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Útdráttur 
 

Innistæðutryggingum var fyrst komið á fót í Bandaríkjunum á fjórða áratug síðustu 

aldar. Stjórnvöld flestra landa í heiminum fylgdu í kjölfarið, og nú er svo komið að 

innistæðutryggingakerfi eru talin veigamikill þáttur í því að tryggja 

fjármálastöðugleika hagkerfa. Fyrirkomulag innistæðutrygginga er mismunandi eftir 

löndum, en allur gangur er á því hvernig tryggingasjóðirnir fjármagnaðir, hvort þeir 

séu reknir af einkaaðilum, hinu opinbera eða hafðir á formi sjálfseignastofnana. 

Ýmsar kenningar hafa verið settar fram um hvort innistæðutryggingakerfi séu æskileg 

eða ekki, en stærstur hluti fræðimanna telur að innistæðutryggingakerfi í einhverju 

formi séu nauðsynleg. Fjármálakreppan sem  hófst af fullum þunga á árinu 2008 sýndi 

fram á innistæðutryggingasjóðir hagkerfa hins vestræna heims nutu ekki nægs trausts 

innlánseigenda, og stjórnvöld víða um heim gripu til aðgerða með auknum ábyrgðum 

og tryggingum. Tryggingasjóður innistæðueigenda og fjárfesta sem ætlað er að tryggja 

innistæður á Íslandi var við hrun íslenska fjármálakerfisins haustið 2008 alltof lítill til 

að standa undir þeim kröfum sem á hann stóðu eftir hrunið, en sé litið til umræðna á 

Alþingi og skrifa forsvarsmanna sjóðsins á síðustu árum má sjá að engann óraði fyrir 

að aðstæðurnar sem komu upp í október 2008 gætu nokkurn tímann komið upp. 

Icesave-málið svokallaða vakti upp áleitnar spurningar um innistæðutryggingar. 

Ýmsar tillögur hafa verið gerðar til úrbóta, og verða þeim gerð skil. 
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Formáli 
 
Ritgerðarkorn þetta er 12 eininga lokaverkefni til B.A.-gráðu frá hagfræðideild 
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þakkir fyrir gagnlegar ábendingar og hvatningu við smíð ritgerðarinnar. Sigríði 

Mogensen, hagfræðingi, er einnig þakkað fyrir að leggja sitt lóð á vogarskálarnar við 

að stuðla að framgangi skrifa. 
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Samantekt 

 
Innistæðutryggingakerfi eru tiltölulega ný af nálinni, en þau voru fyrst innleidd í 

Bandaríkjunum á fjórða áratug 20.aldarinnar í kjölfar kreppunnar miklu þar í landi. Nú 

er svo komið að stjórnvöld nánast allra þróaðra hagkerfa hins vestræna heims telja 

innistæðutryggingakerfi nauðsynleg til að tryggja fjármálastöðugleika. Slíkum kerfum 

er  ætlað að auka traust á lánastofnunum til að hindra að bankaáhlaup eigi sér stað. 

Enginn banki getur staðist slíkt áhlaup eigi það sér í stað í miklum mæli, en það er 

sökum eðlis bankastarfsemi þar sem mörgum smáum lánum er breytt í færri stór og 

innlánum, sem eru til skamms tíma er breytt í útlán til langs tíma.  

 

Eitt þekktasta líkan innistæðutrygginga er þeirra Philip Diamond og Douglas Dybvig 

frá árinu 1983. Þeir  telja innistæðutryggingar langbestu leiðina til að koma í veg fyrir 

bankaáhlaup, en slíkan atburð standast fáir eða engir bankar.  Arthur Rolnick hefur 

hins vegar sýnt fram á að innistæðutryggingar hafi í för með sér mikinn freistnivanda. 

Eigendur og stjórnendur banka geta safnað innistæðum í krafti innistæðutrygginga til 

þess eins að leggja það fé undir í áhættusömum viðskiptum, hverra tap verður greitt af 

innistæðutryggingakerfi ef illa fer fyrir bankanum. 

 

Tryggingasjóði innistæðueigenda og fjárfesta er ætlað að sinna hlutverki 

innistæðutrygginga á Íslandi. Löggjöf um sjóðinn grundvallast á löggjöf 

Evrópusambandins um innistæðutryggingar. Samkvæmt íslensku löggjöfinni þarf 

tryggingasjóðurinn að eiga eignir sem nema um 1% af heildarinnistæðum 

fjármálakerfisins. Samkvæmt evrópsku löggjöfinni þarf að greiða lágmarksupphæð af 

öllum innistæðum upp á 20.887 evrur. Löggjafinn, bæði á Íslandi og í Brussel, virðist 

ekki hafa hugsað fyrir allsherjarkerfishruni eins og átti sér stað á Íslandi haustið 2008. 

 

Landsbankinn, sem var íslenskur banki sem fór í þrot haustið 2008, sýndi í verki alla 

þá hvata sem innistæðutryggingakerfi geta skapað. Háir vextir laða að sparnað í krafti 

innistæðutrygginga. Neytendur sem nýttu sér Icesave-reikninga Landsbankans virðast 

hafa verið vel meðvitaðar um áhættuna sem fylgdi reikningunum, sé litið til þróunar 

meðalinnistæðu. 
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Ýmsar leiðir kunna að vera færar til að minnka vægi beinna innistæðutrygginga í þeim 

tilgangi að styðja við stöðugleika fjármálamarkaðarins. Til greina kemur að láta banka 

greiða inn í innistæðutryggingasjóði í hlutfalli við áhættu rekstrar þeirra, þó erfitt geti 

reynst fyrir eftirlitsaðila að reikna út nákvæma áhættu á bókum banka. Einnig  mætti 

setja bönkum einhvers konar kvaðir um fjármögnun svo innistæðueigendur fái meiri 

heimtur á sínar kröfur við uppgjör gjaldþrota lánastofnana. Einnig mætti skoða aukna 

hlutdeild innlánastofnana með 100% varasjóðshlutfall fyrir þá sem kjósa enga áhættu. 

Vextir innistæðna skipta talsverðu máli í umræðu um innistæðutryggingar. Séu vextir 

fyllilega frjálsir er hægt að bjóða háa vexti til að laða að viðskiptavini í krafi 

innistæðutryggingar. 
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1 Kafli  

1.1  Hlutverk banka 
 
Til að geta fjallað um innistæðutryggingar er nauðsynlegt að hafa í huga hvert 

hlutverk banka er, hvað aðgreinir þá frá annars konar fyrirtækjum, hvers vegna bankar 

gegna þeim verkefnum sem þeir gegna og hvers vegna þeir eru mikilvægir 

samfélaginu öllu. Í stuttu máli hagnast bankar á þeim mismun sem er á innláns- og 

útlánsvöxtum, en málið er ívið nokkuð flóknara en svo.  

 

Eðli bankastarfsemi lýsir sér í grófum dráttum í þremur atriðum: Stærðarskiptingu,1 

þar sem skammtímainnlánum er breytt í útlán til langs tíma. Stærðarskiptingin er ein 

elsta iðja banka, og er tilkomin vegna þess að fyrirtæki í fjárþörf nægir vanalega ekki 

fjármagn einstaks fjármagseigenda. Né heldur er ekki við því að búast að 

fjármagnseigendur séu tilbúnir að leggja allt sitt undir í einstakri fjárfestingu. 

Lengdarskiptingu,2 þar sem mörgum smáum lánum er breytt í stór lán. Ekki er hægt að 

ganga að því vísu að fjármagnseigandi sé reiðubúinn að binda sitt fé í sama tíma og 

fyrirtæki í lánsfjárþörf þar á fjármögnun að halda. Loks sinna þeir áhættuskiptingu,3 

þar sem áhættulausum innlánum er breytt í áhættusamari útlán (Matthews og 

Thompson, 2008).  

 

Bankar sinna fjármálalegri milligöngu með því að miðla sparnaði í hagkerfinu til 

þeirra sem þurfa á lánsfé að halda – leiðir saman hesta fjármagnseigenda og 

áhættufjárfesta, sem þurfa á lánsfé að halda til að hrinda sínum hugmyndum í 

framkvæmd. Bankar sinna jafnframt greiðslumiðlun í hagkerfinu, sjá um millifærslur, 

tryggja lausafjárflæði. Greiðslukerfi hafa tekið stórstígum framförum á liðnum 

áratugum, ekki síst fyrir tilstuðlan fjármálastofnana og banka. 

 

 

 

 

                                                 
1 Size transformation 
2 Maturity transformation 
3 Risk transformation 
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1.2  Bankar og viðskiptakostnaður 
 
Aðalástæða þess að bankar sinna fjármálalegri milligöngu er sá viðskiptakostnaður 

sem fylgir henni. Segja má að ástæðan fyrir tilvist banka sé að minnka þann 

viðskiptakostnað (Benston og Smith, 1976). Bankar hafa fundið ýmsar leiðir til að 

draga úr viðskiptakostnaðinum sem fylgir starfsemi þeirra. Banki leiðir saman 

fjármagnseigendur og þá sem þurfa á fjármagni að halda, og dregur þannig úr kostnaði 

aðila við upplýsingaöflun. Bankinn getur ekki alltaf vitað allt um þá aðila sem fá 

lánaða fjármuni. Því safna bankar upplýsingum um sína viðskiptavini – sitt eignasafn, 

og heldur þeim upplýsingum fyrir sig. Bankar hafa því yfirburði við að minnka skaða 

sem getur hlotist af ósamhverfum upplýsingum.  

 

Einnig fylgir því kostnaður að færa sönnur á að aðili í leit að lánsfjármagni sé 

traustsins verður, muni reynast greiðsluhæfur, hafi raunhæfar og arðbærar fyrirætlanir. 

Um leið og aðili tekur lán verður til freistnivandi, því möguleiki er á því að lánið verði 

notað í aðrar fjárfestingar en upphaflegur tilgangur lántöku hvað á um. Því skapast 

kostnaður við að fylgjast með að lánsfé rati í þann farveg sem upphafleg lánveiting 

gerði ráð fyrir. Ef lántakandi brýtur einhverja af þeim skilmálum sem samþykktir voru 

við lánveitinguna, getur banki mögulega gjaldfellt lánið og freistað þess að ná sínum 

fjármunum til baka, ýmist með að krefjast peningagreiðslu eða leysa til sín þau veð 

sem lögð voru til grundvallar lánveitingunni. Kostnaður skapast við þá eftirfylgni sem 

slíkar aðgerðir krefjast.  

 

Bankar ná niður ofangreindum viðskiptakostnaðarliðum með stærðarhagkvæmni. Eftir 

því sem viðskiptavinum fjölgar eykst heildarkostnaður þeirra mun hraðar en kostnaður 

bankans við að þjónusta þá. Því dreifist fastur kostnaður á fleiri viðskiptavini, og 

meðalkostnaður lækkar. Einnig njóta bankar svokallaðs breiddarhagræðis4, þar sem 

einn framleiðsluþáttur getur verið notaður til ýmissa hluta. Leggi einstaklingur sitt fé á 

reikning hjá banka, fær bankinn um leið yfirlit yfir fjárhagsstöðu viðkomandi og 

öðlast auknar upplýsingar, til dæmis um lánshæfi viðkomandi. Bankinn gæti í trausti 

þeirra fjárhagsupplýsinga lánað viðkomandi einstaklingi aukið fé til að kaupa fasteign. 

Því fasteignaláni mætti síðan pakka inn í skuldabréfavafning, eða leggja að veði í 

endurhverfum viðskiptum. 
                                                 
4 Economies of scope 
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1.2.1 Hagkvæmni aðkomu banka 
 
Setja má upp viðskiptakostnað banka og viðskiptavina hans með einföldum hætti. 

Hagnaður (RS) þess sem sparar er sett fram eftirfarandi: 

 

RS = R – TS 

 

þar sem R eru vextir á innistæðunni en TS er viðskiptakostnaður. Kostnaður (RB) þess 

sem tekur lán, eða afkoma bankans, er síðan eftirfarandi: 

 

RB = R + TB 

 

þar sem R eru vextir á láninu og TB er kostnaður sem fellur á lántakanda. 

Mismunurinn sem myndast þar á milli verður því RB-RS = TS+TB. Mismunurinn 

skapar tækifæri fyrir banka til að koma viðskiptunum í kring með því að lækka 

kostnað þess sem sparar og þess sem þarf að taka lán. Banki kynnir sig síðan til 

sögunnar og býður báðum aðilum þjónustuna gegn lægra gjaldi: 

 

Hagnaður þess sem sparar:    RS=R-T‘S 

 Kostnaður lántakanda/hagnaður banka:  RB=R+T‘B 

 Mismunur:     RB-RS=T‘S+T‘B 

 

Ef viðskiptakostnaður bankans er síðan (TS+TB)–T‘S+T‘B > C er rekstur hans 

hagkvæmur. Það er að segja, ef aðilar viðskiptanna spara sér kostnað með aðkomu 

bankans, og sá sparnaður er meiri en sem nemur kostnaði bankans við fjármálalega 

milligöngu, en tilvist bankans hagkvæm.  

 

1.3 Til hvers eru reglur? 
 
Löggjafinn setur reglur til að hafa áhrif á hegðun manna. Ef teknar eru út fyrir mengið 

reglur sem lögfestar eru vegna persónulegra áhugamála eða siðferðismats þeirra er 

halda utan um löggjafarvaldið, má segja að sterkustu og algengustu rökin fyrir 

regluverki séu að koma í veg fyrir raunverulegan og áþreifanlegan skaða á fólki, eða  

efnislegum hlutum. Í þessu samhengi má nefna umferðarlög, hegningarlög og 
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vopnalög. Löggjöf fjármálamarkaðarins fellur tæpast í þennan hóp. Regluverki 

fjármálamarkaðarins er gjarnan skipt upp í „micro-prudential“ og „macro-prudential“  

regluverk. Hinu fyrrnefnda er ætlað að stýra starfsháttum fjármálakerfisins sjálfs með 

kvöðum um eigin fé, útlánaáhættu, góða viðskiptavenju og fleira. Micro-prudential 

skapar þannig leikvöll lánastofnana og fjármálafyrirtækja. Macro-prudential reglur 

snúa að áhrifum fjármálakerfisins á hagkerfið í heild. Slíkar reglur snúa meðal annars 

að heildarskuldsetningu kerfisins í heild, gjaldmiðlaáhættu,5 framboðs fjármagns og 

áhrifa þess á fjármálakerfið. Jón Daníelsson og Shin (2002) hafa skilgreint 

þjóðhagslega áhættu fjármálafyrirtækja sem innræna áhættu.6 

 

Hins vegar má segja að í mörgum tilfellum sé samfélagslegur jaðarkostnaður sem 

hlýst af greiðsluþroti banka meiri en jaðarkostnaður hluthafa, starfsmanna og 

lánadrottna viðkomandi banka. Það er vegna þess hversu veigamiklu hlutverki 

bankinn gegnir í samfélaginu, annars vegar með því að halda upp greiðslumiðlun og 

hins vegar geyma innistæður (Thompson, Matthews 2008).  Það veltur þó sennilega á 

stærð bankans, hversu hárra innistæðna hann gætir og hversu veigamikið hlutverk 

hans er við greiðslumiðlun. Þannig er augljóst að gjaldþrot bandaríska 

fjárfestingabankans Lehman Brothers haustið 2008 hafði víðtækari áhrif á 

fjármálakerfi heimsins og meiri samfélagslegan kostnað í för með sér en gjaldþrot 

Sparisjóðs Mýrasýslu skömmu síðar.  

 

Skaði sem hlýst af fjármálakreppum kemur ekki strax með beinum hætti niður á 

raunhagkerfinu. Þeir sem verða fyrir tapi samstundis, eru lánadrottnar 

fjármálastofnana og hluthafar. Þannig er talið að erlendir kröfuhafar hafi tapað 3.500-

4.000 milljörðum á hruni íslenska bankakerfisins í október 2008 (Gylfi Magnússon, 

2010). Eyðilegging peningalegra eigna á borð við skuldabréf sem fallnir bankar gefa 

út, felur ekki í sér eyðileggingu raunverulegra eigna. Þannig orkar tvímælis að segja 

að íslenska hagkerfið hafi hrunið í október 2008, þó svo að lunginn af 

markaðsverðmæti skulda bankakerfisins hafi lækkað verulega. Frá sjónarhóli eigenda 

skuldabréfa  bankanna og hluthafa þeirra er tjónið þó raunverulegt. Mögulegt tjón 

                                                 
5 Til dæmis reglur Seðlabanka Íslands um eiginfjárvarnir innlánastofnana í erlendum gjaldmiðli. Of stór 
staða banka í öðrum gjaldmiðli en starfrækslumiðli getur haft þjóðhagsleg áhrif, umfram ætlaða 
áhættuvörn. 
6 e. endogenous risk 
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raunhagkerfisins verður til á lengri tíma við þann fórnarkostnað sem fylgir vannýttri 

framleiðslugetu og samdrætti í fjárfestingu. 

Innlánatryggingu er ætlað að vernda peningalegar eignir, sem innistæður óneitanlega 

eru. Í rannsókn sem birt var árið 2006 kom á daginn að innlánatrygging er algengust í 

löndum þar sem tekjur eru hæstar, en óalgengust í löndum þar sem þær eru lægstar 

(Barth, Gerard og Levine 2006). Þó eflaust spili fleiri breytur þarna inn í, eins og til 

dæmis stofnanaumhverfi, dýpt fjármálamarkaðar og annað.  
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2 Kafli  

2.1  Innistæðutryggingar 
 
Engum vafa er undirorpið að bankastarfsemi er óstöðug atvinnugrein. Þegar illa fer á 

þeim bænum, velta menn eðlilega fyrir sér hvað megi betur fara til að ófarirnar 

endurtaki sig ekki. Stefnusmiðum7 er jafnan ofarlega í huga að útbúa hið fullkomna 

kerfi utan um þann mikla fjölda ófullkomnu ákvarðana sem teknar eru á hverri stundu. 

Þeir sem taka þátt í umræðu um slíkar aðgerðir, skiptast vanalega í tvo hópa. Annars 

vegar vilja menn færa eftirlitsaðilum eða sambærilegum stofnunum fleiri verkfæri í 

hendur, eða koma upp nýjum kerfum til að sporna gegn göllum sem taldir eru 

ólíðandi. Annar hópur telur hins vegar að aukinn agi markaðsaðila sé besta leiðin til 

að regla banka. Markaðurinn sé þannig best til þess fallinn að leggja mat á og 

verðleggja áhættu sem fylgir, til dæmis, fjármálastarfsemi (Rosnick 1993). Í kjölfar 

kreppunnar miklu í Bandaríkjunum ákváðu stjórnvöld þar í landi að koma 

innistæðutryggingum á, fyrst allra landa.  

 

Innistæðutryggingakerfi eru í dag talin veigamikill þáttur fjármálakerfa. Í fyrsta lagi er 

slíkum kerfum ætlað að tryggja innistæðueigendum og fjárfestum vernd gegn 

greiðsluerfiðleikum fjármálastofnana með lágmarksinnistæðuvernd (Cartwright og 

Campell 2003). Löggjafinn skilgreinir upp að hvaða marki slík vernd nær, en vanalega 

er um lágmarksinnistæðutryggingu að ræða sem tryggð er með útgreiðslu til 

innistæðueigenda. Nærtækt dæmi er löggjöf Evrópusambandsins um 

innistæðutryggingar, sem lögleidd hefur verið á Íslandi.  Í annan stað er 

innistæðutryggingum ætlað að styðja við stöðugleika fjármálakerfa, og þar með 

hagkerfisins í heild, með því að auka traust innistæðueigenda og fjárfesta á bönkum og 

öðrum fjármálastofnunum sem taka við innlánum. Sérstaklega mikilvægt er talið að 

tryggja vernd „smærri“ innistæðueigenda, venjulegt fólk, svo að sá hópur geti nálgast 

andvirði innistæðna sinna sem fyrst til að geta haldið  neyslu sinni áfram (Carapella og 

Di Giorgio, 2004).  

 

Segja má að þessi  höfuðmarkmið séu tvær hliðar á sama peningi, þar sem aukið traust 

á fjármálakerfið eykur stöðugleika þess, og með auknu trausti og meiri stöðugleika 

                                                 
7 Policy makers 
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minnkar hættan á greiðsluþroti fjármálastofnana, sem haft getur slæm áhrif á 

innistæðueigendur. Þó er allur gangur á því hvernig  tilvist innistæðutryggingakerfis er 

réttlætt hjá þeim er halda utan um stjórnartaumana. Þannig hefur rökstuðningur fyrir 

slíkum kerfum í Bretlandi og í Evrópusambandinu fyrst og fremst snúið að 

neytendavernd. Í Bandaríkjunum er jafnan litið til fjármálastöðugleika sem 

meginröksemdar, en neytendaverndarsjónarmið hefur minna vægi, þó því sé að 

sjálfsögðu einnig gefinn gaumur. (White, 1995).  

 

2.2  Tegundir innistæðutryggingakerfa  
 
Misjafnt er hvort innistæðutryggingakerfi eru fjármögnuð eftir á (ex post) eða 

fyrirfram (ex ante). Ísland hefur innleitt löggjöf Evrópusambandsins um 

innistæðutryggingar, þar sem kveðið er á um 20.887 evru lágmarkstryggingu. Á árinu 

2005 var fjármögnun innistæðutryggingakerfins með mismunandi hætti milli landa. 

Þannig voru tryggingarnar fjármagnaðar fyrirfram í 14 ríkjum og eftir á í fimm ríkjum, 

það er að segja greitt er inn í tryggingarsjóðinn þegar til útgreiðslna þarf að koma. Í 

sex ríkjum er samblanda þessara tveggja leiða farin (Hallgrímur Ásgeirsson, 2005). Sé 

litið til fyrirkomulags stjórnvalda víða um heim á sviði innistæðutrygginga má skipta 

þeim í sex flokka samkvæmt flokkun 

Garcia (1999):  

 

(1) Stjórnvöld geta ákveðið að gefa út 

yfirlýsingu  um að þau muni ekki veita 

innistæðueigendum neina vernd, en 

það var til að mynda gert á Nýja-

Sjálandi.  

 

(2) Hægt er að setja innistæðueigendur 

fremst í kröfuröðina þegar 

greiðsluþrota fjármálastofnanir sem 

taka við innlánum eru gerðar upp. 

Þetta er til að mynda tilfellið í 

Ástralíu. Þessi háttur var einnig hafður 

Tryggingarsjóður innistæðueigenda og 
fjárfesta 
 
Á Íslandi er Tryggingarsjóði innistæðueigenda og 
fjárfesta (TIF)  ætlað að veita innlánatryggingu. 
Sjóðurinn var stofnaður 28.desember 1999, en 
1.desember árið 2000 tóku gildi lög 98/1999 um 
innlánatryggingakerfi. Þegar lögin tóku gildi 
störfuðu tveir innistæðutryggingasjóðir hér á 
landi. Það var Tryggingasjóður viðskiptabanka og 
Tryggingasjóður sparisjóða. Lög um þá sjóði voru 
felld úr gildi við innleiðingu laga 98/1999, og 
runnu sjóðirnir tveir saman í TIF.  
 
Samkvæmt ársreikningi TIF voru eignir sjóðsins 
rétt ríflega 20 milljarðar króna. Almennt sparifé 
(M2) samkvæmt tölum Seðlabankans nam ríflega 
380 milljörðum í árslok 2008. Augljóst er að TIF 
mun í öllu falli ekki standa undir meiriháttar 
áföllum á fjármálamarkaði við þau lagaskilyrði 
sem sjóðurinn starfar ídag, og því má segja að 
ríkið þurfi alltaf að grípa til stórtækari úrræða við 
slíkar aðstæður ef vilji stendur til að tryggja 
innistæður. Sjá nánar um TIF í kafla 3. 
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á þegar íslensk stjórnvöld settu hin svokölluðu neyðarlög í október 2008.8 Íslensk 

stjórnvöld bættu um betur og lýstu yfir fullri ríkisábyrgð á öllum innistæðum á Íslandi 

þann 6. október 2008,9 þegar íslenska bankakerfið hrundi. Stjórnvöld annarra landa 

óttuðust um fjármálakerfi sín og juku á innistæðutryggingar. Danska 

efnahagsráðuneytið tilkynnti sama dag að tugir milljarða króna yrðu lagðir inn til 

viðbótar í innistæðutryggingasjóðinn, og sænsk stjórnvöld hækkuðu lágmarksupphæð 

innistæðutryggingar.10  

 

(3) Stjórnvöld geta kosið að vera óljós í stefnu sinni varðandi innistæðutryggingar, 

með sama hætti og sumir seðlabankastjórar eru óljósir í  yfirlýsingum sínum. Þannig 

er ákveðin óvissa sköpuð, í þeim tilgangi að halda aftur af freistnivanda.  

 

(4) Hægt er að viðhafa óbeint innistæðutryggingakerfi, þar sem óljóst er gefið í skyn 

að eitthvað verði að gert af hálfu stjórnvalda eða annarra aðila sem bera ábyrgð á 

innistæðutryggingum, án þess þó að augljós lagafyrirmæli séu fyrir hendi um slíkt.11  

 

(5) Hægt er að setja reglur um lágmarkstryggingu og miða hana þannig við ákveðna 

upphæð. Engin óvissa ríkir þá um hvaða innistæður og hversu háar eru tryggðar.  

 

(6) Einnig er hægt að bjóða upp á fulla eða ótakmarkaða innistæðutryggingu, en 

margar ríkisstjórnir hafa gripið til þessa ráðs í gegnum tíðina, sérstaklega á tímum 

fjármálakreppa. Garcia bendir á að markmið stjórnvalda með innistæðutryggingu sé 

oft að ná tökum á erfiðum aðstæðum til skamms tíma. Nauðsynlegt sé þó til langs tíma 

að kerfið sé þannig byggt upp til að hvatar fjármálakerfisins séu réttir.  

 

Segja má að innistæðutryggingakerfi sé áhugavert viðfangsefni í ljósi nýju 

stofnanahagfræðinnar. Stofnun í skilningi þess fræðasviðs má skilgreina sem safn 

óformlegra og formlegra reglna sem ætlað er að stýra hegðun markaðsaðila. 

Stofnunum er þannig ætlað að gera hegðan fyrirsjáanlegri og minnka óvissu. Í tilfelli 

                                                 
8 Lög nr. 125/2008  um heimild til fjárveitingar úr ríkissjóði vegna sérstakra aðstæðna á 
fjármálamarkaði. 
9 Yfirlýsing ríkisstjórnar Íslands 6.október 2008: http://www.forsaetisraduneyti.is/frettir/nr/3032 
10 http://www.haaretz.com/news/european-countries-ramp-up-deposit-protection-as-stocks-slump-
1.255050  
11 Campell og Cartwright (2003) benda á að í einhverjum tilfellum kunni að vera erfitt að greina á milli 
leiðar (3) og (4). 



  

- 17 - 

innistæðutrygginga eru áhrif á hegðun aðila ekki endilega fullkomlega fyrirsjáanleg, 

enda er slíkt háð fyrirkomulagi innistæðutrygginga. Þannig getur leið (3) sem greint 

var frá hér að ofan haft ófyrirsjáanleg áhrif á hegðun aðila.  

 

2.3 Líkön innistæðutrygginga 
 
Hagfræðingarnar Philip Dygbvig og Douglas Diamond (D&D) eiga ef til vill 

heiðurinn af einni áhrifamestu ritgerð á sviði fræða um bankaáhlaup. Þeir félagar settu 

einnig fram líkan um innistæðutryggingar, en ekkert annað líkan hefur fengið viðlíka 

útbreiðslu og umfjöllun en þeirra. D&D voru með þeim fyrstu til að varpa ljósi á það 

með afgerandi hætti að jafnvel heilbrigðustu bankar munu verða bankaáhlaupum að 

bráð ef tiltrú innistæðueigenda hverfur. Lengdarskipting banka, þar sem innlánum til 

skamms tíma er breytt í útlán til langs tíma og stærðarskipting, þar sem mörgum 

smærri innlánum er breytt í stærri útlán orsakar þetta. Þetta fyrirkomulag á 

bankastarfsemi veldur því að enginn banki getur  staðið við allar sínar skuldbindingar  

til skamms tíma. Að mati D&D getur innistæðutrygging komið í veg fyrir 

bankaáhlaup í mörgum tilfellum. Sýnt er fram á það með líkani, sem hér verður 

útskýrt í stuttu máli. Taka skal fram að greining D&D gerir ráð fyrir því að bankar búi 

við  „röðunarháða afgreiðslugetu“12, en með því er átt við að bankar séu bundnir af því 

að afgreiða viðskiptavini sína í röð. Þannig getur banki ekki haft upplýsingar um 

fjárþörf viðskiptavinar sem er aftar í röðinni meðan hann afgreiðir annan viðskiptavin. 

Líkanið gerir ráð fyrir að „líftíma“ aðila megi skipta niður á þrjú tímabil, T={0,1,2}. 

Hver aðili hefur rétt á, eða á möguleika á einni einingu vöru, sem er nýtt í birgðir 

(geymd hjá banka), eða í fjárfestingu á tímabili 0. Allir lögaðilar falla undir 

skilgreininguna, bæði einstaklingar og fyrirtæki. Á tímabili 1 mun skyndileg og 

ófyrirséð lausafjárþörf gera vart við sig hjá einhverjum aðilanna. Þannig gæti 

fjölskylda þurft að kaupa nýjan bíl því hinn gamli bræddi úr sér, eða fyrirtæki gæti 

þurfi að endurnýja húsnæði sitt í skyndingu vegna stórbruna. Þarna er auðvitað gert 

ráð fyrir því til hægðarauka að aðilar muni þurfa að ráðast í viðkomandi fjárfestingu 

með því að taka út allan sinn sparnað. Þeir aðilar munu neyðast til þess að taka út sína 

neyslu á tímabili 1, og fá nytjar sem jafngilda 1 fyrir sína neyslu á því tímabili. Jafnvel 

þó ætlunin hafi verið að nýta viðkomandi fjármuni á tímabili 2. Mikilvæg forsenda í 

                                                 
12 Sequiental service constraint 
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líkaninu er sú að bíði aðilar fram á tímabil 2, fá þeir R>1 fyrir sinn snúð. Því er að öllu 

óbreyttu hagkvæmt að bíða fram á tímabil 2 með fjárfestingarákvörðun eða neyslu.  

Enda er veigamikill þáttur í líkaninu að afar ólíklegt sé að allir innistæðueigendur 

þurfi á lausafé að halda á sama tíma. Bankinn gerir aðeins ráð fyrir úttekt lítils hluta 

innistæðna á hverjum tíma, meðal annars með vísan í lögmál stórra talna.13 

 

Hvorugur hópur aðila getur vitað fyrirfram hvort þörf verði á lausafé strax á tímabili 

1. Dybvig og Diamond sjá því þá lausn á málinu að einhvers konar 

tryggingasamningur geti skilað bestu niðurstöðu, þar sem aðilar geti valið hvort þeir 

taki út sína neyslu á tímabili 1 eða 2, án þess að þeir sem ákveða að bíða fram á 

tímabil 2 þurfi að óttast áföll hjá sínum banka þó margir taki út sína neyslu á tímabili 

1. Möguleiki er á því að einhver viðskipti eigi sér stað á milli tímabila 1 og 2, þar sem 

einhverjir sem áður þyrftu fé á tímabili 1 þyrftu það nú á tímabili 2, og öfugt. Ef allir 

tækju út sína neyslu á tímabili 1, yrði  bankaáhlaup. Það er því óæðri útkoma. Til að 

koma í veg fyrir þá niðurstöðu er annað hvort hægt að setja á fót einhvers konar 

innistæðutryggingakerfi, eins og nefnt er að ofan. Jafnframt væri hægt að setja upp 

einhvers konar neyðarhnapp hjá bönkum, þar sem innistæðueigendum væri óheimilt 

að taka út fé sitt. Mörg dæmi um það eru til í sögu banka og fjármálamarkaða. Áður 

en innistæðutryggingakerfi komu til sögunnar var vanalega gripið til þess að loka 

bönkum til að hrinda áhlaupum.14 

2.3.1 Útfærsla líkans D&D 
 
Ákvörðun um neyslu er tekin á tímabili 1, og skilar niðurstöðu (1,0) eða (0,R): 

 

Tegund aðila T=1 T=2 

1 1 0 

2 0 R 

 

Aðili af tegund 1 fær þannig jafnvirði 1 fyrir neysluna á tímabili 1, en 0 á tímabili 2. 

Aðili af tegund 2 fær 0 fyrir sína neyslu á tímabili 1, en R fyrir neysluna á tímabili tvö, 

en R > 1. 

Hvor aðili hefur ástandsháð nytjafall á forminu: 
                                                 
13 Law of large numbers 
14 Suspension of convertibility 



  

- 19 - 

U = U(C1,C2;θ) 

 

Þannig að ef aðili af tegund 1 er í ástandinu θ, er nytjafall hans U = U(C1). Ef aðilinn 

af tegund 2 er í ástandinu θ, er nytjafallið U = ρU(C1+C2), þar sem 1 > ρ > R-1. Sé 

neysla aðila táknuð sem C, þar sem t táknar tímabil og k táknar tegund aðila, mun val 

eiga sér stað með eftirfarandi hætti, ef hægt er að eiga viðskipti með kröfur á milli 

tímabila 1 og 2: 

Ck
t  :     C1

1 = 1 ; C1
2 = C2

1 = 0 ; C2
2 = R 

Hægt er að hanna innistæðutryggingakerfi á tímabili 0, að því gefnu að aðilar sem 

tilheyra hópi 1 viti það ekki fyrr en á tímabili 1. Það er að segja, menn geta ekki séð 

fyrir lausafjárþörf sína, sem er nokkuð skynsamleg forsenda, ef ætlunin er að koma í 

veg fyrir bankaáhlaup. Eðli málsins samkvæmt ættu þó bæði aðilar af tegund 1 og 2, 

að vita hvorum hópnum þeir tilheyra á tímabili 1. Lausnin í líkandi Diamond og 

Dybvig er eftirfarandi: 

C1
1 > 1 ; C2

2 < R ; C2
2 >C1

1 

 

Hagkvæmasti samningur gerir þannig að verkum að innistæðueigendur geta tryggt sig 

fyrir því að tilheyra tegund 1. Þannig fær sá sem tekur út sína innistæðu á tímabili 1, 

fasta upphæð, r1. Útgreiðslum er  lýst með eftirfarandi hætti: 

 

 V1 = Útgreiðsla á tímabili 1 á hverri einingu tekna út úr banka. 

 V2 = Útgreiðsla á tímabili 2. 

 

Útgreiðslum samkvæmt innistæðutryggingalíkani Diamond og Dybvig er því lýst 

þannig: 

V1(fj,r1) =  

V2(fj,r1) = max  

 

þar sem fj er fjöldi úttekta á innistæðum af aðila j sem hlutfall af heildarinnistæðum, 

og f er heildarfjöldi innistæðna. Fallið V1 sýnir hversu mikið bankinn getur greitt út 

undir skilyrðum innistæðutryggingasamnings. Þannig getur innistæðueigandi tekið út 

upphæð upp að 1, þar til sjóðir bankans eru uppurnir. Þeir sem taka út undir V2-

útgreiðslufallinu fá annað hvort R eða 0, allt eftir því fyrir hversu miklum útgreiðslum 
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bankinn varð á tímabili 1. Diamond og Dybvig sáu tvö jafnvægi út úr þessu líkani . 

Annars vegar taka aðilar af tegund 1 út sínar innistæður á tímabili 1, og aðilar af 

tegund 2 taka út sínar innistæður á tímabili 2. Hins vegar á sér stað bankaáhlaup og 

allir taka út sínar innistæður á tímabili 1, þar sem aðilar af tegund 2 fá minna en R í 

sinn hlut, en R>1 er eins og áður sagði. Áhlaupið skilar því óhagkvæmri niðurstöðu 

fyrir aðila af tegund 2. Ekki þarf að orðlengja um að slíkur atburður er líka 

óhagkvæmur fyrir bankann.   

 

Á þessu vandamáli eru tvær lausnir. Annars vegar að gera aðilum óheimilt að taka út 

innistæður sínar, sem augljóslega fjarlægir hvata til að reyna slíkt. Hins vegar er hægt 

að koma upp innistæðutryggingakerfi sem er fjármagnað af stjórnvöldum með 

skattlagningu á innlánastofnanir. Diamond og Dybvig telja þó ekki að af slíkri 

skattlagningu verði nokkurn tímann, þar sem áhlaup munu ekki eiga sér stað í 

viðurvist innlánatryggingakerfis. Mikilvæg forsenda í þessu líkani er að allir aðilar 

hafi fullt traust til ríkisins. Þó má setja spurningamerki við að skattlagning 

innlánastofnana geti staðið undir innistæðutryggingakerfi að fullu, þar sem  geta 

innlánastofna til að að greiða skatt skerðist við áhlaup. 

 

2.4  Freistnivandinn – líkan Rolnick 
 
Þrátt fyrir að Diamond og Dybvig færi sannfærandi rök fyrir því að 

innistæðutryggingar nánast útrými hættunni á bankaáhlaupum, geta slík kerfi haft 

óæskilegar afleiðingar. Bein afleiðing þeirrar röksemdar að eigendur sparnaðar muni 

ekki óttast bankaáhlaup þegar innistæðutryggingar eru í gildi er sú að sá hópur mun 

skeyta minna um hvar hann leggur inn sitt fé. Enda viti þeir að baktrygging sé til 

staðar. Arthur Rolnick (1993) hefur sýnt fram á hvernig freistnivandi verður til við 

tilvist innistæðutryggingkerfis.15 Þannig er tekið dæmi um mann sem á 200 milljónir, 

og ákveður að nota helming þeirrar upphæðar til stofnunar banka. Hann á því hlutafé 

að nafnvirði 100 milljóna í bankanum. Bankinn undirgengst innistæðutryggingakerfi, 

að því gefnu að hann uppfylli öll skilyrði er þar að lúta. Bankinn hefur úr að spila 100 

milljóna varasjóði, sem er einnig hlutafé. Stofnefnahagsreikningurinn lítur því svona 

út: 

                                                 
15 Til hægðar- og yndisauka er dæmisaga Rolnick „íslenskuð.“ 



  

- 21 - 

Eignir  Skuldir  

Sjóður 100 Hlutafé 100 

 

Efnahagsreikningur fjárfestisins lítur svona út: 

Eignir  Skuldir  

Reiðufé 100   

Hlutafjáreign í banka 100 Heildarvirði 200 

 

Bankinn grípur til þess þjóðráðs að bjóða upp á hærri vexti en keppinautar, 10%, til að 

laða að fleiri viðskiptavini. Bankinn nær til sín sem nemur 900 milljónum króna af 

innistæðum. Efnahagsreikningur bankans lítur því þannig út eftir að innistæðurnar 

hafa hlaðist inn á bækur bankans: 

 

Eignir  Skuldir  

Sjóður 1.000 Innistæður 900 

  Hlutafé 100 

  

Nú ákveður fjárfestirinn að leggja allan varasjóð bankans undir í spilavíti. Hann veðjar 

öllum varasjóðnum, 1.000 milljónum króna, á svartan. Til að tryggja sig gegn tapi 

notar hann eigið fé, þær 100 milljónir króna sem hann átti eftir að 100 milljónir fóru í 

stofnsetningu bankans, á rauðan. Efnahagsreikningur bankans lítur svona út núna: 

 

Eignir  Skuldir  

Veðmál – svartur 1.000 Innistæður  900 

  Hlutafé 100 

 

Frá sjónarhóli bankans er um ákaflega áhættusama fjárfestingu að ræða, þar sem 50% 

líkur16 er á því að allt fé tapist, og eftir standi skuld gagnvart innistæðueigendum og 

eina hluthafanum. Efnahagsreikningur fjárfestisins er hins vegar ekki í neinni hættu: 

 

Eignir  Skuldir  

Hlutafjáreign í banka 100   

                                                 
16 Að því gefnu að tvær niðurstöður séu mögulegar, rauður og svartur. 
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Veðmál á rauðan 100 Heildarvirði 200 

 

Ef svo færi að bankinn tapaði veðmálinu, færi allur sjóðurinn forgörðum ofan í skúffu 

spilavítisins. Fjárfestirinn bíður hins vegar lítinn skaða af aðgerðinni, þar sem hann 

veðjaði sínu eigin fé á niðurstöðu andstæða veðmáli bankans, rauðan. Þannig helst 

heildarvirði eigna fjárfestisins í 200 milljónum. Ef svartur er niðurstaðan í 

rúlletuspilinu, þá tvöfaldar bankinn sjóð sinn, og verðmæti hlutafjár fjárfestisins í 

bankanum eykst samsvarandi. Efnahagsreikningur bankans lítur þá svona út ef rætist 

úr veðmálinu í þágu bankans: 

 

Eignir  Skuldir  

Sjóður 1.91017 Innistæður 900 

  Hlutafé 1.010 

 

Efnahagsreikningur fjárfestisins lítur svona út: 

 

Eignir  Skuldir  

Veðmál – rauður 0   

Hlutafjáreign í banka 1.010 Heildarvirði 1.010 

 

Tilgangur þessarar dæmisögu Rolnick er sá að tilvist innistæðutryggingakerfis ýtir 

undir áhættusamari hegðun af hálfu banka. Niðurstaðan er þannig þessi: Svartur – 

fjárfestirinn græðir; rauður – skattgreiðendur tapa. Þar sem aðeins hluti af eignasafni 

fjárfestisins er bundinn í hlutafjáreign í bankanum, munu eigendur banka þrýsta á 

stjórnendur að taka eins mikla áhættu og mögulegt er, sökum þess að 

innistæðutryggingakerfi mun alltaf hlaupa undir bagga með bankanum ef illa fer. 

Rolnick nefnir þó að sumir segja að tilvist stjórnenda innan bankans sé til þess fallin 

að veita hagsmunum eigenda mótvægi. Þó sé ýmislegt sem vinni gegn því. Hæglega 

sé hægt að setja stjórnendur banka á há laun með árangurstengingu og á sama tíma 

ganga úr skugga um að vænlegur starfslokasamningur bíði handan við hornið ef illa 

fari. Auðvitað er um mikla einföldun að ræða, en hins vegar varpar þessi stutta 

dæmisaga ljósi á hvataumhverfið er skapast hjá eigendum og stjórnendum 

                                                 
17 Að teknu tilliti til útgreiðslu vaxta á innistæðum, sem eru gefnir 10%. 
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fjármálastofnana þegar innistæðutryggingakerfi er við lýði. Segja má að stjórnvöld 

horfist í augu við ákveðin fórnarskipti við ákvörðun um hvort koma eigi slíku kerfi á 

fót. Innlánatrygging getur aukið stöðugleika á tímum fjármálaáfalla, en kostnaðurinn 

sem fylgir þeim er freistnivandi stjórnenda og eigenda lánastofnana. 

 

2.5 Stjórnmálamenn, eftirlitsaðilar og stjórnendur 
 
Innistæðutryggingakerfi getur jafnframt haft áhrif á hegðan þeirra sem ekki hafa 

beinna hagsmuna að gæta. Minni ótti við áhlaup gæti þannig hvatt aðila til að færa 

viðskipti sín yfir til verr rekinna fjármálastofnana, því líkur á gjaldfellingu lána 

minnka augljóslega þegar innistæðutrygging er fyrir hendi. Eftirlitsaðilar gætu líka 

slakað á kröfum sínum gagnvart fjármálastofnunum, verandi meðvitaðir um minni 

hættu á áhlaupum í krafti innistæðutryggingar.  

 

Stjórnmálamenn geta jafnvel fallið í gryfju freistni, en innistæðutrygging getur falið í 

sér ákveðna réttlætingu fyrir pólitískum afskiptum af eftirlitsstofnunum (Garcia 1999), 

að því gefnu að ríkið fjármagni innistæðutrygginguna.  Þannig gæti stjórnmálamaður 

sem kallar eftir eftirlátssamari útlánastefnu banka á erfiðum tímum í efnahagslífinu 

bent gagnrýnisröddum á innistæðutryggingar og sagt að innistæðueigendur hafi lítið 

að óttast þó bönkum takist á hendur aukin áhætta.  

 

2.6 Auka innistæðutryggingar líkur á fjármálalegum óstöðugleika? 
 
Rannsóknir hafa leitt í ljós að innistæðutryggingar kunni að auka líkur á óstöðugleika 

á fjármálamörkuðum. Eins og áður hefur komið fram er eitt af grunnhlutverkum banka 

að breyta innlánum í útlán. Vextir útlána eru jafnan hærri og sá vaxtamunur skapar 

bönkum tekjur. Um leið og stjórnendur banka eru þess vissir að innistæður sem 

geymdar eru í þeirra bönkum eru tryggðar, skapast tækifæri til að auka vaxtamun í 

rekstri þeirra. Bent hefur verið á að aukin áhættusækni banka í skjóli 

innistæðutrygginga þrífist helst í löndum þar sem stofnanir eru lítt þróaðar 

(Demirgüch-Kunt, Detragiache 2000).  

 

Í rannsókn frá árinu 2000 kom fram að innistæðutryggingakerfi kynnu að auka líkur á 

fjármálalegum óstöðugleika. Demirgüch-Kunt og Detragiache notuðust við nokkrar 



  

- 24 - 

breytur í greiningu sinni: Hagvöxt, ytri viðskiptaskilyrði og verðbólgu, en þeim 

þremur breytum var ætlað að fanga þjóðhagslegar stærðir sem skiptu máli að mati 

rannsakenda. Einnig var litið til skammtímavaxta, sem ákvarða fjármagnskostnað 

banka. Þol banka gegn skyndilegu útflæði fjármagns er mælt með gengi 

starfsrækslumyntar banka og í hlutfalli við gjaldeyrisvarasjóð. Heildarskuldasöfnun 

hagkerfisins var einnig tekin inn sem breyta með töf. Verg landsframleiðsla á hvern 

íbúa var notuð sem mælikvarði á þróunarstig lands og gæði stofnana. Niðurstaða 

rannsóknarinnar er sú að innlánatryggingakerfi vinnur gegn fjármálalegum 

stöðugleika. Hins vegar geta gæði stofnana ráðið úrslitum í þeim efnum og er þar helst 

litið til eftirlitsaðila. Undir fyrirkomulagi innlánatryggingar er mikilvægt að 

eftirlitsaðilar hafi hemil á hvötum sem orsaka aukinn freistnivanda. Er þar skemmst að 

minnast áhættusamra útlána í krafti fjármögnunar drifinnar áfram af auknu magni 

innlána, en nánar verður fjallað um raunhæft dæmi af þessum toga í kafla 4. 

Spurningin sem Demirgüch-Kunt og Detragiache velta hins vegar upp er þessi: Hver 

er sá farvegur sem leiðir frá innlánatryggingu að auknum fjármálalegum óstöðugleika, 

að því gefnu að innlánaeigendur eru alltaf borgaðir út hvort eð er af ríkinu? Í fyrsta 

lagi gæti fjarvera augljósrar lagalegrar skuldbindingar um innlánatryggingu aukið 

óvissu meðal innlánaeigenda um hversu hratt og upp að hvaða marki innlán þeirra 

verði tryggð í tilfelli bankaáhlaups. Magn óvissunnar getur leitt til nægilegra hvata 

fyrir viðskiptavini lánastofana að fylgjast með þeim, og koma þannig á ákveðnum 

markaðsaga.  

 
Á móti kemur að afar kostnaðarsamt getur verið fyrir innlánaeigendur, stóra og smáa, 

að fylgjast með þeim lánastofnunum sem þeir skipta við. Að safna saman 

upplýsingum um efnahagsreikning banka og gæði eigna þeirra er kostnaðarsamt verk. 

Jafnframt er ómögulegt fyrir stóran hóp innlánaeigenda að gera eitthvað í líkingu við 

það í sameiningu svo athafnir þeirra séu samstilltar. Stiglitz hefur í þessu samhengi 

bent á að ef ákveðinn hópur innistæðueigenda lánastofnunar tæki sig til og kæmi á fót 

eftirliti, myndi óumfýjanlega myndast laumufarþegavandamál (Stiglitz 1992). 

Leikjafræðilega er því ólíklegt að innlánaeigendum takist að sameinast um eftirlit með 

sinni lánastofnun.  
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3 Kafli 

 

3.1 Innistæðutryggingar á vegum hins opinbera eða einkaaðila 
 
Meðal þess sem nýja stofnanahagfræðin lítur til en klassísk rekstrarhagfræði lítur 

framhjá er hvort stofnanir, sem hafa áhrif á hegðun hópa eða einstaklinga, séu á 

vegum hins opinbera eða einkaaðila (Furubotn og Richter, 2005). Einsýnt er að sé 

innistæðutryggingakerfi rekið af opinberum stofnunum munu markaðsaðilar hafa  

ríkari væntingar til aðgerða umfram skilgreint verksvið. Ríki hafa almennt meiri  

möguleika á fyrirgreiðslu en einkaaðilar,  aðstaða þeirra til að framleiða peninga er 

betri og meiri en einkaaðila, samanber seðlaprentunarvald. Þannig að 

innistæðutryggingasjóður á vegum  hins opinbera hefur aukna möguleika til 

fyrirgreiðslu, ef kemur til aukinna útgreiðslna en sem nemur lögbundnum ákvæðum er 

lúta að lágmarkstryggingu. Að sama skapi er ólíklegra að aukinnar fyrirgreiðslu verði 

krafist af einkareknum innistæðutryggingasjóði en honum er kleift að veita en að þess 

verði krafist af innistæðutryggingasjóði reknum af hinu opinbera, ef til slíkra atburða 

kæmi að krafa um það væri fyrir hendi.   

 

Nærtækast er líta til Tryggingarsjóðs innistæðueigenda og fjárfesta (TIF), sem er ætlað 

að standa undir innistæðutryggingakerfi á Íslandi. Innistæðutryggingakerfi Íslands er 

sem áður sagði byggt á tilskipun Evrópusambandsins 94/19/EB um 

innistæðutryggingar. Samkvæmt þeirri tilskipun ber hverju aðildarríki EES að tryggja 

að innistæðutryggingakerfi sé komið á sem viðurkennt sé af stjórnvöldum. Í 

tilskipuninni kemur hins vegar ekki fram hvort opinber- eða einkaaðili eigi að sinna 

því verkefni. Á Íslandi var farin sú leið að stofna sjálfseignastofnunina TIF, en engin 

formleg skuldbinding hvílir á íslenska ríkinu til að hlaupa undir bagga með TIF ef 

eignir hans hrökkva skammt við útgreiðslur. Samkvæmt laganna bókstaf er TIF 

fjármagnaður af bönkum og sparisjóðum ex ante með árlegum framlögum, en TIF þarf 

að ráða yfir sem nemur 1% af heildarinnistæðum í fjármálakerfinu hverju sinni.  
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 Eignir TIF, innborganir og vöntun  á lágmarkseign. Staðan við hrun íslenska bankakerfisins 

2008. Tölur í milljónum króna. Heimild: Seðlabanki Íslands, TIF. 

 
 Heimild: Rannsóknarnefnd Alþingis 2010, Seðlabanki Íslands, TIF  

 

Í tilskipun ESB eru engin ákvæði um hvernig fjármagna skuli útgreiðslur 

innlánatryggingakerfis ef eignir tryggingasjóðs duga ekki fyrir útgreiðslum, þrátt fyrir 

að skýrt sé kveðið á um hver lágmarkstrygging skal vera.18 Líta má að þetta misræmi 

sem galla í löggjöf. Þó má einnig líta svo á að innistæðutryggingar eins og þær virka í 

dag séu vanþróuð stofnun, og til marks um stefnuleysi stjórnvalda, sé í það minnsta 

litið til Íslands. Þannig kemur fram í grein framkvæmdastjóra TIF frá árinu 2005 að 

ljóst sé að tryggingasjóðnum sé ekki ætlað að tryggja öllum innistæðueigendum og 

fjárfestum fulla vernd fyrir tjóni sem kann að hljótast af áföllum í fjármálakerfinu 

(Hallgrímur Ásgeirsson, 2005). Í greininni segir jafnframt að nánast útilokað sé að svo 

alvarlegt ástand skapist í fjármálakerfinu að 1% heildarinnistæðna myndi ekki duga til 

að standa skil á lágmarksinnistæðutryggingavernd.  

 

Á haustdögum 2008 kom á daginn að slíkt ástand er langt frá því að vera nánast 

útilokað. Eignir tryggingasjóðs dugðu þannig alls ekki fyrir útgreiðslu á innistæðum 

samkvæmt lögboðinni lágmarksupphæð, 20.887 evrur, hjá þeim fjármálastofnunum 

sem komust í þrot. Litlu hefði breytt hvort lög um lágmarkseignastöðu TIF af 

innistæðum hefði verið 0,5%, 2% eða 15%. Þegar íslensku bankarnir féllu í október 

                                                 
18 Samkvæmt 11.grein laga um TIF má verðbréfadeild sjóðsins lána innistæðudeild allt að 50 milljónir 
króna á ári ef hratt gengur á sjóði innistæðudeildar. Sú tala tekur ekkert hlutfallslegt mið af stöðunni í 
fjármálakerfinu, og er því meira og minna til málamynda.  
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2008 námu eignir TIF um 0,41% af heildarinnistæðum upp á 3.100 milljarða króna.19 

Svo alvarleg var staðan að helstu áhrif tilvistar TIF á markaðsaðila, innistæðueigendur 

og fjárfesta, voru óraunhæfar væntingar um innistæðutryggingu sem héldi.  

 

3.2 Fast hlutfall eða föst upphæð? 
 
Hið lága 1% hlutfall fyrir lágmarkseignastöðu TIF á rætur sínar í eldri lögum um 

innistæðutryggingar á Íslandi, en enginn sérstakur rökstuðningur kemur fram um 

hvers vegna 1% sé hlutfallið sem gildi. Hallgrímur Ásgeirsson, þáverandi 

framkvæmdastjóri TIF, segir í grein frá árinu 2005 að 1% hlutfallið eigi rætur sínar að 

rekja til laga um viðskiptabanka og sparisjóði nr. 113 frá 1996. Sé litið til 

athugasemda við frumvarpið sem síðar var að lögum 113/1996 og umræðna á Alþingi 

er heldur ekki að finna neinn rökstuðning fyrir því að 1%-hlutfallið varð fyrir valinu 

sem viðmið fyrir lögbundna lágmarkseignastöðu TIF. Á Alþingi var fyrst og fremst 

tekist á um dulda ríkisábyrgð sem fælist í orðalagi um tryggingasjóðinn, en þær 

áhyggjur reyndust á rökum reistar eins og síðar kom í ljós.  

 

Í umræðum Alþingis um lögin sem samþykkt voru árið 1999 til að leiða tilskipun 

Evrópusambandsins 94/19 EB í lög eru tekin dæmi um nágrannalönd sem höfðu á 

þeim tíma innleitt innistæðutryggingakerfi. Lágmarkseignastöðu TIF, 1%, er ekki 

gefinn sérstakur gaumur í þeirri upptalningu né talin upp samanburðardæmi til að 

styðja hvers vegna það hlutfall varð fyrir valinu.20 Því virðist sem stjórnvöld víðar en 

á Íslandi hafi aðallega verið upptekinn af því hversu há tryggð innistæðna ætti að vera, 

en gáfu því ekki sérstakan gaum á sama tíma hver væri „rétt“ eignastaða 

tryggingasjóðs sem hlutfalls af heildarinnistæðum í kerfinu. Við umræður á þingi árið 

1999 um löggjöf vegna TIF var þáverandi viðskiptaráðherra, Finnur Ingólfsson, 

spurður hvort hann teldi að eignir TIF myndu duga ef tiltekin lánastofnun myndi fara á 

hausinn. Svar hans var á þessa leið: „Ég vil ekki vera að velta því nákvæmlega fyrir 

okkur hvað gerist ef tiltekin bankastofnun fer á hausinn. [...] Þetta er reglan sem sett 

er. Síðan er gert er ráð fyrir því hvað sjóðurinn þurfi að vera með af peningum hverju 

sinni og hvað hann eigi að vera með hverju sinni til ráðstöfunar miðað við stærð 
                                                 
19 Skýrsla Rannsóknarnefndar Alþingis telur ábyrgðaryfirlýsingar ekki til eigna í því mati, þar sem 
slíkar yfirlýsingar töpuðust nánast að öllu leyti í hruninu.  
20 Frumvarp um til laga um innistæðutryggingar og tryggingakerfi fyrir fjárfesta. Lagt fram á 125. 
löggjafarþingi 1999-2000. http://www.althingi.is/altext/125/s/0025.html 
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kerfisins. Og vonandi lendum við ekki í allsherjar stóru gjaldþroti.“ Ljóst er að 

stjórnvöld gerðu ekki ráð fyrir að vængjaþytur svartra svana myndi heyrast á Íslandi í 

náinni framtíð. Heldur virðast þau fyrst og fremst haft í huga að auka traust á 

fjármálakerfinu, en aldrei gert ráð fyrir að til kastanna kæmi. 

 

Reglur Evrópusambandsins bættust síðan ofan á regluverkið á Íslandi þegar tilskipun 

94/19 EB var fest í lög. Þegar sú tilskipun var rædd innan Evrópusambandsins  var 

upphæflega rætt um að tryggð lágmarksupphæð yrði 15.000 evrur en ekki 20.887. 

Framkvæmdastjórn Evrópusambandsins, þrátt fyrir athugasemdir Efnahagsnefndar 

Evrópusambandsins21, ákvað þó að halda sig við þá upphæð, en rökstuðningurinn fyrir 

því var að sú upphæð ætti að standa undir innistæðum stórs meirihluta 

innistæðueigenda. Í meðförum Evrópuþingsins hækkaði upphæðin hins vegar í 20.887 

evrur. Við þá ákvörðun var tekið mið af reynslu Bandaríkjamanna, en þingmenn 

Evrópuþingsins höfðu líka sjónarmið um freistnivanda að leiðarljósi. Að öðru leyti 

lágu ekki flóknir útreikningar þar að baki, enda fyrst og fremst neytendasjónarmið 

sem réðu ferð. Það sem styður enn frekar það sjónarmið er að á árinu 1993 þegar 

innistæðurtryggingar voru til umfjöllunar innan Evrópusambandsins var rætt um að 

lífeyrissjóðir nytu fullrar innistæðuverndar, enda um „félagslega mikilvægar“ 

innistæður að ræða í þeirra tilviki (Misita, 2003). 

 

Ljóst er að hvorki á Íslandi né í Evrópusambandinu lágu að baki flóknir né úthugsaðir 

útreikningar á því upp að hvaða marki innistæðutrygging á að ná. Líklega er 

ómögulegt fyrir stefnusmiði að reikna sig niður á hagkvæmustu innistæðutryggingu. 

Fórnarskipti stöðugleika á erfiðleikatímum og freistnivanda er erfitt eða ómögulegt að 

koma á talnaform. Þær breytur eru veigamiklar ef útbúa ætti líkan sem ákvarðaði 

hagkvæmustu innistæðutryggingu. Út frá hreinu, rekstrarhagfræðilegu sjónarmiði 

þyrfti hagkvæmasta innistæðutrygging að ráðast af heildarinnlánum í kerfinu, með 

hliðsjón af jaðarnytjum auðs. Sá punktur þar sem jaðarnytjar auðs í hagkerfinu eru 

hvorki fallandi né vaxandi yrði líklegast fyrir valinu. Til að finna út jaðarnytjar auðs 

þyrfti að vera fyrir hendi nákvæmt mat á hagkvæmasta sparnaðarhlutfalli og á móti 

því hagkvæmasta magni fjárfestingar á hverjum tíma. Enda hlýtur þjóðhagslegur 

                                                 
21 Economic and Social Committee 
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aðaltilgangur innistæðutrygginga vera að vernda lausafé í kerfinu sem lánastofnanir 

beina í fjárfestingu.   

 

3.3  Lánveitandi til þrautavara og innistæðutryggingar 
 
Ásamt regluverki og innistæðutryggingum má líta til þrautalánveitenda sem 

mikilvægrar stoðar nútímafjármálakerfa. Samkvæmt lögum um Seðlabanka Íslands er 

bankanum heimilt að veita lánastofnunum lán gegn veði í verðbréfum eða öðrum 

tryggingum sem bankinn tekur gildar. Seðlabanka Íslands er þannig ætlað að sinna 

hlutverki lánveitanda til þrautavara á Íslandi. Rökin fyrir tilvist þrautalánveitanda er 

efnislega á sömu slóðum og rök fyrir innlánatryggingu. Vegna ósamhverfra 

upplýsinga og samhæfingarvanda er markaðsbrestur fyrir hendi. Til að mæta þeim 

markaðsbresti koma seðlabankar til sögunnar með því að veita lánastofnunum laust fé 

þegar kreppir að. Langflestir hagfræðingar eru sammála um mikilvægi hlutverks 

seðlabanka, þó áherslur manna í rökstuðningi fyrir tilvist seðlabanka séu misjafnar. 

Walter Bagehot er líklega sá fyrsti sem setti fram heildstætt kenningakerfi um 

þrautalánveitendur. Áhersla Bagehot var sú að seðlabankar ættu alltaf að lána þegar til 

þeirra yrði leitað, en gegn góðum veðum og á háum vöxtum (Bagehot, 1873). 

Diamond og Dybvig (1983) leggja hins vegar mesta áherslu á að seðlabankar séu til  

staðar til að skapa aukið traust á markaði og hindra bankaáhlaup. Það sama gildir þó 

um þrautalánaaðstoð og innlánatryggingakerfi – oftast þegar kemur til stóráfalla er 

horfið frá hinni fastmótuðu stefnu og gripið til óhefðbundinna ráðstafana. 

  

Segja má að með innlánatryggingkerfi reyni hið opinbera að byggja aðra brú til 

viðbótar við þrautalánveitenda yfir tímamismun sem myndast í fjármálakerfi 

nútímans. Hlutverk banka er að beina sparnaði í fjárfestingu, skapa lausafé á markaði. 

Á meðan þrautalán seðlabanka eru lánalína til handa lánastofnunum þegar þeim eru 

allar aðrir bjargir bannaðar, má líta á innlánatryggingu sem allt að því endalausa 

lánalínu sem er aðgengileg hvenær sem er. Í krafti innistæðutryggingar geta 

lánastofnanir þannig beitt öllum sínum kröftum í að safna innlánum, í stað þess að 

ráðast í skuldabréfaútboð þar sem kaupendur skuldabréfanna njóta engrar 

lágmarkstryggingar líkt og innlánaeigendur. Hinn íslenski Landsbanki sem lenti í 

greiðsluþroti í október 2008 gerði nákvæmlega þetta, en að því verður vikið í kafla 4. 
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3.4 Hrakval 
 
Sé þátttaka lánastofnana í innistæðutryggingakerfi valkvæð er mikil hætta  á því að 

hrakval muni eiga sér stað. Þegar hrakval á sér stað eru upplýsingar þess er veitir 

þjónustu ósamhverfar upplýsingum þess er þiggur hana. Síðarnefndi aðilinn getur 

þannig hagnýtt sér það ástand ex ante, áður en til atburðar kemur sem skapar kostnað 

við lúkningu samnings. Til að útskýra hvernig hrakval á sér stað er dæmisagan um 

fyrirtækið sem selur líftryggingar oft notað. Sá sem kaupir líftryggingu getur haft betri 

upplýsingar um sínar lífslíkur en fyrirtækið sem selur trygginguna. Þeir sem vita til 

þess að banvænir sjúkdómar eru arfgengir í sinni ætt eða þeir sem stunda árlega 

rjúpnaveiðar með hvíta loðhúfu munu þannig frekar kaupa sér líftryggingu en þeir sem 

búa við  meiri lífslíkur. Einstaklingar í áhættuhópum skapa tryggingafyrirtækinu 

þannig útgjöld, sem fjármögnuð eru af þeim sem hafa meiri lífslíkur. 

 

Hið sama gildir um innistæðutryggingakerfi. Sé þáttaka ekki skyld heldur valkvæð 

mun kerfið laða að illa rekna og áhættusækna banka, að því gefnu að greiðslur vegna 

aðildar að innistæðutryggingakerfi séu ekki áhættuleiðréttar. Öflugir og sterkir bankar 

hafa á sama tíma hvata til að standa utan kerfisins eða draga sig út úr því. Um leið og 

sterkir bankar binda enda á aðild sína að innistæðutryggingakerfi, þarf að hækka 

greiðslur þeirra sem eftir sitja í kerfinu. Að endingu verða aðeins lélegir bankar eftir í 

kerfinu, sem á sér ekki mikla lífsvon við slíkar aðstæður (Garcia 1999).  

 

3.5 Rentusókn  
 
Innlánatrygging mun alltaf hafa í för með sér samfélagslegan kostnað. Standi hið 

opinbera fyrir fjármögnun á tryggingunni, mun almenningur verða fyrir beinum 

kostnaði í gegnum skattheimtu. Þurfi lánstofnanir að standa undir kerfinu, verður 

almenningur fyrir tapi vegna verri kjara, bæði vegna lakari útlána- og innlánakjara. 

Ákvörðun stjórnvalda þess efnis að koma á fót innlánatryggingkerfi er hins vegar 

pólitísk í eðli sínu. Þannig munu aðilar fjármálamarkaðar taka þátt í mótun 

innlánatryggingakerfis, sé það ekki fyrir hendi, og setja fram kröfur.  
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Rentusókn á sér stað þegar kemur að því að úthluta ákveðnum gæðum og aðilar 

keppast um að hreppa hnossið. Sá kostnaður sem verður til við þá samkeppni kann að 

útrýma eða í það minnsta jafngilda rentunni sem slegist er um.  

 

Bankar sem teljast illa reknir eða áhættusamir munu eyða tíma, orku og fjármunum 

umfram þá sem eru í betra ásigkomulagi í að koma á fót eða viðhalda 

innlánatryggingum. Líta má á slíka hegðun sem rentusókn. Með innleiðingu 

innlánatryggingar öðlast lánastofnanir ákveðin gæði, sem felast í aukinni 

baktryggingu, sem mun bæði skila auknu trausti innistæðueigenda og í framhaldinu 

hugsanlega aukinni áhættusækni.  

 

Í Bandaríkjunum hefur reynslan verið sú að smærri og áhættusæknari bankar hafa 

barist fyrir því að hækka hámark innlánatryggingar frá því að slík trygging var leidd í 

lög árið 1934 (Leuven, 2004). Það bendir til þess að ákveðinn hópur lánastofnana 

sækist frekar eftir því að taka þátt í innlánatryggingakerfi en aðrir. Í rannsókn Leuven 

frá árinu 2006 kemur jafnframt fram að innlánatrygging er almennt hærri í löndum þar 

sem illa fjármagnaðir bankar eru markaðsráðandi. Leuven telur þetta til marks um að 

þrýstingur sem stjórnvöld eru beitt til að koma á fót innlánatryggingu er fyrst og 

fremst drifinn áfram af einkahagsmunum banka, fremur en almannahagsmunum eða 

sjónarmiðum sem eiga rót sína í neytendavernd.  
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4 Kafli 

 

4.1 Landsbankinn og Icesave 
 
Landsbankinn er einn þeirra íslensku banka sem féllu í október 2008. Bankinn var að 

miklu leyti fjármagnaður með  innlánum sem sótt voru erlendis, einkum í Bretlandi og 

Hollandi í gegnum svokallaða Icesave-netreikninga. Lesa má úr kynningarefni og 

öðru frá bankanum að stjórnendur Landsbankans voru ánægðir aukningu innlána 

bankans, enda var viðkvæðið haustið 2008 þegar alþjóðalega fjármálakreppan var 

skollin á með fullum þunga að innlán væru ein hagstæðasta fjármögnun sem til væri. 

Þar sem Landsbankinn var íslenskur banki féll hann undir evrópska 

innistæðutryggingakerfið sem fest hafði verið í lög á Íslandi.  

 

Meðal þess sem laðaði breska og hollenska innistæðueigendur helst að Icesave-

reikningunum voru þeir háu vextir sem í boði voru. Icesave-netreikningar 

Landsbankans voru vanalega hátt skrifaðir hjá breskum neytendatímaritum vegna 

þeirrar góðu ávöxtunar sem Landsbankinn bauð sínum viðskiptavinum.  

 

Landsbankinn ítrekaði einnig í sínu kynningarefni að bankinn væri hluti af evrópska 

innistæðutryggingakerfinu og að innlán upp að 20.887 evrum, eða samsvarandi 

upphæð í sterlingspundum, væri tryggð af íslenska ríkinu.22 Landsbankinn sýndi með 

þessu þá hegðun sem ítrekað er varað við sem einni af helstu hættunum sem fylgja 

innistæðutryggingakerfi. Verst reknu bankarnir geta hagnast einna mest á því, að 

minnsta kosti til skamms tíma. 

 

Í 9. grein tilskipunar Evrópusambandsins númer 94/19 segir að aðildarríki skuli sjá til 

þess að lánastofnanir veiti núverandi og væntanlegum innistæðueigendum sínum 

nauðsynlegar upplýsingar um hvaða innlánatryggingakerfi lánastofnun og útibú 

hennar innan bandalagsins tengist, eða um það hvaða önnur úrræði kunna að standa 

viðskiptavinum gjaldþrota lánastofnana til boða. Í sömu grein segir einnig að 

                                                 
22 „Deposits made with Icesave are protected under the Icelandic Deposit Guarantees and Investor-
Compensation Scheme .  Payments under this scheme are limited to the first €20,887 (or the sterling 
equivalent) of your total deposits held with us.“ 
http://web.archive.org/web/20080213070930/www.icesave.co.uk/financial-protection.html 
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aðildarríki skuli setja reglur sem takmarki notkun á slíkum upplýsingum í 

auglýsingaskyni, „til að koma í veg fyrir að slík notkun hafi áhrif á stöðugleika 

bankakerfisins eða traust innistæðueigenda.” Löggjafinn er í þessu tilfelli meðvitaður 

um hvaða hættur geta fylgt upplýsingaskyldu af þessu tagi. Hins vegar má ljóst vera 

að erfitt er að draga mörkin í þessum efnum.  
 

Segja má að frá sjónarhóli Icesave-innistæðueigenda hafi verið um áhættufjárfestingu 

að ræða. Innlánsvextirnir sem Landsbankinn bauð upp voru einir og sér til marks um 

það. Frá byrjun árs 2008 voru óveðurskýin tekin að hrannast upp á alþjóðlegum 

fjármálamörkuðum og fleiri urðu vísari um sífellt erfiðari stöðu íslenskra banka. Hin 

eðlilegu viðbrögð innistæðueigendans hefðu auðvitað verið að taka sitt fé af 

reikningum Landsbankans og geyma það annars staðar. Það gerðist í einhverjum 

mæli, en sé litið til talna um meðalinnistæðu sést að undir lokin er niðurstaðan önnur. 

Innistæðueigendur dreifðu sinni áhættu, og að meðaltali forðuðust þeir að eiga 

innistæðu yfir tryggingalágmarkinu í  tilskipun Evrópusambandsins. 

4.1.1  Meðalinnistæða lækkar...  
 
Frá byrjun árs 2008 lækkaði meðalinnistæðan á Icesave-netreikningum hratt, en um 

mitt sumar hægðist á lækkuninni. Frá þeim tímapunkti og fram að hruni nam 

meðalinnistæðan á bilinu 16-17.000 sterlingspund, sem jafngildir  

lágmarkstryggingunni samkvæmt tilskipun Evrópusambandsins um 

innistæðutryggingar.23  Sjá þróun meðalinnistæðu á Icesave-netreikningum: 

 

 
Heimild: Rannsóknarnefnd Alþingis, 2010. Tölur eru í sterlingspundum. 

                                                 
23 Miðað við myntkrossinn EUR/GBP = 0,7874, það er að segja ein evra jafngildir tæplega 0,8 
sterlingspundum. 
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Stjórnendur Landsbankans  voru meðvitaðir um þessa þróun og fóru ekki í felur með 

hana. Í glærusýningu vegna kynningar á uppgjöri bankans á fyrri helmingi árs 2008 

segir að hegðunarmynstur innistæðueigenda sé með þeim hætti sem lýst er að ofan.24 

Hegðun innistæðueigenda var rökrétt og sneri að því að hagnýta sér ríkistryggingu á 

Icesave-innlánum. Nytjahámarkandi einstaklingur í skilningi klassískrar 

rekstrarhagfræði myndi geyma upphæð á innistæðureikningi sem næmi nákvæmlega 

20.887 evrum, en heildaráhættudreifing innistæðueigenda hjá Landsbankanum í 

Bretlandi leitaði í þá átt.25 

4.1.2  ...en heildarinnlán standa í stað 
 
Stjórnendur Landsbankans gerðu ekki mikið til að fela þá staðreynd að 

meðalinnistæða Icesave-netreikninganna væri að lækka. Þrátt fyrir að 

meðalinnistæðan væri að lækka í átt að tryggingainnistæðunni, 20.887 evrur,  fjölgaði 

reikningum gífurlega mikið. Fram kom í kynningu á uppgjöri fyrri árshelmings 2008 

að á miðjum síðasta fjórðungi ársins 2007 hefðu reikningarnir verið færri en 150.000 

talsins. Á fyrri helmingi árs 2008 hefði þeim hins vegar fjölgað um meira en 200.000. 

Fjölgun reikninga var því meiri en 100%. Sé þó litið til talna um heildarinnistæður 

Icesave-netreikninga á fyrri helmingi árs 2008 helst upphæðin tiltölulega óbreytt á 

tímabilinu: 

 

 
Heimild: Rannsóknarnefnd Alþingis, 2010. Tölur eru í milljónum sterlingspunda. 

 

                                                 
24 „Behavioural trends show lower amounts spread over more accounts.“ Úr kynningu Landsbankans á 
uppgjöri fyrri helmingi árs 2008, glærusýning haldin í London. 
25 Þróunin í Hollandi er ekki samanburðarhæf, enda hóf Landsbankinn ekki að bjóða upp á Icesave-
netreikninga þar í landi fyrr en á árinu 2008. 
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Frá upphafi árs 2008 og fram að hruni Landsbankans lækkaði heildarinnistæða á 

Icesave-reikningum í Bretlandi hins vegar um 13,6%. Á sama tíma lækkaði 

meðalinnistæðan um tæplega 64%. Samfara aukinni umfjöllun um erfiða stöðu 

íslenskra banka tóku innistæðueigendur rökrétta ákvörðun.  

 

Segja má  að sú ákvörðun að geyma upphæð sem nemur 20.887 evrum á reikningum 

banka frá landi sem hafði innleitt tilskipun Evrópusambandsins um 

innistæðutrygginga feli nánast í sér að kaupa ríkisskuldabréf á heimaland bankans. 

Þetta samrýmist kenningum um að innlánseigendur kunni í einhverjum tilfellum ap 

líkja tryggðum innistæðum við kaup á ríkisskuldabréfum. (Diamond og Dybvig, 

1986).26  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
26 „There is even an a good case to be made for limiting interest payments to the level of Treasury 
securities since insured deposits are almost Treasury securities themselves, with an additional 
convenience servive flow.“ Diamond og Dybvig (1986). 
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5 Kafli 

 

5.1  Leiðir til umbóta 
 
Ekki er nema von þó menn spyrji sig hvort aðrar leiðir séu færar en núverandi 

innlánatryggingakerfi, þar sem tryggingasjóðir hrökkva skammt á tímum 

fjármálaáfalla og kostnaður vegna greiðslna úr slíkum sjóðum endar nánast alltaf að 

langmestu leyti á skattgreiðendum. Því er ekki að neita að óstöðugleiki er innbyggður 

í fjármálakerfi heimsins í dag, þar sem meðallánastofnunin heldur aðeins eftir litlum 

hluta þeirra innlána sem hún hefur í sinni vörslu, en lánar stærstan hluta út.27 Ýmsar 

leiðir eru færar til breytinga, sem fela annað hvort í sér gjörbyltingu á kerfinu eða að 

ábyrgðum eða tryggingum sem ríkið stendur að baki verði kippt úr sambandi.  

 

5.2 100% bindiskylda 
 
Ein róttækasta leiðin til úrbóta er að hverfa frá núverandi kerfi og taka upp 

bankastarfsemi með 100% bindiskyldu. Undir slíku fyrirkomulagi eiga 

innlánastofnanir  alltaf reiðufé eða mjög seljanlegar eignir til að greiða öllum 

innistæðueigendum út sitt fé á hvaða tíma sem er, í hvaða magni sem er. Undir fullri 

bindiskyldu getur bankaáhlaup ekki fellt banka, enda geta innstæðueigendur verið 

þess fullvissir að bankinn muni geta reitt fram það fé sem óskað er eftir. Í því tilviki 

þar sem allir innistæðueigendur banka sem starfar við 100% bindiskyldu myndu óska 

eftir að fá sín innlán greidd út, stæði líklega eftir lítið annað af bankanum en tóm skel. 

Innistæðueigendur myndu fá allt sitt greitt, en hluthafar bankans skipta með sér því 

eigin fé sem væri eftir að lokinni greiðslu allra innistæðna. 

 

Rekstur banka undir 100% bindiskyldu fellur ekki að hugmyndaheimi flestra 

hagfræðinga. Þeir sem kenna sig við austurríska skólann hafa þó haldið heiðri þeirrar 

hugmyndar á lofti fram til dagsins í dag. Hagfræðingar sem kenna sig við þann skóla 

hagfræðinnar telja uppbyggingu fjármálakerfis nútímans allt að því glæpsamlega, því 

sú peningamargföldun sem á sér stað samfara lágu hlutfalli varasjóðs banka af 

útlánum standist ekki til langs tíma. Fjármálakreppur séu óumflýjanleg afleiðing 

                                                 
27 e. Fractional reserve banking 
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fjármálakerfis sem byggir á pappírspeningum28 sem ekki eru tengdir við neins konar 

fót. Ludwig Von Mises, Murray Rothbard og Jesus Huerta de Soto eru meðal þeirra 

hagfræðinga sem falla í þennan hóp.  

5.2.1  Bank of Amsterdam 
 
Síðasti banki til að starfa undir fullri bindiskyldu með góðum árangri var Bank of 

Amsterdam sem stofnaður var 1609 eftir tímabil mikilla hamfara á fjármálamarkaði í 

Evrópu (De Soto, 1998). Markmiðið með rekstri bankans var að allir 

innistæðueigendur gætu alltaf átt greiðan aðgang að sínu fé. Í yfir 150 ár tókst að reka 

bankann með þessum hætti. Á milli 1610 og 1616 stóðust innistæður og varasjóður á 

og námu um það bil einni milljón flórínum. Á árunum 1619-1635 var varasjóðurinn á 

bilinu 12-13% lægri en heildarinnistæður, en jafnvægi náðist að nýju árið 1645.  

Næstu áratugina varð vöxtur innistæðna og varasjóðs jafn og þéttur og stóðst á í 

meginatriðum. Á þriðja áratug 18. aldar höfðu innistæður náð 28 milljónum flórína, en 

sú upphæð hélst tiltölulega jöfn fram til ársins 1772. Bank of Amsterdam hafði þannig 

tekist að reka sig á 100% bindiskyldu á nánast tvær aldir. 

 

 Í umfjöllun De Soto (1998) um bankann kemur fram að næstsíðasta áratuginn í lífi 

bankans hafi hann  horfið frá þeim skilyrðum sem sett voru fyrir rekstri hans. 

Varasjóður bankans minnkaði mikið í hlutfalli við innlán, meðal annars vegna þess að 

borgarráð Amsterdam krafði bankann um stórt lán til að mæta auknum útgjöldum. 

Áður en stjórnendur bankans vissu af hafði varasjóðurinn lækkað úr 100% af 

innlánum í 25%, en orðstír bankans versnaði enn hraðar en varasjóðshlutfallið 

lækkaði. Á þriðja áratug 19. aldar mátti síðan telja innistæður bankans í hundruðum 

þúsunda flórína.  

 

Bank of Amsterdam hafði sínar tekjur af gjöldum sem tekin voru fyrir vörslu innlána. 

Einnig hafði bankinn lítilsháttar tekjur af gjaldeyrisviðskiptum og viðskipum með 

góðmálma. Þær tekjur dugðu til að standa undir rekstrarkostnaði bankans og skila 

hóflegum hagnaði til eigenda bankans. 

 

                                                 
28 e. fiat money 
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Það sem Bank of Amsterdam gerði ekki var að lána fé. Til mjög seljanlegra eigna til 

að standa undir innistæðum geta hugsanlega talist ríkisskuldabréf, og kaup á slíkum 

bréfum telst til lána í ákveðnum skilningi. Ásamt mjög seljanlegum eignum geymdi 

bankinn mikið reiðufé til að geta brugðist við úttektum. Áhrif Bank of Amsterdam á 

lausafjárstöðu í fjármálakerfinu voru því líklega nettó neikvæð. Ein helsta réttlætingin 

fyrir tilvist nútímafjármálastofnana er miðlun fjár frá þeim sem spara til þeirra sem eru 

í fjárþörf – það er sú virkni banka sem skilur þá frá öðrum fyrirtækjum. Ef allir bankar 

væru reknir á 100% varasjóði á móti innistæðum myndi lausafé í kerfinu minnka niður 

í nánast ekki neitt. Hversu ólíklegar sem slíkar aðstæður kunna að vera, er einsýnt að 

önnur fyrirtæki kæmu í stað bankanna og hæfu  að stunda lánastarfsemi. 

Fjármálageirinn myndi því skiptast tvennt – annars vegar banka sem geymdu sparnað 

gegn gjaldi en lánuðu ekkert út, og hins vegar fyrirtæki sem myndu anna eftirspurn 

hagkerfisins eftir lánsfjármagni. Sú þjónusta að breyta sparnaði í útlán er verðmæt, 

þannig að þess virði er að finna aðra lausn en bankarekstur með 100% bindiskyldu 

(Diamond og Dybvig, 1986). 

 

Innan um úrval þeirra fjölmörgu möguleika sem sparifjáreigendur geta valið úr á 

fjármálamarkaði í dag má finna vörur sem hafa mörg einkenni banka með 100% 

bindiskyldu. Ýmsir verðbréfasjóðir og peningamarkaðssjóðir virka með sama hætti, en 

bent hefur verið á verðbréfasjóði sem öruggari vörsluaðila fjár en banka (Cowen, 

Krozner, 1990).  

 

5.3 Alhliðafjármálastarfsemi og hefðbundin 
viðskiptabankastarfsemi 

 
Tilskipun Evrópusambandsins um innistæðutryggingar er meðal annars réttlætt með 

því að allir aðilar á markaði þurfa að hafa jafnan aðgang að mörkuðum.29 Innan 

Evrópusambandsins eru litlar hömlur á hversu víðtkæka þjónustu fjármálafyrirtæki 

geta boðið. Algengt er að fjármálafyrirtæki bjóði upp á tryggingar, eignaleigu og reki 

sínar eigin fasteignasölur. Benston (1994) benti á að með tilurð innri markaðarins í 

Evrópu myndi þessi þróun ganga enn lengra. Á þeim tíma sem sú grein er skrifuð 

höfðu hin svokölluðu Glass-Steagall lög ekki verið samþykkt í Bandaríkjunum, en þau 

afnámu áratuga gamla löggjöf þar í landi sem kvað á um aðskilnað viðskiptabanka og 
                                                 
29 e. level playing ground 
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fjárfestingabanka. Í löggjöf í Bandaríkjunum frá 1864 var lagt bann við þessu. 

Markaðurinn fann sína leið fram hjá þeim boðum og bönnum, og samkrull 

fjárfestingafyrirtækja og viðskiptabanka varð í kjölfarið helst með sameiginlegu 

eignarhaldi. New York-ríki bannaði slíkt árið 1906, sem hægði á þróuninni vestanhafs 

í átt að umhverfi þar sem alhliða fjármálafyrirtæki eru allsráðandi.30 Ekki er skrítið að 

bankar hafi þá tilhneigingu að þróast í þá átt, en ætti sú leitni að auka 

stærðarhagkvæmni þeirra, en ekki síst breiddarhagræði. Alhliðafjármálafyrirtæki eru 

þannig stærri en venjulegir viðskiptabankar. 

 

Alhliðafjármálafyriræki geta orðið það stór að fall eins slíks getur sent heilt hagkerfi í 

ræsið. Bandaríski millibankamarkaðurinn fraus í kjölfar falls Lehman Brothers haustið 

2008, og eftir þann atburð hafa menn sagt að hagkerfið þar í landi hafi ekki verið langt 

frá því að kollsteypast fullkomlega. Alhliðafjármálafyrirtæki eru viðkvæmari fyrir 

áföllum, því hlutfall áhættusamra fjárfestinga eru hærra hlutfall heildaráhættu þeirra 

en hjá venjulegum viðskiptabönkum. Slík fyrirtæki eru viðkvæmari fyrir sveiflum á 

hlutabréfamörkuðum. Tengsl þeirra við hlutabréfamarkaðinn með þeim hætti að erfitt 

getur reynst að hafa eftirlit með alhliðafjármálafyrirtækjum.  

 

Frá sjónarhóli innistæðutrygginga kann að vera skynsamlegt að aðskilja 

fjárfestingabanka og viðskiptabanka. Auðveldara er að fylgjast með áhættu lítilla 

banka sem taka við innlánum og veita „hefðbundin“ útlán, heldur en stórum 

fjármálastofnunum. Benston (1976) telur að alhliðafjármálafyrirtæki auki líkur á 

fjármálalegum óstöðugleika, en á slíkum tímum getur komið til atburða sem reyna á 

innistæðutryggingu. Corregan (1987) bendir á að stór fjármálafyrirtæki sem ekki taka 

við innistæðum ógni ekki stöðugleika greiðslumiðlunar, sem er mikilvægur farvegur 

fyrir peningamálastefnu stjórnvalda. Benston nefnir einnig að mun ólíklegra sé að 

stjórnvöld láti undan og borgi út hluthafa greiðsluþrota fjármálafyrirtækja fremur en 

innistæðueigendur hefðbundinna viðskiptabanka.  

 

 

 

                                                 
30 e. universal banking 
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5.4 Áhættuleiðréttar inngreiðslur 
 
Víða í Evrópu er sú leið farin að lánastofnanir greiða árlega inn í 

innistæðutryggingasjóð upphæð sem ákvörðuð er út frá áhættu þeirra. Einfaldasta 

jafnan til að útskýra líkan áhættuleiðréttra inngreiðslna lánastofnana í tryggingasjóð er 

eftirfarandi: 

cj = αβjxj 

Þar sem (cj) er árlegt framlag hvers banka sem hlutfall af heildarframlagi (xj), sem 

ákvarðast yfirleitt af summu allra tryggðra innistæðna, að teknu tilliti til flökts (βj) í 

hlutfalli við áhættu allra banka sem eru hluti af kerfinu, og prósentutölu (α) til að meta 

ástand fjármálakerfisins í heild.31 Breytan α er gjarnan ákveðin í lögum eða 

reglugerðum, en oftar en ekki endurskoðuð af þeim stofnunum sem fara með málefni 

innistæðutrygginga. Breytan α er jafnframt hin sama í útreikningum fyrir allar 

lánastofnanir, en βj er það hins vegar ekki. βj tekur tillit til fjármagnsuppbyggingar, 

greiðsluhæfis, einstakra áhættuskuldbindinga, arðsemi og gæði rekstrar.  

 

Þýska hagkerfið er hið stærsta í Evrópusambandinu. Allt frá óðaverðbólgu 

Weimarlýðveldisins hafa Þjóðverjar haft efnahagslegan stöðugleika í fyrirrúmi. 

Verðstöðugleiki fer þar fremstur í flokki, en fjármálalegur stöðugleiki er honum 

nátengdur. Innistæðutryggingakerfinu sem Þjóðverjar reka í dag var komið á fót árið 

2002. Ásamt því að sinna innistæðutryggingum, er kerfið hannað þannig að óæskileg 

hegðun lánastofnana á að geta greinst á fyrri stigum svo hægt sé að grípa inn í til að 

ekki þurfi að koma til kasta innistæðutrygginganna sjálfra. Til að reikna út framlag 

hverrar lánastofnunar í tryggingasjóð eru þær flokkaðar í fimm flokka, þar sem βj er 

áhættuleiðrétt prósentutala áhættu. Prósentutala framlags í tryggingasjóð hækkar 

hraðar en einkunn lækkar: 

 

Einkunn A+, A A-, B+, B- B- C D 

βj 90% 100% 110% 120% 140% 
Heimild: Rannsóknarsetur Framkvæmdastjórnar Evrópusambandsins 

 

Það borgar sig því fyrir lánastofnanir að vera hóflega áhættusæknar, vilji þær spara sér 

inngreiðslur í tryggingasjóðinn. Átta kennitölur reiknaðar út, sem taka tillit til arðsemi, 

                                                 
31 Rannsókn á vegum Framkvæmdastjórnar Evrópusambandsins (2009). 
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samsetningu fjármagns, áhættu og tekna, og þær notaðar til að gefa á einkunn á bilinu 

A til D. Kennitölurnar hafa mismunandi vægi, en tvær þeirra sem taka til 

fjármagnsuppbyggingar hafa 35% vægi af heildarinni, og þrjár kennitölur 

tekjustreymis taka samtals 40% heildarvægisins. Áhættukennitölur taka þau 20% sem 

út af standa.32  

 

5.5 Raunvaxtastig tryggðra innistæðna 
 
Ein af helstu hættunum við innistæðutryggingar er sú að farið getur af stað samkeppni 

meðal banka um hver bíður hæstu vextina, þar sem ábyrgðin á innistæðunni sjálfri 

liggur endanlega annars staðr. Landsbankinn sannaði það á árunum 2007-2008 að 

hægt er að sækja gríðarlega mikið af innlánum á skömmum tíma með því að bjóða 

nógu háa vexti.  

Ástæðan fyrir því að fólk geymir fjármuni sína í banka er sú að þá þarf ekki að geyma 

þá undir kodda. Í nútímafjármálakerfi er síðan hægt að nota peninga án þess að hafa 

seðla eða mynt meðferðis. Því felst óneitanlega virði í því fyrir neytandann að geyma 

sína fjármuni með rafrænum hætti. Hagrænn munur á óbundnum innistæðum og 

lausafé er í raun enginn, til skamms tíma litið. Hins vegar fást greiddir vextir á 

innistæðurnar. Ákveðið magn velferðar færist því frá skuldurum til þeirra sem spara.  

 

Til að koma í veg fyrir hrakval og hávaxtakapphlaup á tryggðum innistæðum væri því 

hægt að grípa til þess ráðs að lögbinda raunvexti á tryggðum innistæðum í 0%, eða 

jafnvel hafa þá neikvæða. Í ljósi þess að hagrænn munur seðla og myntar og 

óbundinna innistæðna33 er enginn fyrir sparifjáreigandann, kann einnig að vera rökrétt 

að greitt sé fyrir þá þjónustu að peningarnir sé geymdir með rafrænum hætti, en 

ákveðið hagræði og virði er fólgið í því, en eingöngu kostnaður fyrir bankann.34   

 

Um leið og vaxtakapphlaup banka hefst til að keppast um innistæður munu vaxtakjör í 

hagkerfinu væntanlega versna í heild, því vaxtamunurinn er ein mikilvægasta 

                                                 
32 Nánari útlistun á hvernig áhættukennitölur þýska tryggingasjóðsins eru fengnar má finna í viðauka 1. 
33 e. sight deposit 
34 Að því gefnu að bankar séu ekki í leit að nýjum innlánum til að fjármagna sig. Stundum er litið til 
innlánahlutfalls í fjármagnsuppbyggingu banka, en margir telja að bankar ættu að státa af háu 
innlánahlutfalli, þar sem um er að ræða hagstæða fjármögnun miðað við, til dæmis, skuldabréfaútgáfu 
eða aðra lántöku. 
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tekjulind banka. Þó ber að hafa í huga að að afskipti hins opinbera af vaxtakjörum 

hefur hingað til ekki gefist vel.  

 

Ef sparifjáreigendur gætu valið milli þess að geyma fé sitt á reikningi með 

innistæðutryggingu með engum raunvöxtum, á reikningi með vöxtum en engri 

tryggingu, eða geyma allan sparnað í ríkistryggðum skuldabréfum, er líklegast að 

viðkomandi myndi dreifa áhættu á milli þessara þriggja leiða. Eini hvatinn til að 

geyma fé á tryggða reikningnum væri þá að hafa fyrirvaralausan aðgang að lausafé.  

 

Líkanið í kafla 1.1.2 yrði því eftirfarandi: 

 

Hagnaður þess sem sparar: RS=0-T‘S  => < 0 

Hagnaður banka:  RB= RB+T‘B  => > 0 

 

Líkur eru á að vaxtamunur banka muni aukast ef raunvextir á innistæðum eru núll eða 

minna. Jafnan (TS+TB)–T‘S+TB > C heldur því ennþá eins og í kafla 1.1.2.  

 

Gallar þessarar leiðar gætu þó verið nokkrir. Ef sparnaður á óbundnum reikningum 

bæri enga vexti, má reikna með að peningamálayfirvöld ættu erfiðara með að 

framkvæma sína stefnu. Samkvæmt IS/LM líkani er grunnhugmyndin með 

vaxtahækkun að draga úr fjárfestingu (þar með lántöku) og auka sparnað. Ef 

raunvextir eru engir ættu hærri stýtivextir síður að hvetja til sparnaðar, en háir vextir 

gera fjárfestingu vissulega lítt fýsilegri.  

 

Líklegast er að fjármagnseigendur myndu færa sitt fé í ríkisskuldabréf eða aðrar 

traustar fjárfestingar, við vaxtahækkun, ef raunvextir væru engir á innistæðum. Einnig 

væri líklegt að ámóta þróun myndi eiga sér stað og við 100% bindiskyldu og 

áhættusæknari fyrirtæki myndu bjóða upp á ávöxtun án nokkurra trygginga. 

Markaðurinn væri án efa snöggur að bregðast við banni á jákvæðum raunvöxtum 

innlána.  
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5.6 Sama rétthæð allra kröfuhafa 
 
Með setningu neyðarlaganna á Íslandi í október 2008 voru innlán færð fremst í 

kröfuröð við uppgjör hinna föllnu íslensku banka,35 og þau gerð að forgangskröfum. 

Færa má rök fyrir því að innistæðutrygging geri innlánseigendur rétthærri en aðra 

kröfuhafa fallinna banka, þar sem sá hópur á möguleika á að fá heimtur sinna krafna 

annars staðar en úr þrotabúinu. Til að sporna við þeim freistnivanda sem fylgir 

innistæðutryggingum mætti íhuga að afnema slíkar tryggingar með öllu og láta þá sem 

áttu innlán hjá greiðsluþrota lánastofnunum gera kröfu í þrotabú eins og aðrir 

kröfuhafar. Undir slíku fyrirkomulag er viðbúið að innlánseigendur missi mikið af 

sinni eign, þó það sé ekki öruggt. Hefðu íslensku bankarnir verið settir gjaldþrot í 

október 2008 og engin neyðarlög sett, hefðu innistæðueigendur væntanlega fengið 

jafnvirði 20.887 evra og ekki meir. Sá stjórnmálamaður sem myndi leggja til að 

innistæðutryggingar yrðu afnumdar og innlánseigendur færu í sama ferli og aðrir 

kröfuhafar er líklegast vandfundinn. Enda liggja neytendasjónarmið til grundvallar  

innistæðutryggingum ásamt fjármálastöðugleikamarkmiðum. Í Evrópu eru 

innistæðutryggingar fyrst og fremst rökstuddar með neytendasjónarmiðum 

(Cartwright og Campell, 2003). Því er ólíklegt að þeim megin Atlantsálanna verði 

farin sú leið að afnema innistæðutryggingar með öllu og gera innlánseigendum að 

almennum kröfuhöfum. 

5.6.1 Aukið vægi víkjandi skuldabréfa í fjármögnun banka 
 
Bent hefur verið á að lánastofnanir gætu fjármagnað sig í auknum mæli með víkjandi 

lánum til að auka heimtur innlánaeigenda ef til greiðsluþrots kemur. Víkjandi bréf eru 

þess eðlis að þau koma á eftir forgangskröfum og almennum kröfum við uppgjör 

gjaldþrota lánastofnana. Diamond og Dybvig (1986) benda á að lögbundið 

lágmarkshlutfall víkjandi lána í verki de facto þannig að hluti innistæðna verður ekki 

tryggður. Víkjandi bréf eru yfirleitt gefin út til skamms tíma, þannig að erfitt gæti 

reynst fyrir lánastofnanir að endurfjármagna sig í sífellu. Sökum þess að víkjandi bréf 

koma aftar í kröfuröð en aðrar kröfur, er ávöxtunarkrafa þeirra hærri. Reglur sem 

skylduðu lánastofnanir til að fjármagna sig í auknum mæli með víkjandi skuldum 

                                                 
35 „Ávallt skal heimilt að endurgreiða andvirði innstæðu, verðbréfa eða reiðufjár í íslenskum krónum, 
óháð því hvort það hefur í öndverðu verið í annarri mynt. Sjóðnum er heimilt að nýta sér kröfur 
viðkomandi fjármálafyrirtækis á hendur viðskiptamanni til skuldajafnaðar gegn kröfu viðskiptamanns á 
greiðslu andvirðis innstæðu.“ Breytingar á lögum um innistæðutryggingar skv. neyðarlögum 125/2008. 
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myndu því skila sér í verri kjörum á fjármálamarkaðnum í heild. Diamond og Dybvig 

benda á að skynsamlegt gæti reynst fyrir lánastofnanir að fjármagna sig á ótryggðum 

bréfum, víkjandi bréfum, að einhverjum leyti. Þó sé mikilvægt að sú fjármögnun sé til 

lengri tíma.  

5.6.2 Markaðsagi – dregið úr regluverki 
 
Rolnick (1993) bendir á að freistnivandi sé meira en bara kenning í hagfræði. Fjölda  

eftirlitsstofnana og reglugerða hefur ekki tekist að koma í veg fyrir freistnivandann 

sem skapast undir því fyrirkomulagi sem innistæðutryggingar fela í sér. Frá sjónarhóli 

sögu bandarísks fjármálamarkaðar nægir að líta aftur til kostnaðarins sem fylgdi S&L-

krísunni36 í Bandaríkjunum á níunda og tíunda áratug síðustu aldar, en hagfræðingum 

hefur reiknast til að sá hrunadans hafi kostað bandaríska skattgreiðendur 200 milljarða 

dollara. Sumir segja að rétta leiðin til að reka innistæðutryggingakerfi sé að láta 

lánastofnanir greiða inn í tryggingasjóð eftir því hversu áhættusamur reksturinn er. 

Rolnick telur að sú aðferð sé ekki möguleg. Þrátt fyrir að eftirlitsaðilar hefðu fullan 

aðgang að bókum banka, væri ekki hægt að ákvarða eiginfjárkvaðir og þar með 

greiðslur inn í tryggingasjóð. Meðal annars vegna þess að eigið fé banka getur 

snarbreyst þegar hann verður fyrir bankaáhlaupi, meðal annars í gegnum rýrnun 

eignaverðs, sem á sér oftar en ekki stað við gjaldþrot lánastofnana.  

 

Rolnick telur að reiði markaðsaðilar sig alfarið á regluverk til að halda fjármálakerfinu 

á réttu róli séu mögulegar niðurstöður tvær. Annað hvort munu bankar taka of mikla 

áhættu vegna freistnivandans, eða of strangar reglur verða settar sem leiðir til þess að 

bankar taka of litla áhættu. Þeir sem hallast að því að meira regluverk sé betra en 

minna telja að markaðurinn geti ekki verðlagt áhættu rétt, meðal annars vegna þess að 

innlánseigendur hafa ónægar upplýsingar til að fylgjast með sínum banka. Rolnick 

telur hins vegar að sagan sýni að „markaðsagi“ geti verið áhrifaríkur regluvörður 

banka. Hann vísar meðal annars í eigin rannsókn frá árinu 1987 á vaxtakjörum banka í 

New York á þriðja áratug 20. aldarinnar. Sú rannsókn hafi sýndi að áhættusæknari 

bankar greiddu innistæðueigendum hærri vexti. Almenningur þurfti ekki að búa yfir 

mikilli þekkingu til að geta valið á milli íhaldssamra ellegar áhættusækinna banka – 

                                                 
36 „Savings & Loans“-krísan átti sér stað seint á níunda og snemma á tíunda áratug síðastu aldar. Þá 
fóru 747 slíkir bankar á hausinn. S&L-kerfinu í Bandaríkjunum er á margan hátt líkt íslenska 
sparisjóðakerfinu. Sjá nánar á http://eh.net/encyclopedia/article/mason.savings.loan.industry.us 
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það þurfti einfaldlega að líta til vaxtakjara viðkomandi lánastofnunar til að sjá með 

hvaða hætti reksturinn væri og hversu áhættusamt væri að geyma sitt fé á hverjum 

stað. Mun stærri hluti hinna áhættusæknari lánastofnana í New York á þriðja 

áratugnum urðu kreppunni miklu sem hófst 1929 síðan að bráð, en mun hærra hlutfall 

íhaldssamari héldu lífi. Samkvæmt Rolnick er þetta ekkert frábrugðið því sem tíðkast 

á skuldabréfamörkuðum í dag. Áhættusamari skuldabréf bera hærri vexti, og þær 

upplýsingar getur hver sem er kynnt sér. Þrátt fyrir að viðhorfið í garð bankaáhlaupa 

sé neikvætt í flestum hagfræðirannsóknum, getur tilvist þeirra hvatt lánastofnanir til að 

fjárfesta í seljanlegum og öruggum eignum. 
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6 Niðurstöður 

Innistæðutryggingum er ætlað að brúa það bil sem myndast við ríkjandi fyrirkomulag 

bankastarfsemi, þar sem skammtímainnlánum er breytt í langtímaútlán. Ein afleiðinga 

þess kerfis er að enginn banki getur staðist bankaáhlaup. Meginröksemd 

innistæðutryggingakerfa í Bandaríkjunum, þar sem þau eiga uppruna sinn er 

fjármálastöðugleiki. Vestan megin Atlantsála er fyrst og fremst litið til 

neytendaverndar.  

 

Innistæðutryggingakerfi eru  ekki gallalaus. Sé litið til umræðna á Alþingi og 

greinagerða frumvarpa til laga um innistæðutryggingar og greinaskrifa um efnið er 

ljóst að ekki er gert ráð fyrir að til kastanna komi hjá Tryggingasjóði innistæðueigenda 

og fjárfesta (TIF). Samkvæmt lögum þarf TIF að ráða yfir eignum sem nema að 

minnsta kosti 1% af heildarinnistæðum íslenska fjármálakerfisins. Augljóst er að það 

lögbundna lágmark mun leiða til þess að eignastaða sjóðsins muni hvergi nærri duga 

til að bregðast við meiri háttar sviptingum á fjármálamarkaði, líkt og tilfellið var í 

október 2008. Sama er upp á teningnum hjá Evrópusambandinu, en Ísland hefur 

innleitt tilskipun sambandsins nr. 94/19 EB um innistæðutryggingar. Hugsun 

stefnusmiða snýr fyrst og fremst að neytendavernd, en gerir ekki ráð fyrir fjármögnun 

innistæðutrygginga eða öðrum atriðum sem hljóta að skipta máli, þegar til 

innistæðutrygginga þarf að grípa. Þegar íslenska bankakerfið féll réði TIF yfir um það 

bil 0,4% af heildarinnistæðum í kerfinu sem námu þá 3.100 milljörðum króna. 

 

Hinn íslenski Landsbanki sýndi í verki alla þá annarlegu hvata sem kunna að fylgja 

innistæðutryggingakerfum. Bankinn safnaði innistæðum hratt síðasta árið þar til hann 

fór í þrot. Til þess að laða til sín innistæðueigendur bauð Landsbankinn háa vexti. 

Hegðan innistæðueigenda sýndi þó að þeir voru fullmeðvitaðir um stöðu bankans, þar 

sem meðalinnistæðan lækkaði hratt síðustu mánuðina fyrir hrun bankans. Það sakaði 

þó ekki fyrir Landsbankann þar sem heidarstaða innlána minnkaði ekki,  vegna þess 

mikla fjölda nýrra viðskiptavina sem bankinn fékk til liðs við sig. Í tilfelli 

Landsbankans mátti merkja rakin dæmi um rentusókn og hrakval, tvö 

freistnivandamál sem strembið gæti orðið að aðskilja frá innistæðutryggingakerfum. 
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Ýmsar leiðir eru mögulegar til úrbóta á núverandi kerfi. Austurríski skóli 

hagfræðinnar hefur bent á að fjármálakerfi nútímans sé dæmt til falla, sökum þess að 

bankar lána út peninga sem þeir eiga ekki. Bank of Amsterdam er síðasta dæmið um 

banka sem rekinn var eingöngu í þágu innlánseigenda, en á móti öllum innlánum átti 

bankinn alltaf seljanlegar eignir. Það gjald sem innlánseigendur greiddu fyrir að 

geyma fé sitt hjá Bank of Amsterdam nægði til að standa undir rekstrarhagnaði og 

hagnaði eigenda. Bankastarfsemi undir 100% varasjóðshlutfalli felur hins vegar í sér 

mikinn samdrátt á lausafé á markaðnum, en hlutverk banka er af flestum talið að 

útvega lausafé til fjárfestinga. 100% varasjóðshlutfall í bankastarfsemi er því að öllum 

líkindum heldur róttæk lausn.  

 

Sum lönd, til að mynda Þýskaland, hafa gripið til að áhættuleiðrétta inngreiðslur 

lánastofnana í innistæðutryggingasjóð. Til fleiri ráða mætti grípa til að treysta ekki 

eingöngu á innistæðutryggingar til að tryggja hag innistæðueigenda, auka traust þeirra 

og þar með fjármálastöðugleiki. Aukið vægi víkjandi lána í fjármögnun kynni að vera 

skynsamlegt, því þá myndi innistæðueigendur fá meira í sinn hlut við uppgjör 

gjaldþrota lánastofnana. Mögulegt væri að hafa enga baktryggingu fyrir 

innlánaeigendur, sem þýddi að þeir þyrftu að sækja sínar kröfur á sama hátt og 

skuldabréfaeigendur eða aðrir í þrotabú lánastofnana. Markaðsagi kann að vera 

æskilegast leiðin til að verðleggja áhættu, en rannsóknir hafa sýnt að vaxtakjör banka 

segir mikið til um þá áhættu sem því fylgir að eiga viðskipti við þá. Neytendur þurfi 

því ekki að búa yfir þróaðri greininargetu til að velja sér banka og fylgjast með 

honum, einfaldlega gæti verið nóg að líta til vaxtakjara til að velja sér banka sem 

rekinn er á þann hátt sem neytandanum er að skapi. 
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7 Viðauki  

 

Stuðlar áhættumats vegna áhættuleiðréttra inngreiðslna lánastofnana í 

innistæðutryggingasjóðsins í Þýskalandi. 

 
Heimild: Rannsóknarsetur Framkvæmdastjórnar Evrópusambandsins 
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