki og svo virdist sem ad sparifjareigendur hafi 4ttad sig a
pvi arid 1919 ad skuldir sliks banka sé rikistryggdar. P4 hofust innlan ad streyma ur
fslandsbanka og yfir i Landsbanka. Samdrattur innldna atti sér samfellt stad allt fra
1919 til 1930. Alls missti {slandsbanki innlan ad upphad 12,6 milljéna krona fra 1919
til 1929. Blodtakan var mikil par sem upphadin er riflega 23% af efnahagsreikningi
bankans arid 1919. Sidustu starfandi daga bankans hofust ttektir innléna 1 téluverdum
meli.

Yfirfersluskylda Islandsbanka gagnvart Landsbanka og hagengisstefna
radamanna olli pvi ad erlend stada bankans versnadi til muna fra 1918 til 1922. Adur
en til skyldunnar kom 4tti bankinn hreina erlenda eign og var pvi ekki hddur erlendum
lanadrottnum. Stuttu seinna var hrein erlend stada bankans verulega neikvad sem olli
pvi ad bankinn var nit hadur endurfjarmdégnun erlendra skulda.

fslandsbanki hof inndratt sedla arid 1919. Fra 1919 til 1929 dr6 hann inn sedla
ad upphad 5,3 milljona kréna. Landsbankinn keypti af honum vixla fyrir 5/8 peirrar
upphadar sem hann dr6 inn en neitadi honum um slikt arid 1929 vegna lagatulkunar.
Talkun Landsbankans var ekki i samremi vid anda laganna og i 1josi peirra
fyrirgreidslu sem bankinn veitti Utvegsbankanum stuttu seinna er mogulegt ad afstada
Landsbankans hafi rddist af politiskum sjonvarmioum.

Lausafjarvandradi {slandsbanka stofudu af adgerdum hins opinbera sem voru
bankanum i 6hag sem og dvinandi trausti innistedueigenda. Skylda bankans til ad
draga inn sedla, yfirfersluskyldan og oObein og sidar bein rikistrygging skulda
Landsbankans urdu pess valdandi ad Islandsbanki purfti ad draga Gr utlanum, selja
eignir og leita ad nyrri fjarmognun. Pad verkefni nddi bankanum ekki ad leysa.
Samsetning utlana bankans var 4 pann veg ad 4 timabili gat hann brugdist vid minna
starfsfé med samdreaetti 1 utldnum. Minnkun innlana um 7 milljonir krona fra 1926 til
1927 gerdi pad ad verkum ad of skammur timi var til stefnu fyrir bankann ad draga
efnahagsreikning sinn saman. Ad auki dré minnkandi eigid fé bankans toluvert ar
starfsfé hans. Lausafjarstada {slandsbanka versnadi toluvert sidustu manudina sem

hann starfadi par sem hann dr6 inn sedla an pess a0 Landsbanki keypti vixla, hann
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greiddi nidur 1an auk pess sem bera for 4 uttektum innldna. Bankinn vard fyrir ahlaupi
a arunum 1926 til 1927. S6kum pess hve mikid starfsfé bankans tapadist arid 1927 er
erfitt ad halda pvi fram ad bankinn hafi haft negjanlega tima til ad bregdast vido med
samdreetti i utlanum og solu eigna. P6 hefdi bankinn geta gengid lengra i pvi draga ar
utlanum 1 byrjun pridja aratugar sidustu aldar.

Vandamal Islandsbanka voru ekki einungis bundin vid lausafjarskort.
Bankanum skorti einnig eigid fé. Fljotlega i byrjun pridja aratugs sidustu aldar for ad
ganga & eigid fé¢ bankans. Bankinn vard af gengishagnadi eda vard fyrir meira
gengistapi vegna yfirfersluskyldunnar og hagengisstefnunnar. Utlan bankans voru
dhaettusom. Fair adilar { svipudum rekstri fengu haar fjarhaedir ad lani. Ahettudreifing
utlana var litil og ved 1 morgum tilvikum ekki g6d. Bankinn vard pvi fyrir verulegum
Gtldnatdpum. Svo for ad eiginfjarstada Islandsbanka var arid 1930 6fullnaegjandi auk

pess sem laust fé bankans var uppurid.

6.2. Voru viobrogo stjornvalda rétt?

Stjornvold foru pa leid ad endurreisa fslandsbanka eftir ad 1j6st var ad gjaldprotaskipti
bankans myndu hafa alvarlegar afleidingar i for med sér. Nyr banki var stofnadur &
ristum fslandsbanka en s adgerd fol i sér toluverd fjaratlat fyrir rikissjod sem og
breytingu krafna i hlutafé. Bankinn glimdi vid verulegan lausa- og eiginfjarskort. Ef
bankinn hefoi att ad starfa afram i dbreyttri mynd hefdi purft ad koma til adgerda fra
kréfuhofum, stjornvéldum og/eda sedlabanka. Lausafjarstudningur hefdi adeins verid
skammtimalausn 4 vandamalum bankans.

Nokkrar leidir hefou geta leyst vandamal bankans. Lanveiting til prautavara
hefdi adeins verid skammtimalausn. Skammtimaldn hefdi ekki leyst eiginfjarvanda
bankans né heldur skort hans 4 langtimafjdrmdgnun. bott Landsbanka hafi borid ad
tryggja stodugleika hagkerfisins mun pad hafa verid rétt akvordun ad bjoda
fslandsbanka ekki prautavaralan. Beint rikisinngrip hefdi ad falid i sér breytingu
krafna rikisins 1 hlutafé, rikistryggingu innlana auk hoflegs lans. Rikisinngrip hefoi
mogulegt haft i for med sér minni fjaratlat og allratap en st leid sem var farin.
Sameiginleg fjarveiting hefdi svipad mjog til rikisinngrips par sem rikio hefdi purft ad
koma inn i pa adgerd med afgerandi hetti. Ekki var alitlegt ad lata bankann fara i
gjaldprot par sem tjonid hefdi ordid mikid.

Tjon vegna lokunar Islandsbanka i ramlega 2 manudi virdist hafa verid litid.

Mesta tjonid var i formi afskrifta & Gtlanum umfram pad sem hefdi verid ef bankinn
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hefdi fengid ad starfa afram. A0 auki hefur eflaust ordid tjon vegna pess ad
fyrirtaekjum skorti fé til rekstrar. Lanstraust slands virdist ekki hafa skadast pvi stuttu
eftir stofnun Utvegsbankans tok rikissjodur stor erlend lan & svipudum kjérum og
adur. PO virdist sem ad utlendingar hafi metid sem svo ad Islandsbanki beeri
rikisabyrgd. Islandsbanki féll pegar Kreppan mikla gekk yfir. P4 voru bankaprot
algeng og morg riki lentu i vandraeedum. Fall bankans var pvi ekki einsdemi i hinum
vestrzena heimi en hann var sidar reistur vid. Tjon vegna falls Islandsbanka var pvi
ekki mikid en ef stjornvold hefou adstodad bankann med pvi ad hrinda af stad og taka

patt i fjarhagslegri endurskipulagningu, hefdi tjonid ordid enn minna.
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