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Útdráttur 

Sparisjóðir hafa gegnt mikilvægu samfélagslegu hlutverki hér á landi en upphaflegt markmið 

þeirra var að stuðla að almannahag, efla byggðir og atvinnulíf, ávaxta aflögufé og standa á 

bak við þörf verkefni bæði í kaupstöðum og sveitum landsins. Á undanförnum árum hafa 

orðið breytingar á starfsemi sjóðanna samhliða þeirri þróun og þeim breytingum sem hafa átt 

sér stað á fjármálamörkuðum. Rannsóknin fólst í því að athuga hvort munur væri á arðsemi 

eigin fjár milli viðskiptabankastarfsemi sparisjóðanna og fjárfestingastarfsemi þeirra. 

Rekstrar- og efnahagsreikningum frá árinu 2000 til 2008 var endurraðað með það að 

markmiði, að sjá hvernig arðsemi eigin fjár skiptist á milli viðskiptabanka- og 

fjárfestingastarfsemi. Hver og einn starfandi sparisjóður var greindur með þessum hætti og 

auk þess voru niðurstöðurnar dregnar saman þannig að hægt væri að sjá hvernig rekstri 

sparisjóðanna er háttað í heild sinni. Tilgáta rannsóknarinnar er að munur sé á milli arðsemi 

eigin fjár viðskiptabanka- og fjárfestingastarfsemi sparisjóðanna á árunum 2000-2008. Til að 

kanna muninn á þessum tegundum bankastarfsemi var stuðst við rekstur og efnahag 

sparisjóðanna, kennitölur, lýsandi tölfræði og t-próf þar sem jafnframt var kannað hvort 

munur væri á starfseminni milli tímabilanna 2000-2003 og 2004-2008. Niðurstaðan var 

t(166)=1,65, p>0,10 þannig að ekki reyndist vera munur á milli arðsemi eigin fjár 

viðskiptabankastarfsemi og fjárfestingastarfsemi sparisjóðanna á árunum 2000-2008. Þegar 

skoðað var hvort munur væri á milli tímabila kom í ljós að munur var á fjárfestingastarfsemi 

sjóðanna á árunum 2000-2003 og 2004-2008 þar sem niðurstaðan var t(94)=1,66, p≤0,10. 
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Formáli 

Rannsóknarverkefnið var unnið sem meistaraprófsverkefni við Viðskiptadeild Háskólans á 

Bifröst og telst til 18 ECTS eininga. Leiðbeinandi var Haukur C. Benediktsson og vil ég 

þakka honum fyrir góðar og gagnlegar ábendingar. 
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1. Inngangur 

Í rannsókn þessari verður fjallað um íslenska sparisjóði og hvernig rekstri þeirra hefur verið 

háttað á síðastliðnum árum eða allt frá árinu 2000 til ársins 2008. Til grundvallar liggja 

ársreikningar svo hægt sé að bera saman rekstur viðskiptabanka- og fjárfestingastarfsemi 

sjóðanna. Innan tímabilsins urðu áherslubreytingar á alþjóðlegum fjármálamörkuðum og 

fjármálastarfsemi en skoðað verður hvort þau áhrif hafi leitt til breytinga á rekstri og umsvifa 

sparisjóðanna. Þar sem upphaflegt markmið sjóðanna var að stuðla að almannahag, eflingu 

byggða og atvinnulífs verður fróðlegt að bera saman núverandi starfsemi við fyrri tíma. Í 

rannsókninni verður reynt að varpa ljósi á sparisjóðakerfið með tilliti til kenninga sem snúa að 

banka- og fjármálastarfsemi. Með þeim hætti verður hægt skilgreina hvaða tegund af 

bankastarfsemi er starfrækt innan sparisjóðanna og hvort áherslubreyting hafi átt sér stað í 

rekstri þeirra á undanförnum árum. 

Til að hægt sé að setja starfsemi sparisjóða í fræðilegt samhengi verður fjallað um 

sögu þeirra og upphaf. Þróun sjóðanna verður skoðuð samhliða því lagaumhverfi sem þeir 

hafa starfað eftir og að auki verður fjallað um þróunarstig bankaviðskipta. Segja má að 

þróunarstigin séu samofin sögu sparisjóðanna og tengjast að miklu leyti áðurnefndum 

kenningunum um banka- og fjármálastarfsemi. Ástæðan er sú að eftir því sem þróunin verður 

meiri þá eykst hagkvæmni bankaviðskipta, nýting fjármuna og framleiðni vex og því verður 

starfsemi banka og sparisjóða víðtækari og umfangsmeiri. Í framhaldinu verður fjallað um 

sérstöðu sjóðanna og sparisjóðakerfið í heild sinni þar sem hver og einn sjóður verður 

skoðaður ásamt tengdum félögum.  

Í lok fræðilegrar umfjöllunar verður farið yfir kenningar sem snúa að banka- og 

fjármálastarfsemi. Samkvæmt þeim kenningum eru tegundirnar þrjár, viðskiptabankastarfsemi 

þar sem einblínt er á hefðbundna bankaþjónustu með útibúum og innlána- og útlánastarfsemi, 

heildsölubankastarfsemi þar sem lögð er áhersla á millibankamarkað og stærri viðskiptavini 

og loks alhliðabankastarfsemi sem er sambland af viðskiptabönkum og alhliða 

fjármálaþjónustu. Fjallað verður um þá bankastarfsemi og þjónustuþætti sem sparisjóðirnir 

bjóða upp á með ítarlegum hætti þar sem starfsemi þeirra verður sett í fræðilegt samhengi við 

fyrirliggjandi kenningar.  

Tilgáta rannsóknarinnar er að munur sé á milli arðsemi eigin fjár viðskiptabanka- og 

fjárfestingastarfsemi sparisjóðanna á árunum 2000-2008. Rannsakaðir verða þeir tíu 

sparisjóðir sem voru starfandi árið 2008 og að auki verða niðurstöðurnar dregnar saman 
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þannig að hægt sé að skoða arðsemi sjóðanna í heild. Með þeim hætti má sjá hvort 

áherslubreyting hafi átt sér stað í rekstri sparisjóðanna innan þessa tímabils. Markmið 

rannsóknarinnar er einmitt að svara því hvernig rekstri sparisjóðanna hefur verið háttað á 

síðustu árum og hvort breyting hafi átt sér stað í starfsemi þeirra.  

Arðsemisgreining er sú aðferðafræði sem notuð er í rannsókninni en með henni má 

greina hvernig arðsemin skiptist á milli viðskiptabanka- og fjárfestingastarfsemi. Aðferðin 

byggir á endurröðuðum rekstrar- og efnahagsreikningum sparisjóðanna. Einnig er stuðst við 

aðra grunnþætti tölfræðinnar eins og lýsandi tölfræði og marktektarpróf. 

Í umræðukafla verða niðurstöðurnar túlkaðar og tilgátu svarað. Bæði verður farið yfir 

niðurstöður sem snúa að hverjum sparisjóð fyrir sig sem og samandregnum niðurstöðum. Eftir 

þá umfjöllun má sjá hvernig rekstur sparisjóðanna hefur þróast á síðastliðnum árum. Að 

lokum verður velt upp framtíðarhorfum sjóðanna og þeim mögulegu breytingum sem kunna 

að eiga sér stað á sparisjóðakerfinu. Þegar búið er að draga saman innihald rannsóknarinnar 

má segja að hún fjalli um íslenska sparisjóðakerfið, þróun þess og framtíð.  

 

2. Upphaf sparisjóða 

Um miðbik 19. aldar var fyrst farið að ræða um nauðsyn þess að koma á fót banka eða annarri 

stofnun hér á Íslandi er tæki á móti peningainnlánum og lánaði þá út gegn vöxtum. 

Upphafsmaður þessarar hugmyndar var Jón Sigurðsson „forseti“ en hann skrifaði grein árið 

1850 þar sem hann hvatti meðal annars til stofnunar sparisjóða á Íslandi.1 Á þessum tíma voru 

engar peningastofnanir starfandi í landinu enda lítið af peningum í umferð og byggðist verslun 

Íslendinga að stórum hluta á vöruskiptum. Viðskipti á milli einstaklinga og við verslanir fóru 

einmitt fram í vöruskiptum en skattar og önnur gjöld voru þá ýmist greidd í fríðu eða með því 

að leggja vörur inn hjá kaupmönnum sem síðan önnuðust greiðslur fyrir viðkomandi. Á 

þessum tíma vildu kaupmenn helst ekki greiða viðskiptamönnum innlagðar vörur með reiðufé 

og sem helstu vinnuveitendur í þéttbýli greiddu þeir vinnulaun aðallega í formi vöruúttektar í 

verslunum sínum.2 

Á seinni hluta 19. aldar fóru verslunarmálin að þokast í aðra átt með vaxandi 

mikilvægi sjávarútvegs og verslunar í atvinnulífi landsmanna en til þess að framför gæti átt 

sér stað var nauðsynlegt að breyta þessum gömlu verslunarháttum. Kaupstaðir og þorp tóku 

                                                 
1 Jón Sigurðsson, 1850 
2 Árni Daníel Júlíusson, Jón Ólafur Ísberg og Helgi Skúli Kjartansson, 1991 
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að dafna og jafnhliða uxu atvinnugreinar sem staðsettar voru í þéttbýli eins og fiskvinnsla, 

verslun og iðnaður. Þetta varð til þess að viðskipti fóru að byggjast meira á 

peningaviðskiptum en landbúnaði, sem fram til þessa hafði verið mikilvægasti atvinnuvegur 

landsins. Með þessu aukna peningastreymi varð enn mikilvægara að fólk hefði kost á að 

ávaxta fé sitt öðruvísi en í jarðeignum og öðrum föstum aurum. Í framhaldi af þessari þróun 

eða árið 1858 var fyrst gerð tilraun til stofnunar sparisjóðs af búlausum bændasonum í 

Mývatnssveit og var sá sparisjóður jafnframt fyrsta peningastofnun landsins. Þetta var 

sjálfseignarstofnun sem starfaði þó stutt og var leyst upp árið 1864 vegna skorts á fjármagni.3 

Áratug síðar var Sparisjóður Múlasýslu stofnaður á Seyðisfirði en leið undir lok eftir tveggja 

ára starfsemi. Þrátt fyrir að líftími þessara fyrstu sparisjóða hafi ekki verið langur fylgdu 

margir í kjölfarið enda var landsmönnum ljóst að ef byggja ætti upp atvinnuvegi landsins væri 

nauðsynlegt að koma á fót stofnunum til að safna saman því reiðufé sem var dreift um sveitir 

landsins. Fyrir aldamótin höfðu 27 sparisjóðir tekið til starfa en elsti sjóðurinn sem enn starfar 

mun vera Sparisjóður Siglufjarðar sem stofnaður var árið 1873.4 

Því er ljóst að sparisjóðirnir eiga sér langa sögu þar sem upphaflegt markmið var að 

stuðla að almannahag, efla byggðir og atvinnulíf í landinu. Þeir þóttu hornsteinar í héraði og 

var hlutverk sjóðanna einmitt að þjóna héraðinu með því að ávaxta aflögufé manna í þörfum 

verkefnum fyrirtækja og einstaklinga. Stofnfjáreigendur gengu upphaflega í ábyrgðir fyrir 

sparisjóðina og áttu að standa vörð um starfsemi þeirra sem einskonar trúnaðarmenn 

byggðanna.5 Meginhluti eigin fjár sparisjóða var því í sjálfseign, í reynd eign almennings þess 

nærsamfélags sem viðkomandi sparisjóður þjónaði. Á þessum árum voru bankaviðskipti lítt 

þróuð enda áttu sér stað fjármagnsviðskipti í sinni einföldustu mynd þar sem sparisjóðir eða 

einstaka auðmenn lánuðu út á sinn eigin sparnað.6 Segja má að þróun bankaviðskipta hér á 

landi hafi einmitt verið á byrjunarstigi enda höfðu bankar- og sparisjóðir ekki beina 

milligöngu um fjármuni og peningamyndun var lítil sem engin. 

Árið 1904 átti sér stað ákveðin bankabylting á Íslandi þar sem hlutverk banka og 

sparisjóða fólst í því að taka við innlánum fólks og lána þau aftur út til lengri tíma. 

Innlánsstofnanir eins og sparisjóðir eiga einmitt að gegna því hlutverki að veita 

seljanleikatryggingu sem gerir fólki kleift að nota eignir sínar til neyslu.7 Bankakerfið hefur 

því milligöngu þeirra sem spara og þeirra sem fjárfesta og tengir efnahagslífið saman í eitt 
                                                 
3 Gunnar Karlsson, 1975 
4 Árni Daníel Júlíusson, Jón Ólafur Ísberg og Helgi Skúli Kjartansson, 1991 

5 Viðskiptaráðuneyti, 2007 

6 Ásgeir Jónsson, 2004 

7 Diamond og Dybig, 1983 
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greiðslunet. Þessi tengsl eru forsenda fyrir þróun og nútímavæðingu hagkerfa en þó var 

fjármálakerfið hér á landi svæðisbundið þar sem smáir heimabankar og sparisjóðir stóðu 

stakir og höfðu lítil tengsl sín á milli.8 Af framangreindu má því ráða að sparisjóðir gegndu 

mikilvægu hlutverki við upphaf og mótun fjármálakerfis hér á landi en í næsta kafla verður 

fjallað um þróun sparisjóðanna og þær breytingar sem hafa átt sér stað á lagaumhverfi þeirra. 

 

3. Þróun og lagaumhverfi 

Saga sparisjóðanna er löng samanborið við aðrar fjármálastofnanir en þegar þróun þeirra er 

skoðuð má sjá að miklar breytingar hafa átt sér stað á starfsemi sjóðanna. Mjög fróðlegt er að 

skoða þróunina samhliða þeim breytingum sem gerðar hafa verið á lagaumhverfi þeirra. Árið 

1915 voru sett fyrstu lögin um sparisjóði en í þeim lögum var gerð nákvæm grein fyrir ýmsum 

þáttum sem snéru að rekstri, til dæmis hvaða ákvæði skyldu vera í samþykktum þeirra og 

hvernig stjórn skyldi kosin. Meginmarkmið var að allur hagnaður þeirra rynni í varasjóð en 

þröngar heimildir voru í lögunum til að greiða stofnfjáreigendum vexti af stofnfé sínu.9  

Nokkru síðar, eða árið 1941, voru sett ný og talsvert breytt lög um sparisjóði en með 

þeim lögum var dregið úr valdi stofnfjáreigenda en forræði ríkisins á stjórn þeirra jafnframt 

aukið. Helsta breytingin fólst í því að heimildir sjóðanna til útlána voru takmarkaðar og 

tengdar við eigið fé viðkomandi sparisjóðs. Að auki voru bæði sett mörk við þeim 

heildarútlánum sem sjóðum voru heimil og hversu mikið mætti lána einstökum aðilum. Loks 

var stofnsettur tryggingarsjóður sparisjóðanna sem tryggja átti að útlán kæmu ekki í veg fyrir 

að sparisjóðirnir gætu jafnan staðið innstæðueigendum skil á fé þeirra þegar þess væri 

krafist.10 Á þessum árum byggðist hlutverk sparisjóðanna aðallega á að veita almenna 

fjármálaþjónustu á grundvelli hugsjóna um eflingu og uppbyggingu atvinnulífs og 

menningarstarfs á heimasvæði sínu. Segja má að þeir hafi því ekki starfað á sömu forsendum 

og aðrir viðskiptabankar á þessum tíma. 

Það var ekki fyrr en árið 1985 sem breytingar urðu á starfsemi og hlutverki 

sparisjóðanna. Þá þóttu eldri lög ekki lengur fullnægja þeim kröfum sem rekstur sjóðanna 

gerði og því voru gerðar breytingar á lagaumhverfi þeirra. Starfsheimildir þeirra voru 

rýmkaðar og þeim leyft að starfa á sömu forsendum og aðrar innlánsstofnanir. Öllum þeim 

ákvæðum sem takmörkuðu starfsemi sparisjóða samanborið við aðra viðskiptabanka voru 
                                                 
8 Ásgeir Jónsson, 2004 
9 Ísafold, 1915 

10 Viðskiptaráðuneyti, 2007 
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felld úr gildi. Hið misjafna rekstrarform og eignarhald banka og sparisjóða hélst þó óbreytt.11 

Tilgangur þessara breytinga var fyrst og fremst tvíþættur, annarsvegar var ætlað að treysta 

almennt stöðu sparisjóða meðal innlánsstofnana og hinsvegar að auka aðhald og öryggi í 

rekstri. Þessu til viðbótar kom fram að sparisjóðir væru í eðli sínu sjálfseignarstofnanir, að 

stjórnir þeirra væru oft tengdar sveitarfélögum og starfsemi þeirra væri almennt staðbundin. Í 

lögunum var hagur stofnfjáreigenda aukinn, einkum þannig að þá varð í fyrsta sinn heimilað 

að verðtryggja stofnfé sem hafði rýrnað mjög í verðbólgutíð. Einnig var í fyrsta sinn kveðið á 

um heimild stofnfjáreigenda til að framselja stofnfjárhluti sína að vissum skilyrðum 

fullnægðum.12 

Fram til ársins 1993 hafði löggjöf um viðskiptabanka og sparisjóði verið í tvennum 

aðskildum lögum. Með nýjum lögum þetta ár var lagaákvæðum um viðskiptabanka og 

sparisjóði steypt saman í heildstæða löggjöf. Í lögunum voru starfsheimildir auknar frá því 

sem áður var og ýmsum nýmælum bætt við.13 Árið 1996 voru lög um viðskiptabanka og 

sparisjóði gefin út að nýju þar sem helstu breytingarnar lutu að reglum um eigið fé og 

innstæðutryggingum.14 Árið 2001 voru síðan gerðar mikilvægar breytingar á lögum um 

viðskiptabanka og sparisjóði. Með lögunum var starfandi sparisjóðum veitt heimild til að 

breyta rekstrarformi sínu í hlutafélag. Þá voru gerðar breytingar á ákvæðum um stofnfjárbréf í 

því skyni að gera bréfin eftirsóknarverðari fjárfestingarkost. Einnig var sú breyting gerð að í 

stað þess að sveitarfélög eða héraðsnefndir tilnefndu tvo stjórnarmenn af fimm í sparisjóði var 

heimilað að stofnfjáreigendur kysu alla fimm stjórnarmennina.15 

Árið 2002 var sett heildarlöggjöf um einstakar tegundir fjármálafyrirtækja sem náði 

yfir starfsemi viðskiptabanka, sparisjóða, annarra lánastofnana, rafeyrisfyrirtækja, 

verðbréfafyrirtækja, verðbréfamiðlana og rekstrarfélaga verðbréfasjóða. Helstu breytingar 

varðandi sparisjóðina snéru að eflingu yfirtökuvarna þeirra. Þannig var kveðið á um við hvaða 

aðstæður sparisjóðsstjórn skal heimila framsal á virkum eignarhlut. Eins segir að 

stofnfjáreigendur geti ekki farið með yfir 5% heildaratkvæðamagns í sparisjóði og einnig var 

kveðið á um að sparisjóður skuli breyta rekstrarformi sínu í hlutafélag áður en samruni við 

aðrar tegundir fjármálafyrirtækja getur átt sér stað.16 

                                                 
11 Alþingi, 1985 

12 Valgerður Sverrisdóttir, 2000 

13 Alþingi, 1993 
14 Viðskiptaráðuneyti, 2007 
15 Alþingi, 2001 

16 Alþingi, 2002 
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Núgildandi lög um sparisjóði eru frá árinu 2009 en þar kemur fram að sparisjóðir eru 

sjálfseignarstofnanir, þeim sé skylt að nota heitið sparisjóður í firmanafni sínu og að 

skilgreina verði í samþykktum sjóðanna samfélagslegt hlutverk þeirra. Í lögunum kemur 

einnig fram að stofnfjáreigendur skulu vera að minnsta kosti þrjátíu talsins. Ákvæðið gildir þó 

ekki um sparisjóð sem er dótturfélag annars sparisjóðs, eða að meirihluta í eigu eins eða fleiri 

sveitarfélaga eða ríkissjóðs. Stofnfjáreigendur bera ekki ábyrgð á skuldbindingum sparisjóðs 

umfram stofnfé sitt og eiga ekki hlutdeild í öðru eigin fé sparisjóðs en bókfærðu stofnfé eins 

og það er á hverjum tíma.17 

 Loks verður að nefna að starfsemi sparisjóða fellur undir lög nr. 125/2008 um heimild 

til fjárveitingar úr ríkissjóði vegna sérstakra aðstæðna á fjármálamarkaði. Þau 

heimila fjármálaráðherra fyrir hönd ríkissjóðs að reiða fram fjármagn til að stofna nýtt 

fjármálafyrirtæki, yfirtaka fjármálafyrirtæki eða þrotabú þess, í heild eða að hluta. Með 

sérstökum og óvenjulegum aðstæðum á fjármálamarkaði er átt við sérstaka fjárhags- og/eða 

rekstrarerfiðleika hjá fjármálafyrirtæki þar sem líkur eru á að það geti ekki staðið við 

skuldbindingar sínar gagnvart viðskiptavinum eða kröfuhöfum. Einnig eiga þau við þegar 

forsendur afturköllunar á starfsleyfi eru fyrir hendi eða líkur að séu á að það geti ekki uppfyllt 

kröfur um lágmarks eigið fé, og að úrræði Fjármálaeftirlitsins séu ekki líkleg til þess að 

takmarka tjón eða hættu á tjóni á fjármálamarkaði. Samkvæmt lögunum er ríkissjóði heimilt 

að leggja til fjárhæð sem nemur allt að 20% af bókfærðu eigin fé sparisjóðs og fær ríkissjóður 

stofnfjárbréf eða hlutabréf í viðkomandi sparisjóð sem endurgjald í samræmi við það 

eiginfjárframlag sem lagt er til.18 

Þegar þróun lagaumhverfisins er skoðuð kemur í ljós að hlutverk og markmið 

sparisjóða hefur breyst á undanförnum árum þar sem samfélagsskyldur þeirra hafa orðið 

sífellt minni. Þegar sparisjóðirnir gátu breytt rekstrarformi sínu í hlutafélög árið 2001 má 

segja að mikil umskipti hafi átt sér stað í rekstri og hugsunarhætti sparisjóða. Horfið var frá 

þeirri upphaflegu hugmynd um að stofnfjáreigendur ættu að vera trúnaðarmenn samfélagsins 

á starfssvæði viðkomandi sparisjóðs og færðist rekstrarform þeirra nær hugmyndafræði 

viðskiptabanka og annarra fjármálastofnanna þar sem yfirlýst markmið er að hámarka hagnað 

og arðgreiðslur til hluthafa. 

 

                                                 
17 Alþingi, 2009 
18 Alþingi, 2008 
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4. Þróunarstig bankaviðskipta 

Í fyrri köflum hefur verið fjallað um þróun sparisjóða landsins á undanförnum árum og 

áratugum, bæði í ljósi sögunnar og í samræmi við þá þróun sem átt hefur sér stað í 

lagaumhverfi. Því er mikilvægt að fara yfir þróunarferli bankakerfa samhliða, en samkvæmt 

kenningum hefur ferlinu verið skipt niður í sex þróunarstig.19 Við hvert stig eykst hagkvæmni 

fjármagnsviðskipta og aukinn ábati á sér stað í viðkomandi efnahagslífi. Stigin sex raðast í 

tímaröð með eftirfarandi hætti: Bein fjármálaleg milliganga, bankainnstæður notaðar sem 

gjaldmiðill, tilkoma millibankamarkaðar, tilkoma lánveitanda til þrautavara, skulda- og 

fjárstýring og loks skuldaskjalavafningar.20 Nú verður fjallað um stig þessi og þau sett í 

samhengi við þróun og starfsemi sparisjóða. 

Bein fjármálaleg milliganga eru fjármagnsviðskipti í sinni einföldustu mynd þar sem 

bankar eða einstaklingar lána út á sinn eigin sparnað og sjá sjálfir um innheimtu greiðslna og 

að finna lántakendur. Við upphaf þessa stigs voru fáir bankar og sparisjóðir starfandi hér á 

Íslandi enda lítið af peningum í umferð. Síðar fóru peningastofnanir að taka til starfa þrátt 

fyrir að lánaviðskiptin hafi oft átt sér stað í vöruviðskiptum eða öðru sem metið var til fjár.21 

Peningamyndun í hefðbundnum bankaskilningi getur þó ekki átt sér stað við þessar aðstæður 

þar sem lánardrottnar taka ekki við innlánum heldur eru bundnir því að lána út eigin sparnað. 

Af þessum sökum er enginn peningamargfaldari til staðar og lánaviðskipti takmarkast af 

myntsláttu viðkomandi ríkis. Að auki er áhættudreifing tryggð með því að veita fáum aðilum 

lán og þá til skamms tíma. Þegar tengja á þetta fyrsta þróunarstig við starfsemi sparisjóða 

kemur ekki á óvart að fyrstu sparisjóðirnir sem stofnaðir voru hafi átt erfitt uppdráttar. Líftími 

þeirra var fremur stuttur og leystust þeir oft upp vegna skorts á fjármagni enda hafði 

almenningur litla þekkingu á starfsemi þessara sjóða og annarra peningastofnana. 

Annað þróunarstig bankaviðskipta myndast þegar bankainnstæður eru notaðar sem 

gjaldmiðill en á fyrra stigi var í raun ekki hægt að segja að bankakerfi hafi verið til staðar 

enda voru innstæður vart notaðar sem gjaldmiðill í viðskiptum.22 Á þessu stigi er hlutverk 

banka að taka við innlánum og lána þau aftur út sem langtímalán til fjárfesta. Innlánastofnanir 

gegna því mikilvægu hlutverki að veita seljanleikatryggingu sem gerir lántakendum kleift að 

nota eignir sínar til neyslu hvenær sem er.23 Við þessar aðstæður verður peningamargfaldarinn 

                                                 
19 Chick, 1985 
20 Ásgeir Jónsson, 2004 
21 Ásgeir Jónsson, 2004 

22 Ásgeir Jónsson, 2004 

23 Dow, 1999 
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virkur og fjármálakerfið getur vaxið með gagnvirkum tengslum innlána og útlána. Segja má 

að bankakerfið hafi milligöngu þeirra sem spara og þeirra sem fjárfesta. Þetta stig 

bankaviðskipta er forsenda fyrir framþróun og nútímavæðingu hagkerfa. Í þessu samhengi má 

nefna að fyrir aldamótin 1900 höfðu 27 sparisjóðir tekið til starfa sem er vísir að framþróun 

íslensks hagkerfis.24 Jafnframt er talið að með stofnun Íslandsbanka árið 1904 hafi 

fjármálaviðskipti landsins flust á annað þróunarstig og þar með hafi sparisjóðirnir þróast í þá 

veru. Íslandsbanki var síðan tekinn til gjaldþrotaskipta árið 1930 en þá var lagður grunnur að 

bankakerfi með þremur stórum viðskiptabönkum, sparisjóðum og síðar öðrum smærri 

bönkum sem tengdir voru ákveðnum atvinnugreinum.25 Eftir að búið var að móta bankakerfið 

með þessum hætti urðu litlar framfarir í töluvert langan tíma sem má rekja til mikilla hafta og 

ríkisafskipta sem gerði bönkum og sparisjóðum erfitt um vik. 

Það var ekki fyrr en í kringum 1980 að íslensk bankaviðskipti fóru á þriðja þróunarstig 

en þá varð til vísir að millibankamarkaði. Viðskiptabankarnir höfðu vaxið og myndað 

fjármálakerfi og í rökréttu framhaldi sett á laggirnar millibankamarkað. Þar er stunduð 

heildsala á fjármagni og hafa bankarnir sameiginlegan hag af því að lækka lausafjáráhættu 

hvers annars með skammtímalánum á markaði.26 Þetta gerir það að verkum að meiri 

hagkvæmni og skilvirkari verðmyndun á sér stað í bankarekstri þar sem bankarnir komast af 

með minna lausafé og geta einnig lánað fjármuni til skemmri tíma. Slík heildsala með lausafé 

á millibankamörkuðum er einnig forsenda fyrir virkum eignamörkuðum og að Seðlabankinn 

geti haft áhrif á skammtímavexti með markaðsaðgerðum. Við upphaf þessa stigs voru 

sparisjóðirnir ekki stórir á þessum markaði en árið 1980 voru þeir 42 talsins þar sem hlutverk 

þeirra byggðist á að veita almenna og einfalda fjármálaþjónustu í sínu héraði eftir sem áður.27 

Auk þess meinuðu þáverandi lög sparisjóðum að sýsla með gjaldeyri, en það var ekki fyrr en 

árið 1985 að slíkt var mögulegt. Í framhaldinu fóru sjóðirnir að geta veitt viðskiptabönkunum 

samkeppni á markaði. 

Fjórða þróunarstig bankaviðskipta snýr að lánveitanda til þrautavara en ljóst er að allir 

bankar og sparisjóðir glíma við óbrúaðan tímavanda milli eigna og skulda. Eignir eða útlán 

þessara fjármálafyrirtækja eru yfirleitt skuldbindingar til lengri tíma sem oft erfitt er að selja. 

Hinsvegar eru skuldir eða innlán laus til útborgunar nánast hvenær sem er. Lausafjárforðinn er 

þó oft aðeins brot af heildarskuldbindingum og geta bankar og sparisjóðir því ekki á neinum 

                                                 
24 Ásgeir Jónsson, 2004 

25 Ásgeir Jónsson, 2004 

26 Ásgeir Jónsson, 2004 

27 Árni Daníel Júlíusson, Jón Ólafur Ísberg og Helgi Skúli Kjartansson, 1991 
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tímapunkti staðið skil á öllum skuldum sé eftir þeim kallað. Þess vegna hefur þróað 

bankakerfi seðlabanka eða aðra sambærilega stofnun sem veitir lán til þrautarvara þegar 

lausafjárskortur ríkir. Einnig skiptir máli að öryggi gjaldeyrisviðskipta sé tryggt með nægum 

gjaldeyrisforða og gjaldeyrisviðskiptum viðkomandi ríkis.28 Eins og sjá má er þetta 

þróunarstig almenns eðlis og á við íslenska bankakerfið í heild sinni sem og önnur þróuð 

kerfi. 

Fimmta stig í þróun bankaviðskipta skapast þegar bankar og sparisjóðir fara að veita 

alhliða fjármálaþjónustu eða allt frá hefðbundinni greiðsluþjónustu til fyrirtækjaráðgjafar og 

eigna- og lausafjárstýringar. Einnig fara bankar og önnur fjármálafyrirtæki að fjármagna útlán 

sín með heildsöluviðskipum í stað hefðbundinna lánaviðskipta fjármögnuðum með 

innlánum.29 Í þessu samhengi má nefna fjármögnun í gegnum erlenda millibankamarkaði, en 

Sparisjóðabanki Íslands var milligönguaðili sparisjóða inná markaði þessa. Segja má að 

upphaf fimmta stigsins á Íslandi eigi sér stað þegar bankaviðskipti voru gefin frjáls og 

bönkunum þar með frjálst að þróa alhliða fjármálaþjónustu. Jafnframt þurftu stóru bankarnir 

þrír að glíma við samkeppni frá sparisjóðum og öðrum fyrirtækjum eins og tryggingafélögum, 

lífeyrissjóðum og sérhæfðum fjármálafyrirtækjum. Við þessar aðstæður myndast mikil 

samkeppni á markaði sem leiðir til þess að bankar, sparisjóðir og önnur fjármálafyrirtæki fara 

að bjóða uppá svipaða þjónustu og því verður sérstaða fjármálastofnana eins og sparisjóðanna 

minni. 

Á sjötta og síðasta þróunarstigi bankaviðskipta er vaxtamöguleiki þeirra fólginn í 

skuldavafningum þar sem lánum er vafið í markaðshæf skuldabréf. Ávinningur banka- og 

sparisjóða snýr að minni áhættu vegna seljanleika en að auki er mögulegt að flytja 

vaxtaáhættu af fjármálafyrirtækjunum yfir til lífeyrissjóða sem eiga auðveldara með að bera 

hana.30 Segja má að lausafé hafi ekki takmarkandi áhrif varðandi vöxt útlána heldur eru það 

eiginfjárreglur sem ráða þar ríkjum. Á þessu stigi aukast viðskipti sem eiga sér stað utan 

efnahagsreiknings en þau snúa til dæmis að afleiðuviðskiptum. Bankaviðskipti á Íslandi náðu 

ekki fótfestu á þessu stigi þrátt fyrir að afleiðuviðskipti ýmiskonar voru að ryðja sér til rúms 

og að bankar og sparisjóðir hafi stundað viðskipti með sérvarin skuldabréf (covered bond). 

Þau skuldabréf voru útlánasöfn sem notuð til fjármögnunar og þá helst til að fjármagna 

íbúðarlán sem bankar og sparisjóðir höfðu veitt viðskiptavinum sínum.31 Segja má að 

                                                 
28 Dow, 1999 

29 Ásgeir Jónsson, 2004 

30 Chick, 1985 

31 Rannsóknarnefnd Alþingis, 2010 
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samdráttur á fjármálamörkuðum hafi komið í veg fyrir að bankaviðskipti hér á landi færu á 

sjötta þróunarstig enda eiga sér stað fá viðskipti með skuldabréfavafninga við núverandi 

markaðsaðstæður. 

Eins og sjá má er þróun bankaviðskipta samofin sögu sparisjóða enda þróast sjóðirnir í 

takt við þær breytingar sem eiga sér stað hjá fjármálafyrirtækjum almennt og í takt við 

breytingar á fjármálamörkuðum. Í ljósi þessa má staðsetja sparisjóði landsins og önnur 

innlend fjármálafyrirtæki á fimmta þróunarstigi enda er sú þjónusta sem þessi fyrirtæki bjóða 

uppá víðtæk og nær til margra þjónustuþátta.  

Þrátt fyrir að þróun og starfsemi sparisjóða megi tengja þessum sex fyrrgreindu 

þróunarstigum þá hefur þróun bankaviðskipta einnig verið skipt niður í þrjú víðtækari 

þróunarstig. Þar er talið að áherslumunur sé á milli stiga en skiptingin er ekki með eins 

ítarlegum hætti og í áðurnefndri kenningu.32 Fyrsta stigið leggur áherslu á banka þar sem 

fjármögnun er sótt í gegnum sparifé og það síðan lánað aftur út. Bankarnir eru mikilvægustu 

milliliðirnir og vaxtamunur er þeirra helsta tekjulind. Á öðru stigi er áherslan á markaðnum en 

þá hafa verið byggðir upp dýpri markaðir fyrir til dæmis skuldabréf, hlutabréf og verðbréf. 

Meiri samkeppni er frá öðrum bönkum og mikill hluti tekna kemur í gegnum ýmiskonar 

þóknanir og aðrar tekjur. Þriðja og síðasta stigið er skuldabréfastig en þar fer fjármögnun 

banka að miklu leyti fram á fjármálamörkuðum og tekjurnar koma að mestu frá liðum utan 

efnahagsreiknings.33 Talið er að á þessu stigi séu afleiðuviðskipti, tekjur vegna ráðgjafar og 

önnur viðskipti á fjármálamörkuðum oft stærri uppspretta tekna heldur en hefðbundin 

viðskiptabankastarfsemi sem byggir afkomu sína á vaxtamun.34 Segja má að íslenskir bankar 

og sparisjóðir séu á öðru þróunarstigi sé miðað við þessi þrjú stig þó vissulega hafi 

fjármögnun fjármálafyrirtækjanna að einhverju leyti komið í gegnum liði fyrir utan 

efnahagsreikninginn.  

Þar sem kenningin um sex þróunarstig bankaviðskipta felur í sér nákvæmari lýsingu á 

stigunum og skilvísari skiptingu þeirra á milli er eðlilegra styðjast við hana þegar bera á 

saman uppbyggingu og starfsemi sparisjóða landsins. Í næsta kafla verður fjallað um sérstöðu 

þeirra og svo verður farið yfir sparisjóðakerfið í heild sinni. 

 

                                                 
32 Rybczynski, 1997 

33 Rybczynski, 1997 

34 Heffernan, 2005 
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5. Sérstaða sparisjóða 

Þegar fjallað er um sparisjóði er mikilvægt að átta sig á sérstöðu sparisjóðsformsins. Það er 

fyrst og fremst fólgið í því að stofnfjárbréf í sparisjóðum eru ekki framseljanleg nema með 

samþykki sparisjóðsstjórnar og veðsetning þeirra er óheimil nema samþykktir heimili slíkt 

sérstaklega. Einnig eru takmarkanir á innlausn bréfanna. Möguleikar sparisjóðs til að gefa út 

stofnfé á markaðsvirði eru ekki fyrir hendi heldur má aðeins krefjast nafnverðs að viðbættri 

ónýttri heimild til endurmats.35 

Taka verður fram að stofnfjárbréf eru frábrugðin hlutabréfum en stofnfjáreigandi nýtur 

einungis arðs af innborguðu stofnfé sínu og hefur ekki rétt til ágóðahlutar af rekstrarafgangi 

sparisjóðs umfram arðgreiðslur. Með öðrum orðum fær stofnfjáreigandi ekki hlutdeild í 

uppsöfnuðu eigin fé sjóðsins, nema hugsanlega í gegnum arðgreiðslu. Réttindi hluthafa í 

hlutafélagi eru með öðrum hætti, en hlutdeild þeirra í eigin fé félags er hin sama og hlutur af 

heildarhlutafé þess.36 Stofnfjáreigandi getur í raun ekki án heimildar sparisjóðsins selt bréf sín 

og bréfin ganga ekki kaupum og sölum á virkum og opnum markaði. Í hlutafélagi getur 

hluthafi hinsvegar selt bréf sín án utanaðkomandi íhlutunar. 

Atkvæðisréttur stofnfjáreigenda er einnig háður lagatakmörkunum en aðalreglan er sú 

að stofnfjáreigendur eiga jafnan hlut og hafa jafnan atkvæðisrétt. Reyndar er heimilt að kveða 

á um annað í samþykktum sparisjóðs, þó þannig að einstakur stofnfjáreigandi getur aldrei 

farið með meira en 5% af heildaratkvæðamagni í sparisjóði eins og fram kom í kafla hér að 

framan. Í hlutafélögum er aðalreglan sú að hluthafar fara með atkvæði í samræmi við 

hlutdeild sína í heildarhlutafé félags en í fjármálafyrirtækjum eru samt sem áður ákvæði sem 

takmarka eignarhluta einstakra aðila.37 

Þegar stofnfjárbréf eru boðin út er áskilið í lögum að þau skulu keypt og seld á 

nafnverði að viðbættri ónýttri heimild til endurmats stofnfjár. Viðskiptin fara því fram á 

grundvelli fyrirfram ákveðins verðs. Þetta er ólíkt því sem gerist í viðskiptum með hlutabréf 

þar sem aðalreglan er sú að kaupendur og seljendur meta framtíðarhorfur félagsins og 

verðlagningin tekur oft mið af væntum núvirtum framtíðarhagnaði.38 

Eins og sjá má eru stofnfjárhlutir í sparisjóðum og hlutir í hlutafélögum mjög ólík 

form. Að öllu jöfnu ættu hlutabréf að vera betri fjárfestingakostur en stofnfjárbréf þegar litið 

                                                 
35 Viðskiptaráð Íslands, 2007 
36 Stefán Már Stefánsson, 2003 

37 Viðskiptaráðuneyti, 2007 
38 Viðskiptaráð Íslands, 2007 



 
 

18

til lengri tíma. Ávöxtun hlutabréfa byggist á tvennu, úthlutuðum arði af nafnvirði hlutafjár og 

gengishækkun en möguleikar hluthafa til að njóta góðrar ávöxtunar eru ekki síst fólgnir í 

hækkun á verði bréfanna. Stofnfjáreigandi nýtur hinsvegar einungis arðs af framreiknuðu 

stofnfé sínu og að auki eru hömlur lagðar á framsal. Það er því ljóst að þeir stofnfjáreigendur 

sem leggja sparisjóðnum til stofnfé eiga aðeins rétt á að fá það fé til baka, verðbætt við 

tilteknar aðstæður. Að lokum verður að geta þess að enginn getur gert tilkall til uppsafnaðs 

hagnaðar sparisjóðs og við slit hans skal afraksturinn renna til líknar- og menningarmála á 

starfsvæði viðkomandi sparisjóðs. Því má segja að sérstaða sjóðanna hafi aðallega verið fólgin 

í þessu uppsafnaða eigin fé sem aðilar bæði innan og utan sparisjóðanna vildu komast yfir.  Í 

því samhengi voru lagaheimildir þeirra rýmkaðar og smá saman þróuðust þeir í átt að 

hlutafélagavæðingu. 

 

6. Sparisjóðakerfið 

Á síðastliðnum árum hefur samkeppni á milli banka og sparisjóða aukist til muna sem hafði 

þær afleiðingar að miklar sameiningar og yfirtökur áttu sér stað á meðal sparisjóða. Þeim 

hefur því hefur fækkað ört en árið 2008 voru 11 sjálfstæðir sparisjóðir starfandi undir 20 

nöfnum á 65 þjónustustöðum um land allt. Til samanburðar voru 41 sparisjóður sem stofnuðu 

Samband íslenskra sparisjóða fyrir rúmum 40 árum, árið 1972 voru sjóðirnir 92 talsins og árið 

2006 voru 20 sparisjóðir starfræktir.39 Það má vera að þessi þróun hafi verið eðlileg og til þess 

fallin að styrkja sparisjóðina enda í samræmi við þróun annarrar viðskiptabankastarfsemi hér 

á landi. Einnig verður að nefna þær miklu breytingar sem hafa átt sér stað í viðskiptalífinu á 

undanförnum árum þar sem samrunar, uppskipti, breytingar á eignarhaldi og stjórnarskipti 

hafa verið algeng. Segja má að sparisjóðirnir hafi ekki verið þar undantekning enda 

stærðarhagkvæmni oft nauðsynleg fyrir starfsemi þeirra í vaxandi samkeppnisumhverfi. Í 

töflu 1 eru 10 sparisjóðir sem voru starfandi árið 2008 og fjallað verður um í rannsókn þessari. 

                                                 
39 Heimasíða sparisjóðanna 
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Tafla 1. Starfandi sparisjóðir árið 2008 á Íslandi
Byr sparisjóður
Sparisjóður Reykjavíkur og nágrennis
Sparisjóðurinn í Keflavík
Sparisjóður Mýrasýslu
Sparisjóður Vestmannaeyja
Sparisjóður Bolungarvíkur
Sparisjóður Norðfjarðar
Sparisjóður Suður Þingeyjarsýslu
Sparisjóður Svarfdæla
Sparisjóður Höfðhverfinga  

Eins og áður sagði voru 10 sparisjóðir starfandi árið 2008 en þeim hefur nú fækkað í 

kjölfar aðgerða Fjármálaeftirlitsins. Þann 21. mars 2009 var Sparisjóður Reykjavíkur og 

nágrennis yfirtekinn af slitastjórn og færðust innlán til Nýja Kaupþings (nú Arion banki) en 

auk þess sér bankinn um umsýslu þeirra útlána sem tengdust sjóðnum. Jafnframt keypti Nýi 

Kaupþing allt stofnfé Sparisjóðs Mýrasýslu þann 3. apríl 2009 í kjölfar slæmrar stöðu 

sjóðsins. Einnig verður að minnast á tilvist Sparisjóðs Kaupþings en engin starfsemi tilheyrði 

þeim sjóði sem varð til úr samruna Sparisjóðs Önundarfjarðar, Þingeyrar og Súðavíkur. Nú 

verður fjallað um þá sparisjóði sem voru starfandi árið 2008 og einblínt á sögu þeirra og 

starfsemi. Taka verður fram að umfjöllunin er í samræmi við þær heimildir sem til eru um 

sparisjóðina en fjöldi þeirra og gæði er mismunandi eftir sjóðum.  

 

6.1. Byr Sparisjóður 

Byr sparisjóður var stofnaður árið 2006 þegar Sparisjóður vélstjóra og Sparisjóður 

Hafnarfjarðar sameinuðust undir nýjum merkjum en ári síðar gengu Sparisjóður Kópavogs og 

Sparisjóður Norðurlands í samstarfið.40 Sparisjóður vélstjóra hafði þá starfað frá árinu 1961, 

Sparisjóður Hafnarfjarðar frá árinu 1902, Sparisjóður Kópavogs var stofnaður árið 1956 og 

Sparisjóður Norðlendinga varð til úr samruna Sparisjóðs Akureyrar- og Arnarneshrepps og 

Sparisjóðs Glæsibæjarhrepps árið 1997. Starfsvettvangur allra þessara sjóða var í upphafi að 

þjónusta heimabyggðum sínum og uxu þeir allir samfara þeim.41 

Í dag veitir Byr sparisjóður alhliða fjármálaþjónustu sem nær frá almennri 

bankaþjónustu til verðbréfaþjónustu og starfrækir sjóðurinn útibú bæði á höfuðborgarsvæðinu 

og á Akureyri ásamt því að reka netbankann S24. Byr sparisjóður keypti á sínum tíma 
                                                 
40 Heimasíða Byr sparisjóðs 
41 Heimasíða Byr sparisjóðs 
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Verðbréfastofu sparisjóðanna hf. (VSP) sem nú er rekin undir nafninu Byr Verðbréf. Einnig 

má minnast á að tryggingarfélagið Allianz á Íslandi er alfarið í eigu Byrs.42 Fyrirhugaðar voru 

breytingar á rekstrarformi Byrs en stofnfjáreigendur höfðu samþykkt að breyta sparisjóðnum í 

hlutafélag árið 2008. Í framhaldinu var gefin út tilkynning þess efnis að samningaviðræður 

væru á milli Byr og Glitnis. Allt stefndi í að viðkomandi fjármálastofnanir myndu sameinast 

og hlutur Byrs í eignum sameinaðs fyrirtækis átti að vera um 6%.43 Eftir að Fjármálaeftirlitið 

yfirtók starfsemi Glitnis varð ekkert af fyrirhuguðum áformum um sameiningu. Byr starfar 

því enn sem hefðbundinn sparisjóður en ákveðinn óvissuþáttur ríkir yfir framtíð hans þar sem 

viðræður eiga sér stað á milli fulltrúa sjóðsins og ríkisins á grundvelli neyðarlaga Alþingis frá 

7. október 2008.44 

 

6.2. Sparisjóður Reykjavíkur og nágrennis 

Sparisjóður Reykjavíkur og nágrennis heyrir sögunni til þar sem Fjármálaeftirlitið vék stjórn 

sjóðsins frá snemma árs 2009 og skipaði skilanefnd yfir honum.45 Samt sem áður verður 

fjallað um sjóðinn þar sem hann var mikilvægur þáttur innan sparisjóðakerfisins og sögu þess. 

Þetta var stærsti sparisjóður landsins sem stofnaður var árið 1932 þegar 63 einstaklingar 

undirrituðu skuldbindingu um ábyrgð á sjóðnum en í upphafi var sjóðurinn hefðbundinn 

ábyrgðarmannasjóður en var síðar breytt í stofnfjársjóð. Lengi stundaði sparisjóðurinn aðeins 

hefðbundna inn- og útlánastarfsemi enda voru starfseminni þröngar skorður settar í lögum 

eins sjá má í fyrri köflum.46 Lánveitingar til íbúðarhúsnæðis voru mikilvægasti þátturinn í 

útlánum sjóðsins og fjármögnunin byggðist nær alfarið á innlánum. Þegar lögum um 

sparisjóði var breytt árið 1985 og starfsheimildir þeirra rýmkaðar fór sjóðurinn að 

bjóða fjölbreyttari þjónustu en áður. Í kjölfar lagabreytingarinnar árið 2001 var síðan 

samþykkt heimild til stjórnar um að hefja undirbúning að breytingu á rekstrarformi sjóðsins í 

hlutafélag.47 Sparisjóðurinn varð að hlutafélagi árið 2007 og hafði þá sérstöðu meðal 

sparisjóða ásamt því að vera skráður í Kauphöllinni allt þar til lokað var á viðskipti allra 

fjármálafyrirtækja í október 2008.48 

                                                 
42 Heimasíða Byr sparisjóðs 
43 RÚV, 2008 
44 Alþingi, 2008 
45 Heimasíða Sparisjóðs Reykjavíkur og nágrennis 
46 Heimasíða Sparisjóðs Reykjavíkur og nágrennis 
47 Heimasíða Sparisjóðs Reykjavíkur og nágrennis 
48 Heimasíða Sparisjóðs Reykjavíkur og nágrennis 
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Undir það síðasta rak SPRON sex útibú á höfuðborgarsvæðinu auk dótturfélaga en þá 

hafði útibúum verið fækkað í kjölfar endurskipulagningar og hagræðingar. Auk hefðbundins 

útibúareksturs voru innan samstæðunnar starfrækt SPRON Verðbréf sem annaðist 

eignastýringu, fjárvörslu og einkabankaþjónustu fyrir viðskiptavini SPRON og heyrði rekstur 

verðbréfasjóða jafnframt undir félagið. Einnig verður að nefna Rekstrarfélag SPRON sem rak 

verðbréfasjóði, Steinsnes hf. sem sá um utanumhald á ýmsum minni fjárfestingum og SPRON 

kort sem sérhæfðu sig á sviði kortaþjónustu. Netbankinn var stofnaður árið 1999 og var í 

upphafi rekinn sem sjálfstæð rekstrareining innan SPRON. Í lok árs 2001 var rekstrarforminu 

breytt og rekstur Netbankans aðskilinn frá SPRON og var Netbankinn rekinn sem sjálfstætt 

hlutafélag formlega undir nafninu nb.is-sparisjóður hf. Árið 2002 festi SPRON kaup á nær 

öllu hlutafé í Frjálsa fjárfestingarbankanum hf. en félagið hefur með höndum ýmsa 

lánastarfsemi til einstaklinga og fyrirtækja, svo sem fasteignaveðlán og bílalán. Einnig keypti 

SPRON hlut í Midt Factoring hf. árið 2006 sem er fyrirtæki á sviði kröfukaupa og 

áhættustýringar, innheimtu, eftirliti með skuldum, gengistryggingum, greiðslutryggingum og 

með ráðgjöf við mat á lánshæfni skuldara. Loks var SPRON stór aðili í samstarfi 

sparisjóðanna og var aðili að Teris, Sparisjóðabanka Íslands hf., Tryggingasjóði sparisjóða og 

þátttakandi í ýmsum málefnum Sambands íslenskra sparisjóða.49 

Þegar SPRON var skráð í Kauphöllina í lok október 2007 voru fyrstu viðskipti á 

genginu 18,9 og var markaðsvirði hans um 94,5 milljarðar króna. Gengi félagins lækkaði jafnt 

og þétt en þegar viðskiptum með félagið var lokað var gengi sjóðsins 1,91. Markaðsvirði 

sjóðsins þá var um 9,5 milljarðar króna og hafði fallið um tæp 90%. Eins og fyrr segir tók 

skilanefnd yfir bankann og var Nýja Kaupþingi falið að annast innlánsskuldbindingar sjóðsins 

og aðra þjónustu hans.50 

 

6.3. Sparisjóðurinn í Keflavík 

Sparisjóðurinn í Keflavík var stofnaður árið 1907 en á þeim tíma átti sér stað mikil 

fólksfjölgun í Keflavík sem mátti rekja til uppbyggingar atvinnulífs á svæðinu. Kveikjan að 

stofnun sparisjóðsins var sú að peningum ætti að halda í heimabyggð og þannig myndu 

skapast möguleikar á eflingu atvinnulífs og samfélagsþróun.51 Á þessum tíma var 

sparisjóðurinn eina peningastofnunin á svæðinu og gegndi mikilvægu hlutverki í vaxandi 

                                                 
49 Heimasíða Sparisjóðs Reykjavíkur og nágrennis 
50 Mbl, 2008 
51 Eðvarð T. Jónsson, 2007 
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útgerðarbæ. Sú stefna var mörkuð snemma á ferli sjóðsins að markaðs- og þjónustusvæði hans 

væru byggðarlögin sunnan Hafnarfjarðar.52 Hinsvegar rekur sjóðurinn nú afgreiðslur á 

Suðurnesjum, Vestfjörðum, Hvammstanga, Ólafsvík og á Þórshöfn. Sparisjóðurinn hefur 

breyst umtalsvert undanfarin misseri en hann yfirtók Sparisjóð Vestfirðinga, Sparisjóð 

Húnaþings og Stranda árið 2007 en ári síðar var Sparisjóður Þórshafnar sameinaður sjóðnum. 

Markmið þessarar sameiningar var að efla starfsemi sjóðsins og sækja fram á nýjum 

vettvangi. Talið var að sameinaður sparisjóður ætti auðveldara með að mæta kröfum tímans 

um alhliða og hagkvæma fjármálaþjónustu við einstaklinga og fyrirtæki.53 

 

6.4. Sparisjóður Mýrasýslu 

Miklar breytingar hafa átt sér stað á starfsemi Sparisjóðs Mýrasýslu en vegna slæmrar stöðu 

hans árið 2009 var skipuð bráðabirgðastjórn sem fer með þær heimildir er stjórn og fundur 

stofnfjáreigenda hefði annars haft. Jafnframt keypti Arion banki allt stofnfé sparisjóðsins og 

voru útibú SPM og Arion banka í Borgarnesi sameinuð þar sem sjóðurinn er ekki lengur með 

rekstur á sínum vegum.54 

Sparisjóður Mýrasýslu var stofnaður árið 1913 fyrir atbeina sýslunefndar og var 

tilgangur hans að halda sparifé héraðsbúa kyrru í héraðinu undir stjórn heimamanna þar sem 

markmiðið var að beita sameinuðu afli til koma á brýnum og nauðsynlegum verkefnum. Fram 

að þeim tíma urðu menn að ávaxta fé sitt utan héraðs.55 Höfuðstöðvar sjóðsins voru í 

Borgarnesi en eins og fleiri sparisjóðir stækkaði hann mjög á undanförnum árum. Til að 

mynda voru Sparisjóður Ólafsfjarðar og Afl Sparisjóður, sem varð til við samruna Sparisjóðs 

Siglufjarðar og Sparisjóðs Skagafjarðar, dótturfélög sjóðsins. Markmið þessarar sameiningar 

var að treysta stoðir þessara sjóða en rekstur fjármálafyrirtækja krefst ákveðinnar 

sérþekkingar sem erfitt er fyrir litlar einingar að ráða við. Einnig voru rökin fyrir þessum 

sameiningum að ýmiss kostnaður, svo sem vegna upplýsingakerfa og fjármögnunar geta aukið 

verulega stærðarhagkvæmni í rekstri fjármálafyrirtækja.56 Sjóðurinn tapaði miklum 

fjármunum á árinu 2008 og eins og áður segir skipaði Fjármálaeftirlitið bráðabirgðastjórn yfir 

sjóðnum og er rekstur hans ekki lengur í höndum sjóðsins.57 

                                                 
52 Eðvarð T. Jónsson, 2007 
53 Sparisjóðurinn í Keflavík 
54 Frumvarp að nauðasamningi, 2009 
55 Heimasíða Sparisjóðs Mýrasýslu 
56 Heimasíða Sparisjóðs Mýrasýslu 
57 Frumvarp að nauðsamningi, 2009 
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6.5. Sparisjóður Vestmannaeyja 

Sparisjóður Vestmannaeyja var stofnaður árið 1942 þegar Stjórnarráð Íslands staðfesti 

samþykki fyrir sjóðinn.58 Hann var reyndar ekki sá fyrsti sinnar tegundar í Vestmannaeyjum 

því á árunum 1893-1920 var starfræktur þar sparisjóður sem líta má á sem eins konar forvera 

þess sparisjóðs sem nú starfar þótt engin bein tengsl hafi verið á milli þeirra. Við stofnun 

þessa nýja sjóðs voru 30 aðilar sem skuldbundu sig til að ábyrgjast sparisjóðinn.59 Eyjabúar 

töldu að með tilkomu sjóðsins losnuðu þeir undan fjárhagslegu áhrifavaldi annars staðar frá en 

í sjóðnum var þeirra eigið fé sem gat staðið á bak við nauðsynlegar framkvæmdir og aðra 

uppbyggingu í eyjunni. Aðalafgreiðsla sjóðsins er í Vestmannaeyjum en að auki rekur 

Sparisjóðurinn nú fjármála- og bankaþjónustu annarsvegar á Selfossi og í Hveragerði undir 

nafninu Sparisjóður Suðurlands og hinsvegar á Djúpavogi, Breiðdalsvík og Höfn undir nafni 

Sparisjóðsins á Höfn.60 

 

6.6. Sparisjóður Bolungarvíkur 

Sparisjóður Bolungarvíkur var stofnaður 1908 á miklum uppgangstíma í Bolungarvík í kjölfar 

vélbátabyltingarinnar. Á þessum tíma voru það vaxandi umsvif kaupmanna og útvegsmanna 

sem gerðu það að verkum að nauðsynlegt var talið að stofna sparisjóð í hreppnum. Stofnendur 

sjóðsins voru 17 kaupmenn, útvegsmenn, bændur og lausamenn.61 Segja má að sparisjóðurinn 

hafi fylgt Bolvíkingum í gegnum þykkt og þunnt í heila öld. Miklar framfarir hafa litið 

dagsins ljós á þessum rúmu hundrað árum, en einnig tímabil erfiðleika og stöðnunar. 

Sparisjóðurinn er talinn traustur bakhjarl íbúanna og fyrirtækja á starfssvæði hans. Árið 1994 

sameinaðist Sparisjóður Súgfirðinga sjóðnum og síðan hefur hann starfað bæði á Suðureyri og 

í Bolungarvík.62 

 

6.7. Sparisjóður Norðfjarðar 

Stofnfundur Sparisjóðs Norðfjarðar var haldinn í maí árið 1920 eftir að þriggja manna nefnd 

hafði kannað möguleika á stofnun sparisjóðs á svæðinu. Á fundinum voru lög sjóðsins 

                                                 
58 Þorsteinn Þ. Víglundsson, 1967 
59 Heimasíða Sparisjóðs Vestmannaeyja 
60 Heimasíða Sparisjóðs Vestmannaeyja 

61 Sigurður Pétursson, 2009 
62 Sigurður Pétursson, 2009 
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samþykkt og einnig samþykkt að heiti hans skyldi vera Sparisjóður Norðfjarðar.63 Fyrsta 

áratuginn var vöxtur sjóðsins nokkuð jafn frá ári til árs en eftir að áhrifa heimskreppunnar fór 

að gæta dró úr vextinum. Fljótlega eftir að sparisjóðurinn tók til starfa hóf hann að gegna 

einskonar umboðshlutverki fyrir útibú Landsbanka Íslands á Eskifirði og var sú þjónusta til 

mikilla þæginda fyrir atvinnurekendur á svæðinu.64 Á árum síðari heimsstyrjaldar ríkti 

efnahagslegt góðæri og efldist sjóðurinn þá töluvert. Um það leyti jukust lán sjóðsins til 

atvinnurekstrar og kaupa á atvinnutækjum auk þess sem lán til húsbyggjenda og 

íbúðakaupenda voru aukin. Með tilkomu útibús Landsbanka Íslands í Neskaupstað árið 1974 

minnkuðu innlán og útlán sparisjóðsins verulega en hægt og bítandi á seinni árum hafa 

innláns- og útlánsviðskipti aukist á ný.65 Sjóðurinn rekur nú afgreiðslur á tveimur stöðum á 

Austurlandi, í Neskaupstað og á Reyðarfirði.  

 

6.8. Sparisjóður Suður Þingeyjarsýslu 

Sparisjóður Suður Þingeyinga varð til árið 1997 þegar fimm sparisjóðir í sýslunni 

sameinuðust.66 Sjóðurinn skuldar ekkert í erlendum lánum og hefur í gegnum tíðina staðið 

vörð um atvinnu, menningu og byggðamál í héraði. Núverandi sparisjóðsstjóri nefndi að 

sjóðurinn hafi einfaldlega verið rekinn með upphaflegum tilgangi eða með því að ávaxta 

innlán með útlánum. Slæmt efnahagsástand og góð staða sparisjóðsins hefur samkvæmt 

heimildum laðað að fjölda viðskiptavina að undanförnu.67 

 

6.9. Sparisjóður Svarfdæla 

Árið 1884 var haldinn hreppsfundur hjá íbúum Vallahrepps, hins forna sveitarfélags 

Svarfaðardals þar sem ákveðið var að undirbúa stofnun sparisjóðs. Þetta sama ár var síðan 

sjóðurinn settur á laggirnar. Segja má að sjóðurinn hafi ekki verið stofnaður við auðveld 

skilyrði eða að góðæri hafi ríkt, því á þessu tímabili voru harðindaár á Norðurlandi. Þó fór 

almennri þekkingu fram á þessum árum og til að mynda voru fyrstu kaupfélögin stofnuð um 

þetta leyti.68 Sparisjóðurinn stóð síðan af sér þrengingarnar sem fylgdu í kjölfar fyrri 

heimstyrjaldarinnar og kreppuna á fjórða áratugnum. Litlar breytingar urðu á starfsháttum 

                                                 
63 Smári Geirsson, 1992 

64 Smári Geirsson, 1992 
65 Smári Geirsson, 1992 

66 Heimasíða Sparisjóðs Suður-Þingeyinga 
67 RÚV, 2008 

68 Haraldur Hannesson, 1984 
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sjóðsins þrátt fyrir fólksfjölgun á svæðinu og aukna veltu og þurfti sjóðurinn stundum að 

hlaupa undir bagga með sveitarsjóði þegar miklar framkvæmdir áttu sér stað.69 

 Árið 1993 sameinuðust síðan þrír sparisjóðir undir heitinu Sparisjóður Svarfdæla, 

Dalvík. Þar var um að ræða Sparisjóð Svarfdæla, Sparisjóð Hríseyjar og Sparisjóð 

Árskógsstrandar. Þess verður að geta að Menningarsjóður sparisjóðsins hefur verið öflugur og 

stutt ýmis málefni í Dalvíkurbyggð. Til að mynda gaf sjóðurinn byggðarfélaginu 

menningarhús árið 2006 og afhenti á svipuðum tíma 15 milljónir króna til annarra verkefna.70  

Loks verður að nefna að búið var að samþykkja tillögu þess efnis að breyta sjóðnum í 

hlutafélag og í framhaldinu var stofnfé sjóðsins aukið um hálfan milljarð króna. KEA eignir 

svf. hafði þá lýst yfir áhuga að koma að rekstri sjóðsins með því að kaupa stofnfé og búa 

þannig til öflugt fjármálafyrirtæki. Félagið stefndi einnig á að eignast hluti í fleiri sparisjóðum 

en KEA á hátt í 10% hlut í Saga Capital. Þessum áformum var þó slegið á frest vegna breyttra 

markaðsaðstæðna og hefur nú alveg verið slegið út af borðinu.71 

 

6.10. Sparisjóður Höfðhverfinga 

Sparisjóður Höfðhverfinga var stofnaður 1. janúar 1879 og er hann næst elsta starfandi 

fjármálastofnun í landinu. Sjóðurinn er minnsti sparisjóður landsins og rekur afgreiðslu í 

Grenivík og hefur gegnum tíðina stutt hvers kyns menningar-, íþrótta- og æskulýðsstarf á 

starfssvæði sínu.72 Um mitt ár 2008 tilkynnti KEA eignir svf. um kaup á öllu stofnfé 

Sparisjóðs Höfðhverfinga þar sem markmiðið var að auka eigið fé sjóðsins verulega þannig að 

hann gæti betur tekist á við krefjandi rekstrarumhverfi og samkeppni. Málið var á lokastigi en 

í kjölfar breyttra markaðsaðstæðna þá var ákveðið að KEA myndi falla frá kaupunum.73 

 

6.11. Sameiginlegir bakhjarlar sparisjóðanna 

Þegar sparisjóðakerfið er skoðað kemur í ljós að sameiginlegir hagsmunir sparisjóðanna eru 

miklir. Það eru nokkur félög sem sparisjóðirnir eiga og reka í sameiningu að fullu eða að 

hluta. Þeir standa sameiginlega að Sambandi íslenskra sparisjóða, Teris (áður Tölvumiðstöð 

sparisjóðanna), Tryggingarsjóði sparisjóða, Fræðslumiðstöð sparisjóða, hinum fallna 

Sparisjóðabanka Íslands hf. ásamt öðrum félögum sem fjallað verður um hér síðar. Að auki er 
                                                 
69 Haraldur Hannesson, 1984 
70 Mbl, 2008 
71 RÚV, 2008 
72 Heimasíða Sparisjóðs Höfðhverfinga 
73 Dagur, 2008 
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markaðssetning sparisjóðanna rekin undir sameiginlegu vörumerki að undanskildum Byr og 

áður SPRON.74 Þrátt fyrir þessa miklu hagsmuni eiga sparisjóðirnir í ákveðinni samkeppni sín 

á milli því hver sjóður er rekinn sem sjálfstætt fjármálafyrirtæki. Nú verður fjallað um þær 

stærstu einingar sem sparisjóðirnir standa sameiginlega að og mikilvægi þeirra innan 

sparisjóðakerfisins.  

Fyrst ber að nefna Samband íslenskra sparisjóða en tilgangur þess er að standa vörð 

um hagsmuni sparisjóða. Sambandinu er ætlað að vera málsvari þeirra, vettvangur 

sameiginlegra viðræðna og ákvarðana, skipuleggja og stjórna víðtækri samvinnu sparisjóða, 

þjóna þeim og annast önnur mikilvæg verkefni fyrir þeirra hönd.75 Hlutverk sambandsins í 

þróun og samstarfi sparisjóðanna er talið mjög mikilvægt og getur haft umtalsverð áhrif á 

samkeppnisstöðu sparisjóða á íslenskum fjármálamarkaði.  

Tryggingasjóður sparisjóða tók til starfa árið 1986 með það markmið að tryggja 

hagsmuni viðskiptavina og í því skyni að veita fjárhagslegt öryggi viðskiptabanka eða 

sparisjóðs. Hann starfaði því sem öryggissjóður og gat veitt lán, yfirtekið eignir, gengið í 

ábyrgðir, bætt sérstakt tap og annan kostnað sem sparisjóðir gátu orðið fyrir. Árið 2005 var 

stefnumótun sjóðsins tekin til skoðunar með það að leiðarljósi að samhæfa verkferla á meðal 

sparisjóða. Því má skipta verkefnum tryggingarsjóðsins í þrjá megin flokka en þeir eru eftirlit 

og forvörn, miðlun og greining og innri endurskoðun.76  

Teris er tölvumiðstöð sparisjóðanna. Félagið er í eigu allra sparisjóðanna ásamt MP 

banka og öðrum smærri fjármálafyrirtækjum. Teris var stofnað árið 1989 undir nafninu 

Tölvumiðstöð sparisjóðanna og í upphafi þjónaði félagið eingöngu hlutverki tölvudeildar 

sparisjóðanna. Smám saman fjölgaði eigendum, fleiri fjármálafyrirtæki bættust í hópinn og 

fyrirtækið stækkaði.77 Árið 2002 var fyrirtækinu mörkuð ný stefna þar sem ákveðið var að 

bjóða lausnir fyrirtækisins út fyrir eigendahópinn og síðan þá hefur viðskiptavinum þess 

fjölgað töluvert. Rekstur á netum, kerfum og gagnagrunnum, hýsing miðlara, afritunartökur, 

ásamt almennri þjónustu við kerfi Teris er einn stærsti þátturinn í rekstri fyrirtækisins. Það var 

í mars 2007 sem nafni fyrirtækisins var breytt í Teris þar sem markmiðið var að útvíkka 

þjónustuna enn frekar.78 

                                                 
74 Heimasíða sparisjóðanna 

75 Saga Tryggingasjóðs sparisjóða 

76 Saga Tryggingasjóðs sparisjóða 
77 Heimasíða Teris 
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Einnig verður að minnast á Sparisjóðabanka Íslands hf. sem stofnaður var árið 1986 af 

38 sparisjóðum í landinu og var áður seðla- og þjónustubanki sparisjóðanna.79 

Fjármálaeftirlitið tók hinsvegar yfir bankann í mars 2009 og skipaði slitastjórn, Seðlabanki 

Íslands yfirtók skuldbindingar bankans vegna innstæðna sparisjóða en Nýi Kaupþing banki og 

Byr sparisjóður innstæður annarra aðila.80 Í upphafi hét bankinn Lánastofnun sparisjóðanna 

hf. og starfaði á grundvelli sérstakra ákvæða í þágildandi lögum um sparisjóði. 

Sparisjóðabankinn var viðskiptabanki sem lagði áherslu á heildsölu- og 

fjárfestingabankastarfsemi gagnvart sparisjóðum, innlendum sem erlendum 

fjármálafyrirtækjum og öðrum stærri aðilum. Þess ber að geta að Sparisjóðabanki Íslands 

hafði starfsleyfi viðskiptabanka samkvæmt lögum um fjármálafyrirtæki.81 Sparisjóðirnir í 

landinu áttu 56% hlutafjár í bankanum áður en hann var tekinn yfir en afgangurinn var í eigu 

helstu stjórnenda bankans og nokkurra utanaðkomandi fjárfesta.82  

Eins og sjá má var Sparisjóðabanki Íslands ákveðinn bakhjarl sparisjóðanna með það 

meginmarkmið að styrkja samkeppnishæfni þeirra á innlendum og erlendum bankamarkaði. 

Rekstrarhagkvæmni þeirra var aukin með samnýtingu ýmissa þátta eins og sérhæfðrar 

þekkingar og jafnvel starfsaðstöðu. Með þessari hugmyndafræði var hægt að nýta í samstarfi 

sparisjóðanna kosti stórrekstrar ásamt því að viðhalda þeim kostum sem fylgja smáum 

rekstrareiningum. Við breytt landslag á bankamarkaði er ljóst að uppstokkun verður á 

sparisjóðakerfinu sérstaklega í ljósi þess að Sparisjóðabankinn, þeirra helsti bakhjarl er ekki 

lengur starfandi. 

 

6.12. Stærstu hlutdeildar- og dótturfélög  

Sparisjóðirnir eiga einnig sameiginlegra hagsmuna að gæta í öðrum fyrirtækjum sem 

skilgreind eru sem hlutdeildar- og dótturfélög. Þessi fyrirtæki hafa haft mikil áhrif á rekstur 

sparisjóðanna í landinu á undanförnum árum. Því er mikilvægt að átta sig á starfsemi og 

umsvifum þessara félaga þegar sparisjóðakerfið er skoðað í heild sinni. Stærstu félögin 

tengjast fjármálastarfsemi á sviði eignaleigu og fjárfestinga. Nú verður fjallað í stuttu máli um 

þessi félög en þau eru SP-Fjármögnun, Kista fjárfestingafélag, VBS fjárfestingabanki, Íslensk 

Verðbréf og Saga Capital fjárfestingabanki. Að auki mátti flokka Sparisjóðabanka Íslands 

                                                 
79 Heimasíða Sparisjóðabanka Íslands hf. 
80 Heimasíða Sparisjóðabanka Íslands hf. 
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sem hlutdeildarfélag sparisjóðanna en þegar hefur verið fjallað um hlutverk hans og stöðu 

innan sparisjóðakerfisins.83 84 

SP-Fjármögnun hf. er eignaleigufyrirtæki sem stofnað var árið 1995 af 

sparisjóðunum.85 Starfsemi félagsins er tvíþætt, það er tækjafjármögnun í formi eignaleigu og 

bílafjármögnun. NBI hf. (áður Landsbanki Íslands hf.) á 51% hlut í félaginu og því telst SP-

Fjármögnun dótturfyrirtæki bankans. Aðrir hluthafar eru sparisjóðir og er stærsti 

eignarhluturinn í eigu Byr sparisjóðs sem á 35,4% og Sparisjóðsins í Keflavík sem á 10,1% en 

aðrir sjóðir eiga minna en 10% hver.86  

Kista fjárfestingafélag var nokkuð stór þáttur í rekstri sparisjóðanna, sérstaklega á 

síðastliðnum árum. Félagið átti rúmlega 8% hlut á ákveðnum tímapunkti í Exista en það félag 

starfar á sviði fjármálaþjónustu undir merkjum VÍS, Lífís og Lýsingar. Exista var einnig 

kjölfestueigandi í Sampo Group og Kaupþing banka. Að auki var félagið skilgreint sem 

alþjóðlegur fjárfestir og átti meðal annars í Storebrand, Bakkavör Group og Skiptum.87 Þegar 

Exista var afskráð á hlutabréfamarkaði ríkti mikil óvissa um félagið en nú er ljóst að verðgildi 

eignarhluta sparisjóðanna vegna Kistu er lítið sem ekkert. Stærstu eigendur Kistu voru 

Sparisjóður Reykjavíkur og nágrennis og Sparisjóðurinn í Keflavík en aðrir sparisjóðir áttu 

minna.88 

Árið 2007 sameinuðust FSP (áður Fjárfestingarfélag Sparisjóðanna) og VBS 

fjárfestingabanki undir merkjum þess síðarnefnda. FSP var alhliða fjárfestingarfélag í eigu 

sparisjóðanna og Sparisjóðabanka Íslands. Við sameininguna fengu hluthafar FSP í sinn hlut 

48% í sameinuðu félagi. VBS leggur áherslu á alla almenna fjárfestingabankaþjónustu og 

ráðgjöf. Félagið á meirihluta í Behrens fyrirtækjaráðgjöf sem sérhæfir sig í ýmiss konar 

fyrirtækjaverkefnum og hefur meðal annars opnað skrifstofur í bæði Lettlandi og Litháen.89 

Sparisjóðir eiga einnig hlut í Saga Capital fjárfestingarbanka sem starfar á 

alþjóðlegum fjármálamörkuðum.90 Bankinn veitir þjónustu á sviði fyrirtækjaráðgjafar, útlána 

og verðbréfamiðlunar til fyrirtækja og fagfjárfesta. Bankinn tók jafnframt þátt á innlendum og 

                                                 
83 Ársreikningar sparisjóðanna 
84 Ársreikningar sparisjóðanna eru mikilvægar heimildir rannsóknarinnar. Þar sem ársreikningarnir eru margir 
eða milli áranna 2000-2008 var ákveðið að vísa til þeirra með einum hætti. Í heimildaskrá má sjá nánari 
upplýsingar um þá ársreikninga sem notaðir voru við gagnaöflun. 
85 Heimasíða SP-Fjármögnunar 
86 Heimasíða SP-Fjármögnunar 

87 Heimasíða Exista 
88 Ársreikningar sparisjóðanna 
89 Viðskiptablaðið, 2007 
90 Ársreikningar sparisjóðanna 
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erlendum verðbréfamörkuðum með fjárfestingum fyrir eigin reikning. Stjórnir Sögu Capital 

og VBS fjárfestingarbanka voru í formlegum viðræðum um sameiningu bankanna þar sem 

markmiðið var að verða einn öflugur fjárfestingabanki með ríflega 70 starfsmenn.91 Ekkert 

varð úr þeirri sameiningu og hefur VBS nú verið skipuð slitastjórn en framtíð Saga Capital er 

í óvissu. 

Að lokum verður að minnast á Íslensk verðbréf en það er sérhæft 

fjármálafyrirtæki sem stofnað var árið 1987 og hefur eignastýringu sem sitt aðal starfsvið. 

Stærstu eigendur félagsins eru Byr sparisjóður, Íslensk eignastýring og Lífeyrissjóður 

Norðurlands. Meðal viðskiptamanna eru margir af lífeyrissjóðum landsins, tryggingarfélög, 

fyrirtæki og sveitarfélög.92  

Í kaflanum hefur verið fjallað um sparisjóðakerfið í heild sinni ásamt stærstu 

hlutdeildar- og dótturfélögum þeim tengdum. Sú umfjöllun gefur mjög góða mynd af allri 

þeirri starfsemi sem tengdust sjóðunum á einn eða annan hátt. Til að hægt sé að setja starfsemi 

sjóðanna í fræðilegt samhengi er mikilvægt að skoða þær kenningar sem snúa að tegundum 

banka- og fjármálastarfsemi. 

 

7. Tegundir banka- og fjármálastarfsemi  

Bankar og sparisjóðir gegna mikilvægu hlutverki á fjármálamörkuðum en engu síðra hlutverki 

í hagkerfi landa og þjóða. Hlutverk þeirra er að lána fé, taka við innlánum og annast umsýslu 

fjármagns og eigna viðskiptavina sinna með ýmsum hætti. Eins og áður hefur komið fram þá 

var upphaflegt markmið sparisjóða landsins að stuðla að almannahag, efla byggðir og 

atvinnulíf á þeim svæðum sem þeir þjónuðu. Með tímanum hefur þó starfsemi þeirra breyst og 

þróast í takt við þá þróun sem átt hefur sér stað á fjármálamörkuðum.  

Svo hægt sé að gera betur grein fyrir starfsemi sparisjóða á fjármálamörkuðum er 

mikilvægt eins og áður segir að fjalla um kenningar sem tengjast tegundum banka- og 

fjármálastarfsemi. Þær eru viðskiptabankastarfsemi (retail banking) sem er hefðbundin 

bankastarfsemi með útibúum og innlánastarfsemi, heildsölubankastarfsemi (wholesale 

banking) þar sem áhersla er lögð á millibankamarkaði og stærri viðskiptavini og loks 
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alhliðabankastarfsemi (universal banking) sem er í raun sambland af viðskiptabönkum og 

alhliða fjármálaþjónustu.93 Nú verður fjallað um starfsemi þessa með fræðilegum hætti. 

 

7.1. Viðskiptabankastarfsemi 

Þessi tegund bankastarfsemi snýr að viðskiptum banka og sparisjóða með innlán og útlán. 

Segja má að þetta séu bankaviðskipti í hefðbundnum skilningi þar sem aðaláherslan er að 

breyta skammtímainnlánum í langtímaútlán í gegnum seljanleikatryggingu.94 Einnig er lögð 

áhersla á alhliða greiðsluþjónustu þar sem almenningur leggur inn fjármuni á lágum vöxtum 

sem síðar er nýtt til útlána. Mikil velta á sér stað hjá viðskiptabönkum en framlegðin er þó lítil 

vegna þess að fastur kostnaður er hár enda mikið lagt upp úr starfsemi útibúanets og 

greiðslukerfa. Breytilegur kostnaður er hinsvegar lítill.95 Starfsemi þessi er áhættuminni 

heldur en aðrar tegundir bankastarfsemi þó þarf innlánatrygging að vera til staðar og traustur 

bakhjarl eins og Seðlabanki sem lánveitandi til þrautarvara. Dæmi eru um að 

viðskiptabankastarfsemi á heimamarkaði geti myndað fótfestu fyrir útrás á erlenda markaði 

þar sem áhersla er lögð á alhliða fjármálaþjónustu og heildsölubankastarfsemi.96 Í því 

samhengi má nefna íslensku bankana sem voru upphaflega viðskiptabankar á innlendum 

markaði en útvíkkuðu starfsemina svo til annarra landa þar sem áhersla var lögð á alhliða 

fjármálaþjónustu. Einnig voru sparisjóðir upphaflega staðbundnir viðskiptabankar í héraði þar 

sem einblínt var á hefðbundna viðskiptabankastarfsemi. 

Þegar starfsemi banka og sparisjóða hér á Íslandi er skoðuð kemur í ljós að mörg útibú 

eru starfrækt sem þýðir að viðskiptabankastarfsemi er mjög stór þáttur í bankaþjónustu hér á 

landi. Viðskiptabankarnir þrír, Landsbankinn, Íslandsbanki og Arion banki eru með dreifð 

útibúanet ásamt því eru afgreiðslustaðir sparisjóða margir, töluvert óhagræði er samt sem áður 

fólgið í þessu mikla útibúaneti á svona litlum samkeppnismarkaði. Á undanförnum árum 

hefur þó útibúum og afgreiðslustöðum banka og sparisjóða fækkað og hefur meiri áhersla 

verið lögð á rafræna þjónustu með auknum umsvifum og notkun internetsins. Þar sem 

framlegð viðskiptabanka hafði ekki verið mikil hófu íslensku bankarnir þrír að endurlána 

erlent heildsölufjármagn og stunda þar með fjárfestingastarfsemi til að auka framlegð og bæta 

skilvirkni. Jafnframt þrýstu góð lánskjör erlendis niður vaxtamun hér á landi sem gerði 
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viðskiptabönkum enn erfiðara fyrir.97 Sparisjóðir fylgdu viðskiptabönkunum eftir og hófu að 

stunda fjárfestingastarfsemi en eftir lagabreytinguna árið 2001 má segja að þeir hafi farið í 

beina samkeppni við viðskiptabankana þrjá og önnur fjármálafyrirtæki sem störfuðu hér á 

landi.  

Athyglivert er að eftir einkavæðingu bankanna árið 2003 hefur 

viðskiptabankastarfsemi skilað lítilli sem engri arðsemi á Íslandi sem þýðir að lítil áhersla 

hefur verið lögð á skilvirkni þessarar bankaþjónustu.98 Þó hefur hún skilað betra lánshæfi og 

stöðugri tekjum fyrir viðkomandi banka og sparisjóði. Við núverandi ástand er ljóst að erlent 

fjármagn stendur ekki til boða og því er hagræðing óumflýjanleg. Starfsemi viðskiptabanka og 

þar á meðal sparisjóða mun að öllum líkindum verða arðbærri þar sem vaxtamunur kemur til 

með að fara hækkandi. Ljóst er að ef endurskipuleggja á sparisjóðakerfið verður að taka tillit 

til ofangreindra þátta enda mikilvægt að viðskiptabankastarfsemi sem er kjarninn í rekstrinum 

skili jákvæðri arðsemi. Að öðrum kosti gengur endurskipulagningin ekki upp sérstaklega í 

ljósi erfiðra aðstæðna á fjármálamörkuðum. 

 

7.2. Heildsölubankar  

Heildsölubankar hafa aðallega fjögur einkenni: Þeir eru háðir fjármögnun á 

millibankamörkuðum, hafa mikil viðskipti með erlendar myntir, velta þessara banka er lítil en 

framlegð mikil þar sem áhersla er lögð á verðbréfun (securitization) og aðra þætti utan 

efnahags og loks er fjármögnun þeirra sniðin að hæfi viðskiptavina.99 Mikilvægt er að 

samræmi sé á tímalengdum eigna og skulda en stöðugt verður að fylgjast með fjármögnun og 

þróun viðkomandi banka. Heildsölubankar taka fjármuni að láni á millibankamörkuðum á 

tiltölulega háum vöxtum og hafa þannig háan breytilegan kostnað en lágan fastan kostnað sem 

fylgir viðskiptabankastarfsemi. Segja má að mikið fjármagn flæði í gegnum þessa tegund af 

bönkum í formi ráðgjafatekna og þóknana vegna verðbréfamiðlunar. Heildsölubankar eru því 

viðkvæmir fyrir óróleika á mörkuðum og hækkunum á fjármagnskostnaði þar sem þeir 

fjármagna sig iðulega á breytilegum vöxtum á millibankamarkaði.100 Þrátt fyrir að 

sparisjóðirnir falli ekki beint undir þessa skilgreiningu er ljóst að Sparisjóðabanki Íslands 

starfaði sem heildsölubanki. Þar sem hann var ákveðinn bakhjarl sparisjóðanna með það 

meginmarkmið að styrkja samkeppnishæfni þeirra á innlendum og erlendum bankamarkaði. 
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Segja má að vegna mikilla tengsla sparisjóðanna og Sparisjóðabankans hafi sjóðirnir verið 

með góðan aðgang að fjármálamörkuðum sem leiddi til þess að þeir hófu að stunda 

heildsölubankastarfsemi. 

Talað er um tvær tegundir heildsölubanka en þær eru fjárfestingabankar (investment 

banks) og sérhæfðari fjármögnunarbankar (merchant banks).101 Starfsemi fjárfestingabanka 

byggist að miklu leyti á milligöngu með aðstoð fjármálamarkaða, meðal annars í gegnum 

miðlun, útgáfu skulda- og hlutabréfa, áhættu- og eignastýringu, útgáfu ábyrgða og aðra 

greiningu og ráðgjöf. Starfsemi fjármögnunarbanka byggir hinsvegar á gamalli gerð banka 

sem oft voru fjármagnaðir með eigin fé og höfðu lítinn efnahagsreikning. Lögð er áhersla á 

fjárfestingar í hlutafé í óskráðum fyrirtækjum þar sem margir smáir aðilar sérhæfa sig í 

ákveðinni starfsemi á meðal þeirra. Markmið fjárfestingabankastarfsemi er að láta 

ofangreinda þætti vinna saman þannig að það skapi bæði þóknanir fyrir bankann og árangur 

fyrir viðskiptavini.102 

Nánari útlistun á aðkomu fjárfestingabanka í bankaviðskiptum er þannig að þegar um 

stækkun eða kaup er að ræða hjá fyrirtækjum útvega fjárfestingabankar oft alhliða fjármögnun 

með beinum lánveitingum, kaupum á hlutafé eða lánaábyrgðum. Þegar viðkomandi rekstur 

sýnir árangur mun bankinn aðstoða við skráningu á hlutabréfamarkaði og ábyrgast útboð á 

hluta- eða skuldabréfum. Ef áætlanir um vöxt ganga eftir mun bankinn selja sinn hlut í 

fyrirtækinu og innleysa hagnaðinn.103 Þess vegna er mikilvægt fyrir bankann að vel takist til 

því tekjur hans byggjast á og eru í samræmi við árangur viðskiptavina. 

Einnig er mikilvægt að minnast á hlutverk veltubóka í fjárfestingastarfsemi. Til hennar 

teljast verðbréf sem fjármálafyrirtæki hefur eignast eða heldur eftir með endursölu í huga. 

Þetta er gert í því skyni að hagnast á skammtímabreytingum á markaðsvirði bréfanna eða 

öðrum verð- eða vaxtabreytingum. Einnig tilheyra veltubókinni skiptasamningar, 

afleiðusamningar og aðrir þættir sem tengjast óuppgerðum og ófrágengnum viðskiptum innan 

og utan verðbréfamarkaðar.104 Segja má að markaðsvakt og skilvirkni markaða byggi á 

veltubókinni en með henni má búa til mótaðila í miðlun og sölu verðbréfa. Einnig er hægt að 

nota hana sem grundvöll fyrir sölutryggingu í útboðum. Með veltubókinni má viðhalda 

seljanleika þeirra eigna sem eru til staðar á fjármálamörkuðunum.105 Að auki má nýta 
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veltubók til að finna fjárfestingakosti, verðmeta þá og taka ákvarðanir um að kaupa eða selja í 

hagnaðarskyni. Þeim er ætlað að halda markaðnum gangandi bæði með beinni viðskiptavakt 

og með því að taka skammtímastöður. Góð veltubók veitir miðlurum nánast alltaf verðtilboð í 

bréf sem skráð eru á markað.106 Í sínu hreinasta formi bindur fjárfestingastarfsemi ekki mikið 

fjármagn nema þá að lánabók bankans sé notuð meðfram fjármálamarkaðnum og veltubók sé 

notuð til að taka stöðu með viðskiptavinum sínum. 

Óhætt er að segja að sparisjóðirnir hafi tengst heildsölubankastarfsemi með beinum 

hætti í gegnum Sparisjóðabankann. Starfsemi hans var meðal annars fólgið í því að hafa 

milligöngu í ýmiskonar ráðgjöf, útgáfu skulda- og hlutabréfa, áhættu- og eignastýringu og 

aðra greiningu. Þar sem starfsemi bankans var í takt við áherslur heildsölu- og 

fjárfestingabanka er ljóst að sparisjóðirnir höfðu þróast úr hefðbundnum viðskiptabönkum yfir 

í fjármálafyrirtæki sem störfuðu jafnframt á sviði heildsölubankastarfsemi.  

 

7.3. Alhliðabankastarfsemi 

Starfsemi alhliða banka snýr að ofangreindri viðskiptabankastarfsemi en auk þess eru þeir í 

tryggingastarfsemi, fjárfestingastarfsemi, sjá um hlutabréfaviðskipti og gera flesta þá hluti er 

fyrirtæki á fjármálamarkaði gera.107 Þessi tegund bankastarfsemi ætti að gefa færi á 

breiddarhagræði þar sem mikil og fjölbreytt viðfangsefni standa bönkunum til boða. 

Hinsvegar gætu önnur vandamál skapast vegna annarra þátta eins og hagsmunaárekstra og 

samkeppnismála. Margir telja að þessir bankar verði of stórir sem leiðir til þess þeir hafi of 

mikil áhrif á fjármálastöðugleika, öðlist þannig sjálfkrafa ríkisábyrgð og taka því of mikla 

áhættu í rekstrinum. Auðveldara er að fylgjast með smærri og sérhæfðari bönkum sem hafa 

síðan ekki eins mikil áhrif á samfélagið ef illa fer.108 Þó er ljóst að fjölbreyttari bankastarfsemi 

gefur betri kost á áhættudreifni enda hafa erfiðleikar í bankarekstri oft verið tengd sérhæfðari 

eða svæðisbundinni starfsemi. 

Alhliða bankastarfsemi hefur einnig verið gagnrýnd fyrir að hindra starfsemi á 

hlutabréfamarkaði. Hið gagnstæða virðist eiga við þar sem alhliða bankaþjónusta örvar 

fjárfestingabankastarfsemi sem liðkar töluvert fyrir hlutabréfaviðskiptum. Hinsvegar kann 

tilvist alhliða bankaþjónustu að minnka þörf fyrirtækja fyrir fjármögnun á 
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hlutabréfamarkaði.109 Til dæmis ef bankar eða sparisjóðir eiga hlut í fyrirtækjum og mann í 

stjórn eru þeir líklega viljugri til þess að lána fyrirtækinu fjármagn. Önnur gangrýni hefur 

beinst að því að viðkomandi bankar verði of stórir, ryðji öðrum fjármálafyrirtækjum til hliðar 

svo einsleitni og skortur á samkeppni tekur við. Margir fræðimenn telja þó að takmörk séu 

fyrir stærðarhagkvæmninni og að stór fjármálafyrirtæki gefi samt svigrúm fyrir lítil sérhæfð 

eða svæðisbundin fjármálafyrirtæki eins og sparisjóðina.110 Að auki eru takmörk fyrir því 

hvað bankar geta náð miklum árangri af allri þeirri fjármálastarfsemi sem boðið er uppá en til 

dæmis í Þýskalandi og á Spáni eru fjöldi sparisjóða og smærri fjármálafyrirtækja þrátt fyrir að 

stórir alhliða bankar séu þar ríkjandi.111 

Að lokum verður að minnast á þá áhættu sem fylgir stórum fjármálafyrirtækjum en 

segja má að í þeim tilfellum er mikil áhætta tekin með sparnað almennings. Það er mikill 

ábyrgðarhluti og álitamál hvort nota eigi ríkistryggðar bankainnstæður við 

fjárfestingabankastarfsemi sem er að hluta áhættusækin vegna mögulegra sveiflna á markaði. 

Í flestum tilfellum skilur almenningur ekki áhættuna og getur því ekki veitt aðhald en 

ríkistrygging án skilyrða getur valdið of mikilli áhættusækni þessara banka.112  

Eins og aðrir samkeppnisaðilar á bankamarkaði fóru sparisjóðir að bjóða uppá 

alhliðabankastarfsemi en í því samhengi má nefna að samstarf þeirra og Vátryggingafélags 

Íslands. Einnig voru þeir umsjónaaðilar skulda- og hlutabréfaviðskipta ásamt því að vera með 

þau fjögur einkenni heildsölubanka sem fjallað var um í kaflanum hér á undan. Viðskiptin 

fóru að miklu leyti í gegnum dótturfélög sjóðanna eða viðskipastofu sem tilheyrðu sjóðunum. 

Niðurstaða þessarar umfjöllunar er sú að sparisjóðirnir hafi starfað og boðið uppá alhliða 

bankaþjónustu enda tengdist rekstur þeirra bæði viðskiptabanka- og heildsölustarfsemi.  

Fjallað hefur verið um þá bankastarfsemi og þjónustuþætti sem sparisjóðirnir bjóða 

upp á þar sem starfsemi þeirra hefur verið sett í fræðilegt samhengi. Þeirri fræðilegu 

umfjöllun er nú lokið en í framhaldinu verður farið yfir markmið og tilgátur rannsóknarinnar 

og þá aðferðafræði sem liggur henni til grundvallar. 
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8. Tilgáta og markmið rannsóknarinnar 

Tilgáta rannsóknarinnar er að munur sé á milli arðsemi eigin fjár viðskiptabanka- og 

fjárfestingastarfsemi sparisjóðanna á árunum 2000-2008. Sú forsenda sem tilgátan byggir á 

eru þær breytingar sem áttu sér stað í lagaumhverfi sparisjóðanna árið 2001. Með lögum nr. 

71/2001 var sjóðunum heimilt að breyta rekstrarformi sínu í hlutafélög og auk þess voru 

gerðar breytingar á ákvæðum um stofnfjárbréf í því skyni að gera þau eftirsóknaverðari 

fjárfestingakost.  

Talið er að í kjölfar þessarar lagabreytingar hafi áherslubreyting átt sér stað í rekstri 

sparisjóðanna þar sem þeir fóru að leggja meiri áherslu á fjárfestingastarfsemi heldur en 

viðskiptabankastarfsemi. Þessu til stuðnings verður að nefna lögin sem sett voru ári síðar nr. 

161/2002 um heildarlöggjöf fjármálafyrirtæka. Ætla má að sérstaða sparisjóða hafi minnkað 

við þessar lagabreytingar, þeir þróast í átt að hlutafjárvæðingu og farið í beina samkeppni við 

viðskiptabankana þrjá þar sem áherslan var lögð á fjárfestingastarfsemi. Þessi þróun gerði það 

að verkum að bankar og sparisjóðir urðu háðir fjármögnun á millibankamörkuðum, aukning 

var á viðskiptum með erlendar myntir, aukin áhersla var lögð á þætti utan efnahagsreiknings 

og að fjármögnun þeirra var sniðin eftir lánveitingum til viðskiptavina. Þar sem lögð var 

minni áhersla á viðskiptabankastarfsemi en áður urðu sjóðirnir viðkvæmari fyrir óróleika á 

mörkuðum og hækkunum á fjármagnskostnaði. 

Markmið rannsóknarinnar er að svara því hvernig rekstri sparisjóðanna hefur verið 

háttað á undanförnum árum og hvort breyting hafi átt sér stað í starfsemi þeirra. Rannsakaðir 

verða þeir tíu sparisjóðir sem voru starfandi árið 2008 og verða niðurstöðurnar dregnar saman 

þannig að hægt sé að skoða arðsemi sjóðanna í heild. Með þeim hætti má sjá hvort 

áherslubreyting hafi átt sér stað í rekstri sparisjóðanna á árunum 2000-2008. Til að ná settu 

markmiði er reiknað meðaltal af arðsemi eigin fjár sjóðanna yfir allt tímabilið en að auki er 

tímabilinu skipt í tvennt og arðsemin borin saman á milli áranna 2000-2003 og 2004-2008. 

Samanburður þessara tímabila er notaður til að kanna hvort lagabreytingin árið 2001 hafi 

verið farin að hafa áhrif á starfsemi sparisjóðanna. Þar var þeim veitt heimild til að breyta 

rekstrarformi sínu í hlutafélög  
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9. Aðferðafræði 

Sú aðferðafræði sem notuð er í rannsókninni kallast arðsemisgreining (profitability 

analysis).113 Með þeirri aðferð er arðsemi eigin fjár fyrirtækja greint þannig að hægt er að sjá 

hvernig arðsemin skiptist milli rekstrar og fjárfestinga. Endurraða þarf efnahags- og 

rekstrarreikningi til að hægt sé að ná settum markmiðum. Við endurröðun eru eignir og 

skuldir aðgreindar í samræmi við þann rekstur sem viðkomandi fyrirtæki stundar en 

mikilvægt er að gera greinarmun á starfsemi fyrirtækja þegar aðferðinni er beitt.114 Rekstur 

banka og sparisjóða er til dæmis frábrugðin rekstri smásölu- og annarra framleiðslufyrirtækja. 

Með aðlögun aðferðarinnar er hægt að greina rekstur fjármálafyrirtækja eins og sparisjóðanna 

og sjá hvernig arðsemi eigin fjár skiptist á milli viðskiptabanka- og fjárfestingabankastarfsemi 

þeirra.115 Aðferðafræði rannsóknarinnar er byggð upp með þessum hætti.  

Við endurröðun ársreikningana er liðum þeirra skipt í tvo flokka, rekstrartengda þætti 

og þætti sem tengjast fjárfestingum og fjármögnun. Við greininguna er miðað við nýja og 

endurbætta alþjóðlega reikningsskilastaðla (IFRS/IAS) frá árinu 2009.116 Þó verður að taka 

mið af því að ákveðin skörun getur átt sér stað á milli flokka við greininguna. Þar sem 

breytingar hafa átt sér stað á reikningsskilaaðferðum á tímabilinu voru skýringar og 

upplýsingar eldri ársreikninga ekki eins ítarlegar og í þeim nýrri. Niðurstöður elstu 

ársreikningana kunna því að vera ónákvæmari fyrir vikið en þó er ekki talið að þessar 

breytingar hafi marktæk áhrif á niðurstöður rannsóknarinnar. 

 

9.1. Efnahagsreikningur 

Nauðsynlegt er að endurraða efnahagsreikningum sparisjóðanna en það er gert til að sjá hvaða 

þættir hafa áhrif á arðsemi eigin fjár og vöxt sjóðanna. Þessi greining kallast hlutfallsgreining 

og er aðferð sem eykur yfirsýn reksturs og efnahags.117 Almennt er efnahagsreikningi skipt 

niður í eignir og skuldir sem síðan tilheyra veltu- eða fastafjármunum. Í því samhengi er 

mikilvægt að félög, þar á meðal bankar og sparisjóðir geti umbreytt eignum yfir í lausafé svo 

hægt sé að bregðast við ófyrirséðum útgjaldaliðum. Að sama skapi byggir skuldahlið 
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efnahagsreikningsins á gjalddaga þeirra útgjalda sem standa þarf skil á. Tengslin á milli eigna 

og skulda í efnahagsreikningi eru því órjúfanleg.118 

Lögð er áhersla á að greina arðsemi eigin fjár að teknu tilliti til reksturs. Við greiningu 

á rekstri sparisjóðanna er efnahagsreikningi þeirra endurraðað þannig að eignir og skuldir sem 

tengjast rekstri eru aðgreindar þeim eignum og skuldum sem snúa að fjárfestingum og 

fjármögnun. Rekstrartengdir þættir er til dæmis almenn innlán viðskiptavina, 

rekstrarfjármunir og útlán. Fjármögnun og fjárfesting er hinsvegar þegar aukið fjármagn er 

sett í rekstur eða þegar því er ráðstafað frá rekstrinum. Í tilfellum sparisjóða, banka og annarra 

fjármálafyrirtækja eru eignir og skuldir yfirleitt bundnar í formi fjármálagerninga, það er í 

formi innlána, útlána, krafna eða öðrum skuldabréfum.119 Hagnaður af grunnstarfsemi 

fjármálafyrirtækja er tilkomin vegna vaxtamunar en það er munurinn á innláns- og 

útlánsvöxtum. Vaxtamunur jafngildir því útlánsvöxtum að frádregnum innlánsvöxtunum. 

Endurraðaður efnahagsreikningur skiptist í fjóra flokka en þeir eru, rekstrartengdar 

eignir, fjáreignir, rekstrartengdar skuldir og fjárskuldir. Eignum og skuldum er því skipt í tvo 

flokka, viðskiptabankastarfsemi og fjárfestingastarfsemi.120 Í töflu 2 má sjá með einföldum 

hætti hvaða liðir falla undir þessa fjóra flokka. 

Tafla 2. Endurröðun efnahagsreikninga sparisjóða
Rekstrartengdar eignir Fjáreignir Rekstrartengdar skuldir Fjárskuldir
Sjóður og bankainnstæður Veltufjáreign Innlán frá lánastofnun Lántaka
Kröfur á lánastofnanir Fjáreignir tilgreindar á gangvirði Almenn innlán Víkjandi lán
Lán og kröfur Fjárfestingaeignir Lífeyrisskuldbinding Verðbréfaútgáfa
Óefnislegar eignir Hlutdeildarfélög Skattskuld
Rekstrarfjármunir Dótturfélög
Skatteign Hlutabréf
Aðrar eignir  

Eins og sjá má á töflunni hér að ofan skiptast eignirnar þannig að innlán, útlán, 

viðskiptavild, rekstrarfjármunir, skattar og lífeyrisskuldbindingar tengjast rekstrinum. Þættir 

sem tilheyra fjárfestingum eru veltufjáreignir, fjáreignir, fjárfestingaeignir, hlutdeildarfélög, 

dótturfélög, hlutabréfaeignir, lántökur, víkjandi lán og verðbréfaútgáta. Eins og áður hefur 

komið fram geta liðirnir sem eru undir þessum fjórum flokkum skarast. Í því samhengi má 

nefna að hluti af liðunum lán og kröfur og aðrar eignir geta tilheyrt fjáreignum í stað 

rekstrartengdra eigna. Einnig getur liðurinn lántökur sem flokkast sem fjárskuldir tilheyrt 

rekstrartengdum skuldum en til að koma í veg fyrir þessa víxlverkun þarf að skoða skýringar 
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og upplýsingar sem fylgja hverjum ársreikningi. Almennt er skiptingin með þessum hætti eins 

sést í töflunni en undantekningarnar geta verið nokkrar. 

 

9.1.1.  Rekstrartengdar eignir og skuldir 

Fyrst ber að nefna liðinn sjóðir og bankainnstæður. Hann tengist viðskiptabankastarfsemi og 

er það handbæra fé sem sparisjóðirnir geta breytt á stuttum tíma yfir í reiðufé til að standa 

straum af daglegum og jafnvel ófyrirséðum útgjaldaliðum. Hér má einnig nefna þær kröfur 

sem sparisjóðirnir eiga á aðrar lánastofnanir, þær eru í raun bankainnstæður þeirra í öðrum 

lánastofnunum.121 Til að arðsemi eigin fjár af viðskiptabankastarfsemi sé jákvæð er mikilvægt 

að tekjur sjóðanna af þessum eignum sé meiri heldur en þeir vextir sem sparisjóðirnir borga 

fyrir innlán viðskiptavina. Vaxtamunur þessi á innláns- og útlánavöxtum er einmitt sú 

hugmyndafræði sem liggur á bak við viðskiptabankastarfsemi þar sem almenningur leggur inn 

fjármuni á lágum vöxtum sem síðar er nýtt til útlána. 

Útlán og kröfur eru síðan skilgreindar óafleiðutengdar fjáreignir með föstum eða 

skilgreindum gjalddögum sem ekki eru skráðar á virkum markaði.122 Útlán og kröfur fela í sér 

þau lán sem veitt eru viðskiptavinum, þátttaka í útlánum frá öðrum lánveitendum og yfirtekin 

lán sem ekki eru skráð á virkum markaði. Fram kemur hjá mörgum sparisjóðum að ekki er 

áætlað að endurselja viðkomandi útlán og kröfur í náinni framtíð.123 Þessir liðir eru í samræmi 

við fyrrgreinda skilgreiningu sem snýr að starfsemi viðskiptabanka og flokkast sem 

rekstrartengd eign. 

Óefnislegar eignir eru þær eignir sem ekki er hægt að leggja hönd á og eru huglægar 

en dæmi um eignir af þessu tagi eru ýmis réttindi, hugverk, nýsköpun og viðskiptavild.124 Af 

þeim óefnislegu eignum sem tilheyra sparisjóðunum er viðskiptavild mest áberandi en hún 

myndast til dæmis við kaup á hlutdeildar- eða dótturfélögum. Viðskiptavild er mismunur á 

kaupverði félags og þess verðmætis sem fólgið er í eignum þess. Hún er færð til bókar á 

kostnaðarverði að frádregnum uppsöfnuðum virðisrýrnunartöpum.125 Viðskiptavild er tengd 

fjárskapandi einingum og er ekki afskrifuð en árlega er gert virðisrýrnunarpróf vegna hennar. 

Samkvæmt reglugerð nr. 696/1996 um framsetningu og innihald ársreikninga og 

samstæðureikninga má skilgreina óefnislegar eignir eins og viðskiptavild sem rekstrartengdar 
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eignir.126 Samkvæmt þeirri aðferðafræði sem stuðst er við í rannsókninni eru óefnislegar 

eignir einnig skilgreindar sem rekstrartengdar eignir.127    

Varanlegir rekstrarfjármunir eru efnislegar eignir sem nýttar eru til framleiðslu, sem 

leigðar eru til annarra aðila eða notaðar í stjórnunarlegum tilgangi. Þessir fjármunir eru 

ætlaðir til nota lengur en eitt tímabil og eru færðir til eigna á kostnaðarverði að frádregnum 

uppsöfnuðum afskriftum og virðisrýrnunartapi í samræmi við ákveðið kostnaðarlíkan í 

reikningsskilaaðgerð.128 Þetta er einnig sá kostnaður sem snýr að endurnýjun á 

rekstrarfjármunum sem er eignfærður þegar hann fellur til og að auki afskriftir sem reiknaðar 

eru af rekstrarfjármunum eftir að hrakvirði hefur verið dregið frá. Að lokum má nefna að þær 

fasteignir sem sparisjóðirnir leigja til annarra í formi rekstrarleigu eru einnig skilgreindar sem 

varanlegir rekstrarfjármunir í efnahagsreikningi þeirra.129  

Skatteign er reiknuð og færð í ársreikning sem rekstrartengd eign.130 Útreikningur á 

skatteign byggist á mismun efnahagsliða samkvæmt skattuppgjöri og ársreikningi. Mismunur 

efnahagsliða sem þannig kemur fram stafar af álagningu tekjuskatts sem miðuð er við aðrar 

forsendur en reikningsskil sjóðanna. Í meginatriðum er um tímabundin mismun að ræða vegna 

þess að gjöld eru að jafnaði færð fyrr í skattuppgjöri en í ársreikningi og matsverð eignarhluta 

í öðrum eignum er mun hærra en skattverð þeirra. Reiknuð skatteign vegna yfirfæranlegs 

skattalegs taps er færð til lækkunar á tekjuskattsskuldbindingu í efnahagsreikningi.131 Ekki 

verður fjallað sérstaklega um aðrar eignir en þær eru færðar í efnahagsreikning á 

kostnaðarverði. Þær tilheyra yfirleitt rekstrartengdum eignum og eru til dæmis fyrirframgreidd 

gjöld, áfallnar og óinnheimtar tekjur, verk sem eru í vinnslu, óuppgerð viðskipti, kröfur á 

hlutdeildar- eða dótturfélög og í sumum tilfellum viðskiptavild.132 

Nú verður fjallað um rekstrartengdar skuldir. Fyrst má nefna innlán frá lánastofnunum 

en þau eru skilgreind sem handbært fé ásamt áföllnum vöxtum sem fært er í efnahagsreikning 

sem innlán frá öðrum fjármálafyrirtækjum.133 Einnig verður að koma fram að handbært fé 

sem greitt er í upphafi ásamt áföllnum vöxtum er fært til bókar sem kröfur á lánastofnanir. 

Áfallnir vextir eru síðan færðir sem vaxtagjöld eða vaxtatekjur á líftíma hvers samnings. 

Almenn innlán eru þær innstæður sem viðskiptavinir eiga í sparisjóðunum en þær geta verið á 
                                                 
126 KPMG, 2005 

127 Penman, 2007 
128 Van Greuning, 2009 

129 Ársreikningar sparisjóðanna 

130 Marshall, McManus og Viele, 2007 
131 KPMG, 2005 

132 Ársreikningar sparisjóðanna 
133 Ársreikningar sparisjóðanna 



 
 

40

mismunandi formi, bundnar tímabundið, innleysanlegar á hvaða tíma sem er, verðtryggðar 

eða óverðtryggðar.134 Þar sem um er að ræða rekstrarliði sem tengjast viðskiptabankastarfsemi 

þá eru þessar skuldir augljóslega skilgreindar sem rekstrartengdar skuldir. 

Lífeyrisskuldbinding er skuldbinding sem færð er í efnahagsreikning og er hún núvirt 

á reikningsskiladegi.135 Þar sem sparisjóðirnir ábyrgjast verðtryggingu á lífeyrisgreiðslum til 

starfsfólks er tekið tillit til þess við gerð ársreikninga og myndaður sjóður vegna þessara 

skulda sem færðar eru í efnahagsreikninginn.136 Tekjuskattsskuldbinding er einnig reiknuð og 

færð í ársreikning en sá útreikningur byggist á mismun efnahagsliða samkvæmt skattuppgjöri 

og ársreikningi og er þá búið að taka tillit til yfirfæranlegs skattalegs taps.137 Stundum kemur 

fram tímabundinn mismunur á efnahagsliðum sem má rekja til mismunar á færslu tekna og 

gjalda í skattauppgjöri og ársreikningi. 

Umfjöllun um rekstrartengdar eignir og skuldir er nú lokið. Með ofangreindum 

rökstuðningi má sjá að þessir liðir tilheyra viðskiptabankastarfsemi sparisjóðanna og er 

endurraðað í efnahagsreikningum þeirra með þeim hætti. Í næsta kafla verður fjallað um 

fjáreignir og fjárskuldir sparisjóðanna. 

 

9.1.2.  Fjáreignir og fjárskuldir 

Veltufjáreignir eru keyptar í þeim tilgangi að hagnast á skammtímaverðbreytingum eða á 

miðlaraþóknunum. Þær fjáreignir samanstanda af skuldabréfum, hlutabréfum og 

afleiðusamningum með jákvætt gangvirði sem eru ekki skilgreindar í áhættuvarnarsambandi 

eða eru ekki virk áhættutæki.138 Þær eru yfirleitt metnar á gangvirði og kemur innleystur og 

óinnleystur hagnaður eða tap af þessum eignum fram í rekstrarreikningi.139 Afleiðusamningar 

eru fjármálagerningar eða aðrir samningar þar sem virði þeirra tekur mið af breytingum á 

gengi undirliggjandi eigna eða skulda. Í því samhengi er átt við verð á hlutbréfum, 

skuldabréfum, vísitölum, gjaldmiðlum og/eða vaxtastigi.140 Afleiðusamningar með jákvæða 

stöðu eru færðir meðal veltufjáreigna og afleiðusamningar með neikvæða stöðu eru færðir 

meðal veltufjárskulda.141 Þessir þættir tilheyra fjárfestingastarfsemi í þeirri aðferðafræði sem 
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notast er við í rannsókninni. Sama á við um liðinn fjáreignir til sölu en undir hann falla 

aðallega hlutabréf sem eru langtímafjárfestingar og eru þær metnar á gangvirði. 

Hlutdeildar- og dótturfélög teljast einnig til fjárfestingastarfsemi sparisjóðanna og er  

skilgreiningamunur á þessum tveimur liðum. Hlutdeildarfélög eru þau félög þar sem 

samstæðan hefur veruleg áhrif á fjárhag og rekstrarstefnu en ekki yfirráð. Talið er að veruleg 

áhrif eigi sér stað þegar samstæðan fer með á milli 20% til 50% atkvæðisréttar.142 Dótturfélög 

eru hinsvegar þau félög þar sem samstæðan fer með yfirráð. Yfirráð eru til staðar þegar 

samstæðan hefur veruleg áhrif, bein eða óbein til að stjórna fjárhags- og rekstrarstefnu 

dótturfélagsins í þeim tilgangi að hagnast á starfsemi þess. Yfirráð eiga sér alla jafna stað 

þegar samstæðan ræður yfir meira en helmingi atkvæðisréttar dótturfélagsins.143 Þær 

hlutabréfaeignir sem tilgreindar eru í ársreikningum sparisjóðanna tilheyra oftast þessum 

hlutdeildar- og dótturfélögum.  

Hér að ofan hefur verið fjallað um þær fjáreignir sem snúa að fjárfestingastarfsemi en 

nú verður talað um þær fjárskuldir sem tilheyra starfseminni. Um er að ræða liðina lántökur, 

víkjandi lán og verðbréfaútgáfa.144 Verðbréfaútgáfa verður ekki skilgreind sérstaklega heldur 

fellur hún undir skilgreiningu lántöku. Hún felst einkum í útgefnum skuldabréfum og er 

upphaflega gerð á gangvirði sem er lánsfjárhæðin að frádregnum kostnaði.145 Víkjandi lán er 

hinsvegar þegar skuldabréf eru gefin út með víkjandi rétti. Bréfin hafa eiginleika eigin fjár að 

því leyti að þau víkja fyrir öðrum skuldum og geta talist til eigin fjár við útreikning á 

eiginfjárhlutfalli. Víkjandi lán eru ásamt annarri lántöku upphaflega skráð á gangvirði að 

frádregnum kostnaði.146  

Þar sem búið er að fjalla um þær eignir og skuldir sem fram koma í efnahagsreikningi 

er mikilvægt að draga saman umfjöllunina og skoða uppsetningu efnahagsreikningsins þegar 

búið er að endurraða honum. Uppsetninguna má sjá í töflu 3 sem er hér að neðan. 

Tafla 3. Uppsetning efnahagsreiknings eftir endurröðun
 + Rekstrartengdar eignir
 - Rekstrartengdar skuldir
 + Fjáreignir
 - Fjárskuldir
 = Eigið fé  
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Í töflunni kemur fram að eigið fé sparisjóðanna samanstendur af summu 

rekstrartengdra eigna og fjáreigna að frádregnum rekstrartengdum skuldum og fjárskuldum. 

Með öðrum orðum samanstendur eigið fé sjóðanna af nettó rekstrartengdum eignum (net 

operating assets) og nettó fjáreignum (net financial assets).147 Í næsta kafla verður fjallað um 

rekstrarreikning og þá aðferð sem liggur að baki endurröðun hans. 

 

9.2. Rekstrarreikningur 

Almennt sýnir rekstrarreikningur hagnað eða tap af reglulegum rekstri, áhrifum óreglulegra 

rekstrarliða og aflagðs rekstrarþáttar. Einnig skýrir hann skekkjur á mats- og reglubreytingum 

sem kunna að vera til staðar.148 Endurraðaður rekstrarreikningur skiptist í tvennt, 

viðskiptabankastarfsemi en hún snýr að rekstrinum og fjárfestingastarfsemi sem tilheyrir 

tekjum og kostnaði af fjáreignum. Markmið endurröðunarinnar byggist einmitt á því að 

aðskilja rekstur viðskiptabankastarfsemi og fjárfestingastarfsemi sparisjóðanna. 

Endurraðaður rekstrarreikningur skiptist í fimm flokka, rekstrartekjur, rekstrarkostnað, 

tekjur af fjáreignum, kostnað af fjáreignum og tekjuskatt.149 Tekjum og kostnaðarliðum er því 

skipt í tvennt, viðskiptabanka- og fjárfestingastarfsemi. Í töflu 4 kemur fram hvernig 

skiptingin á sér stað. 

Tafla 4. Endurröðun rekstrarreikninga sparisjóða
Rekstrartekjur Rekstrarkostnaður Tekjur af fjáreignum Kostnaður af fjáreignum Tekjuskattur
Vaxtatekjur Vaxtagjöld Tekjur af veltufjáreignum Gjöld af veltufjáreignum Tekjuskattur
Þjónustutekjur Þjónustugjöld Gengishagnaður Gengistap

Laun og launatengd gjöld Arðstekjur Annar rekstrarkostnaður
Afskriftir rekstarfjármuna Afkoma hlutdeildarfélaga
Virðisrýrnun útlána Afkoma dótturfélaga
Virðisrýrnun óefnislegra eigna Aðrar rekstrartekjur  

Eins og sjá má í töflunni hér að ofan skiptist reksturinn þannig að vaxtatekjur, 

þjónustutekjur, aðrar rekstrartekjur, vaxtagjöld, þjónustugjöld, laun og launatengd gjöld, 

afskriftir rekstrarfjármuna, virðisrýrnun útlána, virðisrýrnun óefnislegra eigna og annar 

rekstrarkostnaður tilheyra viðskiptabankastarfseminni. Tekjur af veltufjáreignum, 

gengishagnaður, arðstekjur, afkoma hlutdeildar- og dótturfélaga, gjöld af veltufjáreignum og 

gengistap flokkast undir fjárfestingastarfsemi. Líkt og í ofangreindri umfjöllun um 

efnahagsreikninginn getur ákveðin skörun á milli flokka á sér stað. Í því samhengi má nefna 

liðina aðrar rekstrartekjur, annar rekstrarkostnaður, tekjur af veltufjáreignum og gjöld af 
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veltufjáreignum. Við greininguna þarf að skoða skýringar og upplýsingar ársreikninga svo 

komið sé í veg fyrir að liðir falli í rangan flokk. Almennt er þó skiptingin með þessum hætti 

eins sést í töflunni. Í framhaldinu verður fjallað um liði rekstrarreikningsins ásamt þeim 

aðferðum sem beitt er við reikningsskil. 

 

9.2.1. Rekstrartekjur og rekstrarkostnaður 

Vaxtatekjur og vaxtagjöld eru færð í rekstrarreikning eftir því sem þau falla til og reiknast 

vaxtatekjur af kröfum á aðrar lánastofnanir, útlánum og markaðsbréfum.150 Vaxtagjöld 

reiknast af skuldum við lánastofnanir, innlánum, lántökum og víkjandi lánum. Tekjur og gjöld 

sem jafna má til vaxta eins og lántökugjöld eru færð til bókar með vaxtatekjum og 

vaxtagjöldum.151 Þjónustutekjur eru tekjur vegna samninga um viðskipti fyrir þriðja aðila og 

tengjast oft skuldabréfa- og hlutabréfaviðskiptum. Einnig geta tekjurnar komið til vegna 

eignastýringar og annarrar þjónustu.152 Þó að tekjurnar komi að hluta til í gegnum samninga 

sem tilheyra fjárfestingastarfsemi þá eru þjónustutekjur flokkaðar undir 

viðskiptabankastarfsemi enda um ákveðna grunnþjónustu að ræða. Í þessu samhengi má segja 

að viðskiptabanka- og fjárfestingastarfsemi sparisjóðanna tengist á ákveðinn hátt þar sem 

erfitt er að setja skýr mörk á milli þessarar starfsemi.  

Nefna verður að þær þóknanir sem veittar eru vegna þessarar þjónustu er dreift til 

samræmis við þá skilmála sem eru í viðkomandi samningum. Einnig eru þóknanir vegna 

árangurstengdrar þjónustu færðar í rekstrarreikning þegar forsendur fyrir árangurstengingunni 

hafa verið uppfylltar.153 Þjónustugjöld eru aðallega greiðslur vegna þjónustu sem 

sparisjóðirnir kaupa og eru þau gjaldfærð á þeim tímapunkti sem þjónustan er fengin.154 Til 

annars rekstrarkostnaðar teljast einnig laun og launatengd gjöld, afskriftir rekstrarfjármuna, 

afskriftir óefnislegra eigna og kostnaður sem tengist húsnæði, tölvubúnaði og 

markaðssetningu.155 Virðisrýrnun útlána sem oft er nefndur afskriftarreikningur er einnig hluti 

af rekstrarkostnaði. Sá reikningur er myndaður til að mæta þeirri áhættu sem fylgir 

útlánastarfsemi en samt þarf ekki um endanlega afskrift að ræða. Sparisjóðirnir leggja í 

þennan reikning með hliðsjón af metinni útlánaáhættu hverju sinni. Framlagið er til að mæta 

almennri útlánaáhættu og þegar mæta þarf skuldbindingum ákveðinna lánþega sérstaklega. 
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9.2.2. Tekjur og gjöld af fjáreignum 

Tekjur af fjárfestingastarfsemi tengjast að miklu leyti veltufjáreignum og starfsemi þeim 

tengdum. Veltufjáreignir eru þær fjáreignir sem keyptar eru í þeim tilgangi að hagnast á 

skammtímaverðbreytingum eða miðlaraþóknunum.156 Fjáreignir eru oftast færðar til bókar á 

upphaflegu gangvirði þar sem breytingarnar eru síðan færðar í gegnum rekstrarreikning. Til 

þessara tekna falla einnig tekjur vegna hlutdeildar í afkomu hlutdeildar- og dótturfélaga ásamt 

arðstekjum, hreinar tekjur af veltufjáreignum og veltufjárskuldum sem fela í sér hagnað og tap 

vegna sölu og innlausn eða breyting í gangvirði veltufjáreigna og veltufjárskulda.157 

Fjáreignir eru oft flokkaðar niður í smærri liði innan rekstrarreikningsins en það getur 

eytt eða dregið úr ósamræmi við mat eða færslu sem myndast þegar hagnaður eða tap er 

færður með ólíkum hætti. Þessi sundurliðun er einnig hagstæð þegar fjáreignum eða 

fjárskuldum er stýrt og þegar afkoma þeirra er metin á gangvirðisgrunni samkvæmt 

áhættustýringu og fjárfestingastefnu.158 Í þessu samhengi verður að taka fram að gangvirði 

fjáreigna og fjárskulda sem skráðar eru á virkum markaði er það sama og skráð verð þeirra. 

Einnig er mikilvægt að samræmi sé beitt við matsaðferðir á öðrum fjármálagerningum við 

útreikning á gangvirði. Þar teljast fjáreignir eða fjárskuldir vera skráðar á virkum markaði ef 

opinbert verð er fáanlegt frá kauphöll eða öðrum óháðum aðila. Verðið verður því að vera 

raunverulegt og endurspegla regluleg markaðsviðskipti á milli ótengdra aðila.159 

Gengishagnaður eða tap kemur til vegna veltufjárhlutabréfa, veltufjárskuldabréfa og 

gjaldeyrisviðskipta.160 Viðskipti í erlendum gjaldmiðlum eru færð á gengi viðskiptadags og 

gengismunur sem myndast við yfirfærslu í íslenskar krónur er færður í rekstrarreikning. 

Efnislegar eignir og skuldir sem metnar eru á kostnaðarverði í erlendri mynt eru færðar yfir í 

íslenskar krónur á gengi viðskiptadagsins. Efnislegar eignir og skuldir sem metnar eru í 

erlendri mynt á gangvirði eru færðar yfir á íslenskar krónur á gengi dags er gangvirðið var 

ákveðið.161 

Skuldabréf með föstum tekjum eru einnig færð á gangvirði og að auki eru skráð 

hlutabréf og hlutdeildarskírteini eignfærð með þeim hætti.162 Þess ber að geta að gangvirðið er 

áætlað þegar hlutabréfin eru óskráð. Breytingar á gangvirði bæði hlutabréfa og skuldabréfa 
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eru því færðar í gegnum rekstrarreikninginn. Einnig verður að minnast á arðstekjur en þær eru 

færðar í rekstrarreikning miðað við þann dag sem arðgreiðsla er samþykkt. Að lokum má 

nefna að undir öðrum rekstrartekjum og rekstrarkostnaði falla til dæmis óskilgreindar tekjur 

og gjöld, hluti gengishagnaðar eða gengistaps af hlutabréfa- eða skuldabréfastöðum og 

söluhagnaður fasteigna.163 

 

9.2.3. Tekjuskattur 

Á rannsóknartímabilinu urðu breytingar á tekjuskattshlutfalli. Árið 2008 var hlutfallið 15%, 

frá árinu 2002 til 2007 nam það 18% en 2001 og 2000 var hlutfallið 30%.164 Tekjuskattur af 

afkomu tímabils samanstendur af skatti til greiðslu og frestuðum skatti. Hann er færður í 

rekstrarreikning að undanskildum þeim tilfellum þegar hann tengist liðum sem skráðir eru 

beint í eigið fé, en þá er hann bókaður þar líka. Skattur til greiðslu er sá skattur sem gert er ráð 

fyrir að þurfi að greiða af tekjuskattskyldri afkomu tímabilsins.165 Frestuð skattinneign og 

skattskuld er reiknuð og bókuð í efnahagsreikning en útreikningurinn byggist á mismun 

efnahagsliða í skattauppgjöri og ársreikningi. Bókfært verð reiknaðrar skattinneignar er 

yfirfarið á reikningsskiladegi og fært niður ef ekki eru taldar líkur á að skattskyldur hagnaður í 

framtíðinni muni vera nægjanlegur til að nýta eignina að fullu eða að hluta.166 

Nú er búið að fjalla um þá liði sem fram koma í rekstrarreikningi og því verður 

umfjöllunin dregin saman og uppsetning rekstrarreikningsins skoðuð eftir endurröðun. 

Uppsetningu rekstrarreiknings eftir endurröðun má sjá hér að neðan í töflu 5. 

Tafla 5. Uppsetning rekstrarreiknings eftir endurröðun
 + Rekstrartekjur
 - Rekstrarkostnaður
 + Tekjur af fjáreignum
 - Kostnaður fjáreigna
 - Tekjuskattur
 = Hagnaður ársins  

Eins og taflan sýnir þá samanstendur hagnaður ársins af rekstrartekjum og tekjum af 

fjáreignum að frádregnum rekstrarkostnaði, kostnaði vegna fjáreigna og tekjuskatts. 

Hagnaðurinn er því summa nettó rekstrarhagnaðar (net operating income), nettó hagnaðar af 
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fjáreignum (net financial income) og að frádregnum tekjuskatti.167 Nú hefur verið fjallað um 

bæði endurröðun efnahags- og rekstrarreiknings ásamt þeirri aðferð sem var beitt við að skipta 

þeim niður í þessa áðurnefnda flokka. Markmiðið með endurröðun reikninganna var að 

aðgreina þá starfsemi sparisjóðanna sem snýr að viðskiptabankastarfsemi og þeirri sem tengist 

fjárfestingastarfsemi. Í framhaldinu er því hægt að reikna kennitölur út frá forsendum þessarar 

endurröðunar. 

 

9.3. Kennitölur 

Í þessum kafla verður farið yfir þær kennitölur sem notaðar eru í rannsókninni en þær byggja 

á útreikningi á endurröðuðum efnahags- og rekstrarreikningum sparisjóðanna. Útreikningur á 

kennitölunum er því hluti af aðferðarfræði rannsóknarinnar.168 Þar sem skoða á arðsemi eigin 

fjár milli viðskiptabankastarfsemi og fjárfestingastarfsemi þarf að skipta upp kennitölunni svo 

mögulegt verði að skoða muninn á milli þessara starfsemi. Í raun er hægt að reikna arðsemi 

eigin fjár út með tvennum hætti eins og sjá má hér í kaflanum og því er hægt að sannreyna 

hvort niðurstöður útreikningana séu réttir.169 Í öllum tilfellum reyndist vera samræmi í 

niðurstöðum þessara aðferða. Nú verður fjallað um hverja kennitölu fyrir sig og þá formúlu 

sem liggur þar að baki.  

 

Algengasti mælikvarðinn á árangur í rekstri fyrirtækja er arðsemi eigin fjár (return on 

common equity). Arðsemi eigin fjár segir til um það hvernig sparisjóðirnir ávaxta það 

fjármagn sem er bundið innan þeirra.170 Því hærri sem arðsemi eigin fjár reynist, þess betri er 

afkoma sparisjóðanna í hlutfalli við það fjármagn sem eigendur hafa bundið í sjóðunum. 

Formúlu kennitölunnar má sjá hér að neðan: 

Hagnaður ársins
Meðaltal eigin fjárArðsemi eigin fjár =

 
 

Rekstrartekjur eftir skatta (operating income after tax) eru tekjur sparisjóðanna þegar búið er 

að taka tillit til skattgreiðslna en þá verður að taka mið af gildandi skatthlutfalli.171 Ástæða 
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þess að reikna þarf rekstrartekjur eftir skatta er sú að þær tekjur þarf að nota við útreikning á 

arðsemi rekstrartengdra eigna og hagnaðarhlutfalls. Formúlan er hér meðfylgjandi: 

Rekstrartekjur eftir skatta = (Rekstrartekjur - Rekstrarkostnaður) - [Tekjuskattur + (Skatthlutfall x (Vaxtatekjur - Vaxtagjöld))]  
 

Arðsemi rekstrartengdra eigna (return on net operating assets) segir til um það hvernig 

sparisjóðirnir ávaxta eignir sem eru bundnar án þess að tillit sé tekið til fjármögnunar þeirra. 

Því hærri sem arðsemin reynist, þess betri er afkoma sjóðanna í hlutfalli við þær eignir sem í 

þeim eru bundnar.172 Kennitalan er síðar notuð við útreikning á arðsemi eigin fjár en hér má 

sjá formúlu hennar: 

Rekstrartekjur eftir skatta
Meðaltal rekstrartengdra eigna

Arðsemi rekstrartengdra eigna =
 

 

Hagnaðarhlutfall (operating profit margin) segir til um hve stór hluti veltu skilar sér sem 

hagnaður.173 Þessi kennitala tekur ekki tillit til fjármögnunar og er notuð við útreikning á 

arðsemi eigin fjár. Formúluna má finna hér að neðan:  

Rekstrartekjur eftir skatta
Rekstrartekjur

Hagnaðarhlutfall =
 

 

Veltuhraði eigna (asset turnover) segir til um hve stór hluti fjárfestinga sparisjóðanna skilar 

sér sem hagnaður.174 Kennitalan er síðan notuð við útreikning á arðsemi eigin fjár og tengist 

þeim hluta sem tilheyrir útreikningi á viðskiptabankastarfsemi sjóðanna. Meðfylgjandi er 

formúlan: 

Rekstrartekjur
Meðaltal rekstrartengdra eigna

Veluthraði eigna =
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Fjármögnunarvogun (financial leverage) er hlutfall skulda af heildarfjármagni 

sparisjóðanna.175 Kennitalan er einnig notuð við útreikning á arðsemi eigin fjár og hér að 

neðan má sjá kennitöluna: 

Meðaltal rekstrartengdra skulda
Meðaltal eigin fjár

Fjármögnunarvogun =
 

 

Fjármagnskostnaður (net borrowing cost) eru vextir og annar kostnaður sem sparisjóðirnir 

verða fyrir í tengslum við lántökur. Til fjármagnskostnaðar teljast til dæmis vaxtagjöld af 

skammtíma- og langtímalánum, afskrift yfirverðs og affalla af lánum, gjaldfærsla ýmiss 

viðbótarkostnaðar við lántöku og gengismunur erlendra lána að því marki sem líta má á hann 

sem ákveðna leiðréttingu á vaxtakostnaði.176 Eins og áður er kennitalan notuð við útreikning á 

arðsemi eigin fjár. Formúlan er hér: 

(Vaxtatekur - Vaxtagjöld) x (1 - Skatthlufall)
Meðaltal rekstrartengdra skulda

Fjármagnskostnaður =
 

 

Nú er búið að fjalla um þær kennitölur sem nauðsynlegt er að nota við útreikning á arðsemi 

eigin fjár svo hægt er að sjá skiptinguna á milli viðskiptabankastarfsemi og 

fjárfestingastarfsemi.177 Formúluna er að finna hér að neðan en til útreiknings eru notast við 

hagnaðarhlutfall, veltuhraða eigna, fjármögnunarvogun, arðsemi rekstrartengdra eigna og 

fjármagnskostnað: 

Arðsemi eigin fjár = (Hagnaðarhlutfall x Veltuhraði eigna) + [Fjármögnunarvogun x (Arðsemi rekstrartengdra eigna - Fjármagnskostnaður)]  
 

Skipta má formúlunni í tvennt til að sjá hvernig arðsemi eigin fjár skiptist á milli 

viðskiptabankastarfsemi og fjárfestingastarfsemi. Fyrri hluti formúlunnar er hér að neðan og 

segir til um þá arðsemi eigin fjár viðskiptabankastarfsemi sparisjóðanna: 

Viðskiptabankastarfsemi = Hagnaðarhlutfall x Veltuhraði eigna  
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Síðari hluti formúlunnar sýnir þá arðsemi eigin fjár sem fjárfestingastarfsemi sparisjóðanna 

skilar en hana má sjá hér: 

Fjárfestingastarfsemi = Fjármögnunarvogun  x  (Arðsemi rekstrartengdra eigna - Fjármagnskostnaður)  
 

Nú er búið að skýra út hvernig útreikningi og skiptingu kennitalnanna er háttað. Vegna þess 

mikla gagnasafns sem liggur fyrir var ákveðið að skoða þá þróun sem átt hefur sér stað á 

eiginfjárhlutfalli (equity ratio) sparisjóðanna. Bankar og sparisjóðir starfa eftir reglum um 

eiginfjárgrunn sem hlutfall af áhættugrunni (CAD)178 en ekki er tekið mið af því hlutfalli í 

rannsókninni þar sem ekki lágu fyrir nægjanlegar upplýsingar um það hlutfall á tímabilinu. 

Því er miðað við neðangreinda kennitölu um eiginfjárhlutfall sem segir til um hvað eigið fé er 

stór hluti af heildarfjármagni sjóðanna:179 

Eigið fé
Heildareignir

Eiginfjárhlutfall =
 

 

Á sömu forsendum eða til að skoða þróun í rekstri sparisjóðanna eru hlutföll innlána af 

heildarútlánum sjóðanna reiknuð ásamt hlutfalli heildarútlána af eignum þeirra. Mjög fróðlegt 

er að skoða hve stór hluti af útlánum sjóðanna er fjármagnaður með innlánum og að auki er 

spennandi að sjá hversu mikill hluti útlánin eru af eignum þeirra. Hér má sjá formúlurnar en 

þær eru einfaldlega:   

Almenn innlán Heildarútlán
Heildarútlán Eignir

og
 

 

9.4. Tölfræði og úrvinnsla gagna 

Eftir að búið var að endurraða efnahags- og rekstrarreikningum og reikna áðurnefndar 

kennitölur var stuðst við aðra grunnþætti í tölfræði. Aðallega var byggt á samanburði á 

meðaltali, dreifni og staðalfráviki þar sem markmiðið var að sjá þróun reksturs sparisjóða á 

árunum 2000 til 2008. Jafnframt var notað t-próf fyrir óháða hópa (Independent Samples T-

Test)180 til að athuga hvort munur væri á arðsemi eigin fjár á milli viðskiptabankastarfsemi 

sparisjóða og fjárfestingastarfsemi þeirra. Miðað var við marktektarmörkin α = 0,10. Taka 
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verður fram að styrkleiki t-prófsins er ekki mikill þar sem gildin voru fá enda eru sjóðirnir tíu 

talsins og um níu ára tímabil að ræða. Því verður að takmarka niðurstöður prófsins við þá 

staðreynd.  

 

10. Niðurstöður 

Hér að framan hefur verið farið yfir núverandi umhverfi, starfsemi og helstu hlutdeildar- og 

dótturfélög sparisjóðanna. Fjallað hefur verið um kenningar, settar fram tilgátur og farið yfir 

þá aðferðafræði sem notast er við í rannsókninni. Nú verður hinsvegar ítarlega farið yfir 

niðurstöðurnar þar sem sjá má hvernig rekstri þeirra hefur verið háttað ásamt umsvifum hvers 

sjóðs fyrir sig. 

 

10.1. Byr Sparisjóður 

Nú verður fjallað um niðurstöður Byr sparisjóðs en í töflu 6 er greining á ársreikningnum 

sparisjóðsins ásamt kennitölum. 
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Tafla 6. Greining ársreikninga Byr sparisjóðs
2008 2007 2006 2005

Rekstrartengdar eignir 235.329.496 165.268.039 93.361.301 32.532.587
Fjáreignir 17.879.499 19.584.432 10.827.184 5.129.197
Rekstrartengdar skuldir -155.554.732 -87.858.429 -58.651.974 -23.784.797
Fjárskuldir -81.441.044 -43.797.107 -31.588.658 -7.696.471
Eigið fé 16.213.219 53.196.935 13.947.853 6.180.516

Rekstrartekjur 35.154.814 13.966.841 9.143.755 3.056.204
Rekstrarkostnaður -54.336.438 -12.912.266 -7.909.973 -2.597.756
Tekjur af fjáreignum 55.493 10.499.144 2.959.080 1.262.651
Kostnaður af fjáreignum -16.707.005 -1.940.083 -993.173 -355.608
Tekjuskattur 6.951.721 -1.684.521 -523.391 -239.645
Hagnaður / tap ársins -28.881.415 7.929.115 2.676.298 1.125.846

Kennitölur 2008 2007 2006 2005
Arðsemi eigin fjár -83,22% 23,62% 26,59% 18,22%
 - Viðskiptabankastarfsemi -18,74% 1,62% 4,90% 4,37%
 - Fjárfestingastarfsemi -64,48% 21,99% 21,69% 13,85%
Hagnaðarhlutfall -41,89% 6,52% 11,64% 12,50%
Rekstrartekjur eftir skatta -14.727.630 910.685 1.064.254 382.071
Eiginfjárhlutfall 6,40% 28,79% 13,39% 16,41%
Almenn innlán / útlán 69,02% 57,77% 62,92% 80,20%
Almenn útlán / eignir 82,74% 65,65% 71,45% 65,67%
Heildareignir 253.208.995 184.852.471 104.188.485 37.661.784  

Hér að ofan eru upplýsingar um rekstur og kennitölur sem snúa að Byr sparisjóði. 

Eigið fé sjóðsins árið 2008 nam 16,2 milljörðum króna en sama ár var sjóðurinn rekinn með 

28,9 milljarða króna tapi. Á árinu 2007 verður eigið fé sjóðsins 53,2 milljarðar sem er töluvert 

meira heldur en á árunum á undan. Miklar sveiflur eru á arðsemi eigin fjár milli ára en eins og 

sjá má eru sveiflurnar meiri á fjárfestingastarfsemi sjóðsins heldur en á 

viðskiptabankastarfsemi hans. Eiginfjárhlutfallið lækkaði mjög á milli áranna 2007 og 2008 

en á sama tíma jókst hlutfall innlána á móti útlánum. Einnig jókst hlutfall útlána af 

heildareignum sjóðsins. Eignir sjóðsins fóru úr rúmum 184,9 milljörðum króna í 253,2 

milljarða á sama tíma en þær voru 37,7 milljarðar árið 2004. Í töflu 7 má sjá meðaltal, dreifni 

og staðalfrávik arðsemi eigin fjár ásamt niðurstöðu t-prófs. 
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Tafla 7. Arðsemi eigin fjár og tölfræði - Byr sparisjóður
Viðskiptabankastarfsemi Fjárfestingastarfsemi Samtals

Meðaltal -1,96% -1,74% -3,70%
Dreifni 1,27% 17,64% 28,23%

Staðalfrávik 11,28% 42,00% 53,13%
t-próf t(4)=-0,15, p>0,10  

Arðsemi eigin fjár frá stofnun Byr sparisjóðs til ársins 2008 var að meðaltali -3,70%. 

Viðskiptabankastarfsemi hefur skilað neikvæðri arðsemi eigin fjár um 2% á tímabilinu en 

arðsemi fjárfestingastarfseminnar var einnig neikvæð eða um 1,7%. Dreifnin er 28,2% og 

staðalfrávik 53,1%. Ekki reynist vera munur á milli arðsemi eigin fjár milli viðskiptabanka- 

og fjárfestingabankastarfsemi sjóðsins samkvæmt t-prófi. 

 

10.2. Sparisjóður Reykjavíkur og nágrennis 

Í töflu 8 má sjá greiningu á ársreikningum Sparisjóðs Reykjavíkur og nágrennis ásamt 

kennitölum á árunum 2000-2007. Snemma árs 2009 var sjóðurinn tekinn yfir af 

Fjármálaeftirlitinu og því liggja ekki opinberar tölur um rekstur sjóðsins árið 2008. 

Tafla 8. Greining ársreikninga Sparisjóðs Reykjavíkur og nágrennis
2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000

Rekstrartengdar eignir 181.446.317 142.858.303 96.924.901 39.987.630 43.278.013 41.444.255 28.454.005 27.234.512
Fjáreignir 42.749.202 41.642.241 18.004.293 18.926.941 8.624.244 10.191.141 8.676.598 7.106.368
Rekstrartengdar skuldir -101.181.066 -74.506.386 -53.428.087 -42.748.747 -32.337.524 -33.253.363 -24.709.276 -22.842.120
Fjárskuldir -95.253.900 -75.219.253 -48.483.896 -10.219.167 -14.966.658 -14.357.056 -9.228.980 -8.685.407
Eigið fé 27.760.553 34.774.905 13.017.211 5.946.657 4.598.075 4.024.977 3.192.347 2.813.353

Rekstrartekjur 22.867.981 15.844.006 8.764.691 4.672.154 5.770.190 5.268.782 5.339.320 4.118.313
Rekstrarkostnaður -21.763.596 -14.797.479 -7.913.917 -4.282.292 -5.130.666 -4.701.273 -4.884.812 -3.400.606
Tekjur af fjáreignum 5.039.314 11.806.496 5.538.365 2.505.859 1.213.156 688.253 305.166 1.089.711
Kostnaður af fjáreignum -2.844.927 -1.974.238 -1.433.318 -1.075.174 -1.006.508 -984.291 -748.126 -660.437
Tekjuskattur -12.124 -1.868.503 -863.451 -355.777 -42.025 462.380 226.602 -336.808
Hagnaður / tap ársins 3.286.648 9.010.282 4.092.370 1.464.770 804.147 733.851 238.150 810.173

Kennitölur 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Arðsemi eigin fjár 10,51% 37,71% 43,16% 27,78% 18,65% 20,34% 7,93% 28,80%
 - Viðskiptabankastarfsemi 2,00% 1,69% 3,57% 7,13% 6,64% 16,36% 13,47% 11,60%
 - Fjárfestingastarfsemi 8,51% 36,01% 39,59% 20,65% 12,02% 3,97% -5,54% 17,19%
Hagnaðarhlutfall 6,50% 5,98% 8,29% 6,24% 11,00% 18,54% 10,27% 12,38%
Rekstrartekjur eftir skatta 1.487.251 947.830 726.231 291.608 634.696 976.602 548.222 509.681
Eiginfjárhlutfall 12,38% 18,85% 11,33% 10,09% 8,86% 7,53% 8,60% 8,19%
Almenn innlán / útlán 49,67% 43,29% 45,21% 105,33% 78,89% 68,37% 87,30% 76,36%
Almenn útlán / eignir 72,09% 69,54% 73,92% 52,31% 72,33% 69,71% 65,03% 67,06%
Heildareignir 224.195.519 184.500.544 114.929.194 58.914.571 51.902.257 51.635.396 37.130.603 34.340.880  

Eigið fé sjóðsins árið 2007 var 27,8 milljarðar króna en árið 2006 var það 34,8 

milljarðar. Til samanburðar var eigið fé sjóðsins árið 2000 2,8 milljarðar. Hagnaðurinn var 

mestur árið 2006 eða 9 milljarðar en árið 2007 var hann 3,3 milljarðar. Arðsemi eigin fjár árið 

2007 var 10,5% sem skiptist þannig að 8,5% tilheyrði fjárfestingastarfsemi sjóðsins en 2% 
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viðskiptabankastarfseminni. Eiginfjárhlutfallið árið 2007 var 12,4% og hlutfall innlána af 

útlánum sjóðsins var 49,7%. Að sama skapi var hlutfall útlána af eignum 72,1%. Heildareignir 

í lok árs 2007 voru 224,2 milljarðar en í lok árs 2006 voru þær 184,5 milljarðar. Tafla 9 hér að 

neðan sýnir meðaltal, dreifni og staðalfrávik arðsemi eigin fjár ásamt niðurstöðu t-prófs. 

Tafla 9. Arðsemi eigin fjár og tölfræði - SPRON
Viðskiptabankastarfsemi Fjárfestingastarfsemi Samtals

Meðaltal 7,81% 16,55% 24,36%
Dreifni 0,30% 2,37% 1,53%

Staðalfrávik 5,49% 15,39% 12,38%
t-próf t(8)=-1,51, p>0,1

Meðalarðsemi tveggja tímabila
2004-2007 3,60% 26,19% 29,79%
2000-2003 12,02% 6,91% 18,93%  

Meðalarðsemi eigin fjár sjóðsins á árunum 2000-2007 var 24,4%. 

Viðskiptabankastarfsemin skilaði 7,8% en fjárfestingastarfsemin 16,6%. Samkvæmt 

niðurstöðu t-prófs var ekki munur á milli arðsemi viðskiptabankastarfsemi og 

fjárfestingastarfsemi hans á árunum 2000-2007. Þegar tímabilinu var skipt í tvennt kom í ljós 

að arðsemi eigin fjár var að meðaltali 29,8% árin 2004-2007 en 18,9% á tímabilinu 2000-

2003. Fjárfestingastarfsemin skilaði hærri arðsemi eigin fjár á árunum 2004-2007 heldur en 

viðskiptabankastarfsemin. Á fyrra tímabilinu var þróunin öfug. 

 

10.3. Sparisjóðurinn í Keflavík 

Í tölu 10 er búið að greina ársreikninga Sparisjóðsins í Keflavík frá árinu 2000 til ársins 2008 

ásamt því að reikna kennitölur. 
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Tafla 10. Greining ársreikninga Sparisjóðsins í Keflavík
2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000

Rekstrartengdar eignir 90.258.185 72.194.212 34.410.350 26.859.951 23.863.617 18.591.776 17.035.857 15.054.519 13.025.305
Fjáreignir 7.753.890 21.835.238 11.829.254 4.917.388 2.447.332 1.400.982 1.874.719 1.883.807 1.552.183
Rekstrartengdar skuldir -67.677.881 -47.924.987 -24.003.294 -15.982.914 -16.068.775 -12.556.341 -11.630.922 -11.613.531 -10.054.955
Fjárskuldir -24.924.743 -20.643.454 -12.438.732 -12.030.751 -7.560.120 -5.077.603 -5.466.407 -3.582.912 -3.000.683
Eigið fé 5.409.451 25.461.009 9.797.578 3.763.674 2.682.054 2.358.814 1.813.247 1.741.883 1.521.850

Rekstrartekjur 13.576.460 5.567.223 4.390.939 2.852.381 2.206.488 2.099.670 2.078.833 2.501.684 1.803.414
Rekstrarkostnaður -20.338.267 -5.520.096 -4.265.856 -2.522.401 -1.947.974 -1.850.176 -1.621.245 -2.176.004 -1.487.130
Tekjur af fjáreignum -10.892.290 2.980.804 6.746.574 219.914 117.656 149.950 52.440 6.525 89.800
Kostnaður af fjáreignum -1.410.107 -794.058 -1.171.143 842.711 132.761 338.723 -369.361 -201.575 -227.436
Tekjuskattur 2.022.234 -344.088 -945.027 -242.367 -100.304 -134.064 -23.062 39.551 -55.112
Hagnaður / tap ársins -17.041.970 1.889.785 4.755.487 1.150.238 408.627 604.103 117.605 170.181 123.536

Kennitölur 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Arðsemi eigin fjár -110,41% 10,72% 70,13% 35,69% 16,21% 28,96% 6,62% 10,43% 8,12%
 - Viðskiptabankastarfsemi -28,11% 0,56% 1,73% 2,99% 2,94% 3,56% 8,53% 9,57% 7,40%
 - Fjárfestingastarfsemi -82,30% 10,16% 68,41% 32,70% 13,27% 25,40% -1,92% 0,86% 0,71%
Hagnaðarhlutfall -48,50% 1,74% 4,18% 9,78% 9,21% 9,69% 18,16% 12,26% 12,19%
Rekstrartekjur eftir skatta -6.584.933 96.653 183.634 278.886 203.285 203.391 377.480 306.716 219.881
Eiginfjárhlutfall 5,52% 27,08% 21,19% 11,84% 10,19% 11,80% 9,59% 10,28% 10,44%
Almenn innlán / útlán 64,74% 62,39% 62,49% 56,77% 57,22% 66,78% 61,42% 63,17% 70,74%
Almenn útlán / eignir 86,19% 66,33% 67,34% 79,20% 78,69% 81,20% 81,64% 83,37% 80,91%
Heildareignir 98.012.075 94.029.450 46.239.604 31.777.339 26.310.949 19.992.758 18.910.576 16.938.326 14.577.488  

Eigið fé Sparisjóðsins í Keflavík var 5,4 milljarðar króna í lok árs 2008 en árið 2007 

var það 25,5 milljarðar. Á milli áranna 2007 og 2008 fóru rekstrartengdar eignir úr 72,2 

milljörðum í 90,3 milljarða en á sama tíma minnkuðu fjáreignir sjóðsins úr 21,8 milljarði í 7,8 

milljarða. Bæði rekstrartengdar skuldir og fjárskuldir jukust á milli þessara ára. 17 milljarða 

króna tap var á rekstri sjóðsins árið 2008 samanborið við 4,8 milljarða króna hagnað árið 

2006 sem var sá mesti í sögu hans. Arðsemi eigin fjár árið 2008 var -110,4% samanborðið við 

10,7% árið 2007. Viðskiptabankastarfsemin árið 2007 skilaði 0,6% arðsemi eigin fjár en árið 

2008 var hún -28,1%. Árið 2007 skilaði fjárfestingastarfsemin sjóðnum 10,2% en ári síðar var 

arðsemi hennar -82,3%. Eiginfjárhlutfallið lækkaði úr 27,1% í 5,5% á milli þessara ára en á 

árinu 2006 var það 21,2%. Innlán sjóðsins voru 64,7% á móti útlánum hans og útlánin voru 

86,2% af heildareignunum. Í töflu 11 er meðaltal, dreifni og staðalfrávik arðsemi eigin fjár 

Sparisjóðsins í Keflavík ásamt niðurstöðu t-prófs. 

Tafla 11. Arðsemi eigin fjár og tölfræði - Sparisjóðurinn í Keflavík
Viðskiptabankastarfsemi Fjárfestingastarfsemi Samtals

Meðaltal 1,02% 7,48% 8,50%
Dreifni 1,29% 16,19% 23,96%

Staðalfrávik 11,37% 40,23% 48,95%
t-próf t(9)=-0,51, p>0,1

Meðalarðsemi tveggja tímabila
2004-2008 -3,98% 8,45% 4,47%
2000-2003 7,27% 6,27% 13,53%  
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Arðsemi eigin fjár sjóðsins á árunum 2000-2008 var 8,5% að meðaltali. 

Fjárfestingastarfsemi skilaði um 7,5% arðsemi að meðaltali á tímabilinu en 

viðskiptabankastarfsemin 1% á sama tíma. Dreifnin er 24% og staðalfrávikið 49%. Niðurstaða 

t-prófs sýnir að ekki er munur á milli arðsemi eigin fjár milli viðskiptabanka- og 

fjárfestingastarfsemi sjóðsins á tímabilinu.  

Á árunum 2000-2003 var arðsemi eigin fjár að meðaltali 13,5% en 4,5% á tímabilinu 

2004-2008. Arðsemi viðskiptabankastarfseminnar var neikvæð um 4% á árunum 2004-2008 

en hún skilaði 7,3% árin 2000-2003. Fjárfestingastarfsemi Sparisjóðsins í Keflavík skilaði 

6,3% arðsemi eigin fjár að meðaltali á árunum 2000-2003 og 8,5% frá 2004 til ársins 2008. 

 

10.4. Sparisjóður Mýrasýslu 

Búið er að greina ársreikninga Sparisjóðs Mýrasýslu ásamt því að reikna kennitölur. 

Niðurstöðurnar eru að finna í töflu 12 hér að neðan. 

Tafla 12. Greining ársreikninga Sparisjóðs Mýrasýslu
2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000

Rekstrartengdar eignir 43.606.813 37.458.874 28.618.067 22.726.795 12.245.341 11.133.120 8.171.501 7.325.817 5.418.264
Fjáreignir 2.050.159 10.239.559 7.560.350 2.971.382 1.650.842 1.634.427 1.217.137 1.763.359 1.167.073
Rekstrartengdar skuldir -36.860.647 -22.121.006 -19.022.738 -12.030.658 -5.992.870 -6.723.408 -4.541.030 -4.235.014 -3.396.857
Fjárskuldir -23.942.778 -19.239.355 -11.943.758 -11.572.821 -6.490.132 -4.832.964 -3.769.560 -3.876.277 -2.365.060
Eigið fé -15.146.453 6.338.072 5.211.921 2.094.698 1.413.181 1.211.175 1.078.048 977.885 823.420

Rekstrartekjur 7.250.315 4.598.952 3.516.500 2.161.091 1.143.700 1.294.878 986.112 1.119.494 691.103
Rekstrarkostnaður -24.970.591 -4.819.498 -3.317.693 -1.949.578 -968.995 -1.177.588 -847.393 -953.699 -608.205
Tekjur af fjáreignum 961.899 1.639.456 3.005.594 279.043 175.774 235.498 65.484 26.885 122.341
Kostnaður af fjáreignum -6.403.021 -685.201 -471.248 259.948 -126.215 -181.209 -77.157 -139.256 -53.010
Tekjuskattur 1.918.280 -98.463 -454.573 -134.862 -32.023 -38.063 -26.522 27.991 -45.868
Hagnaður / tap ársins -21.243.118 635.246 2.278.580 615.642 192.241 133.516 100.524 81.415 106.361

Kennitölur 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Arðsemi eigin fjár -482,34% 11,00% 62,37% 35,10% 14,65% 11,66% 9,78% 9,04% 12,92%
 - Viðskiptabankastarfsemi -150,50% -1,18% 1,98% 2,05% 2,84% 2,21% 3,28% 6,26% 2,86%
 - Fjárfestingastarfsemi -331,84% 12,18% 60,39% 33,05% 11,81% 9,45% 6,50% 2,78% 10,06%
Hagnaðarhlutfall -229,21% -3,20% 5,70% 8,04% 13,26% 6,87% 11,16% 14,30% 8,37%
Rekstrartekjur eftir skatta -16.618.164 -147.243 200.416 173.669 151.603 88.999 110.096 160.075 57.829
Eiginfjárhlutfall -33,17% 13,29% 14,41% 8,15% 10,17% 9,49% 11,48% 10,76% 12,50%
Almenn innlán / útlán 47,72% 49,87% 54,01% 54,08% 49,35% 61,46% 56,19% 57,56% 63,44%
Almenn útlán / eignir 86,76% 72,89% 73,91% 81,52% 81,28% 80,04% 79,72% 75,14% 73,99%
Heildareignir 45.656.972 47.698.433 36.178.417 25.698.177 13.896.183 12.767.547 9.388.638 9.089.176 6.585.337  

Eigið fé SPM í lok árs 2008 var neikvætt um 15,1 milljarð króna. Árið 2007 var eigið 

fé sjóðsins í hámarki eða 6,3 milljarðar króna en til samanburðar var það 823,4 milljónir árið 

2000. Muninn má rekja að miklu leyti til rýrnunar á fjáreignum og aukningar á fjárskuldum. 

Einnig aukast rekstrartengdar skuldir úr 22,1 milljarði í 36,9 milljarða. Tap var á rekstri 

sjóðsins árið 2008 um 21,2 milljarð króna. Arðsemi eigin fjár árið 2007 var 11% en ári síðar 

var hún neikvæð um 482,3%. Arðsemi eigin fjár af viðskiptabankastarfsemi sjóðsins árið 

2008 var -150,5% en árið 2007 var hún einnig neikvæð eða um -1,2%. Árið 2008 var 
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eiginfjárhlutfallið -33,2% og hlutfall innlána af útlánum sjóðsins 47,7%. Á þessu sama ári var 

hlutfall útlána af eignum Sparisjóðs Mýrasýslu 86,8%. Heildareignir námu 45,6 milljörðum 

króna í lok árs 2008 en árið 2000 voru þær 6,6 milljarðar. Í töflu 13 má sjá meðaltal, dreifni 

og staðalfrávik ásamt niðurstöðu t-prófs. 

Tafla 13. Arðsemi eigin fjár og tölfræði - Sparisjóður Mýrasýslu
Viðskiptabankastarfsemi Fjárfestingastarfsemi Samtals

Meðaltal -14,47% -20,62% -35,09%
Dreifni 26,06% 474,30% 284,38%

Staðalfrávik 51,05% 217,78% 168,64%
t-próf t(9)=0,14, p>0,1

Meðalarðsemi tveggja tímabila
2004-2008 -28,96% -42,88% -71,84%
2000-2003 3,65% 7,20% 10,85%  

Arðsemi eigin fjár Sparsjóðs Mýrasýslu á árunum 2000-2008 var -35,1%. Arðsemi 

viðskiptabankastarfseminnar var að meðaltali -14,5% en arðsemi fjárfestingastarfseminnar var 

-20,6% á tímabilinu. T-próf sýnir að ekki er munur á milli arðsemi eigin fjár milli þessara 

starfsemi sjóðsins. Meðalarðsemi  

Á árunum 2000-2003 var arðsemi eigin fjár að meðaltali 10,9% en á tímabilinu 2004-

2008 var hún -71,8%. Arðsemi viðskiptabankastarfseminnar var 3,7% að meðaltali á árunum 

2000-2003 en hún skilaði 7,2% árin 2004-2008. Á fyrra tímabilinu var arðsemi 

fjárfestingastarfsemi SPM -29% að meðaltali en -42,9% á því síðara. 

 

10.5. Sparisjóður Vestmannaeyja 

Í töflu 14 eru niðurstöður úr greiningu ársreikninga Sparisjóðs Vestmannaeyja frá árinu 2000-

2008. Einnig er búið að reikna kennitölur sem jafnframt eru að finna í töflunni. 
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Tafla 14. Greining ársreikninga Sparisjóðs Vestmannaeyja
2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000

Rekstrartengdar eignir 15.194.179 9.769.450 8.498.520 5.155.212 4.331.261 3.804.229 2.840.664 3.166.077 2.840.664
Fjáreignir 946.791 2.417.295 1.545.890 946.788 855.336 707.482 512.388 812.637 512.388
Rekstrartengdar skuldir -13.164.100 -7.971.622 -6.784.804 -3.774.675 -3.463.974 -3.269.602 -2.213.662 -2.716.617 -2.213.662
Fjárskuldir -2.615.554 -2.365.297 -2.103.604 -1.392.130 -967.794 -607.783 -775.341 -829.324 -775.341
Eigið fé 361.317 1.849.826 1.156.002 935.195 754.829 634.326 364.049 432.773 364.049

Rekstrartekjur 2.444.478 1.406.866 1.056.645 603.691 530.013 485.332 508.244 535.222 408.983
Rekstrarkostnaður -2.563.632 -1.337.652 -973.124 -554.734 -471.334 -469.280 -435.592 -478.188 -367.303
Tekjur af fjáreignum 36.152 407.374 353.011 199.814 111.294 160.123 46.799 10.353 25.024
Kostnaður af fjáreignum -1.528.002 -62.541 -7.726 -30.122 -24.442 -24.742 -21.780 -20.948 -16.449
Tekjuskattur 131.370 -71.220 -74.923 -38.255 -25.002 -28.935 -18.579 49 -18.284
Hagnaður / tap ársins -1.479.634 342.827 353.882 180.394 120.529 122.498 79.092 46.488 31.971

Kennitölur 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Arðsemi eigin fjár -131,89% 22,81% 61,18% 21,35% 17,35% 24,54% 19,85% 11,67% 8,78%
 - Viðskiptabankastarfsemi -10,89% 3,42% 8,25% 3,67% 7,03% 1,98% 10,88% 10,02% 4,14%
 - Fjárfestingastarfsemi -121,00% 19,39% 52,93% 17,68% 10,32% 22,56% 8,97% 1,65% 4,64%
Hagnaðarhlutfall -8,52% 4,27% 6,70% 6,83% 9,30% 2,37% 11,53% 10,07% 6,35%
Rekstrartekjur eftir skatta -208.336 60.063 70.749 41.247 49.310 11.486 58.576 53.905 25.969
Eiginfjárhlutfall 2,24% 15,17% 11,50% 15,33% 14,55% 14,06% 10,86% 10,88% 10,86%
Almenn innlán / útlán 84,08% 90,79% 89,05% 69,80% 75,90% 75,37% 61,72% 70,62% 61,72%
Almenn útlán / eignir 76,75% 63,72% 67,18% 80,48% 79,67% 80,39% 79,00% 74,27% 79,00%
Heildareignir 16.140.970 12.186.745 10.044.410 6.102 5.187 4.512 3.353 3.979 3.353  

Eigið fé Sparisjóðs Vestmannaeyja var 361,3 milljón króna í lok árs 2008, það var 1,8 

milljarður í lok árs 2007 en í lok ársins 2000 var það 364 milljónir. Fjáreignir minnka á milli 

áranna 2007 og 2008 en ásamt því aukast fjárskuldir sjóðsins. Arðsemi eigin fjár árið 2008 

var -131,9% þar sem arðsemi viðskiptabankastarfseminnar var -10,9% en arðsemi 

fjárfestingastarfseminnar  var -121%. Árið 2007 var arðsemin 22,8% og var arðsemi bæði 

viðskiptabanka- og fjárfestingastarfseminnar jákvæð. Eiginfjárhlutfallið var 2,2% í lok árs 

2008 en 15,2% árið á undan. Hlutfall innlána af útlánum var 84,1% árið 2008 en útlán 

sjóðsins var 76,8% af eignum hans. Heildareignir sjóðsins voru 16,1 milljarður í lok árs 2008, 

þær voru 12,2 milljarðar árið 2007 og til samanburðar 3,4 milljónir árið 2000. Í töflu 15 eru 

upplýsingar um meðaltal arðsemi eigin fjár á tímabilinu, tölfræði og niðurstöðu t-prófs. 

Tafla 15. Arðsemi eigin fjár og tölfræði - Sparisjóður Vestmannaeyja
Viðskiptabankastarfsemi Fjárfestingastarfsemi Samtals

Meðaltal 4,28% 1,90% 6,18%
Dreifni 0,42% 23,52% 29,10%

Staðalfrávik 6,48% 48,50% 53,94%
t-próf t(9)=-2,23, p>0,1

Meðalarðsemi tveggja tímabila
2004-2008 2,30% -4,14% -1,84%
2000-2003 6,75% 9,46% 16,21%  

Meðalarðsemi sjóðsins á árunum 2000-2008 var 6,2%. Arðsemi eigin fjár 

viðskiptabankastarfseminnar var að meðaltali 4,3% en fjárfestingastarfseminnar 1,9%. 

Dreifnin var 29,1% og staðalfrávik 53,9%. Niðurstaða t-prófs var sú að ekki var munur á 
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arðsemi eigin fjár milli þessara starfsemi. Arðsemi eigin fjár á árunum 2000-2003 var 16,2% 

en á tímabilinu 2004-2007 var hún -1,8%. Sundurliðunina má sjá í töflunni hér að framan. 

 

10.6. Sparisjóður Bolungarvíkur 

Í töflu 16 er að finna greiningu á ársreikningum Sparisjóðs Bolungarvíkur og niðurstöður á 

útreikningum kennitalna á árunum 2000-2008. 

Tafla 16. Greining ársreikninga Sparisjóðs Bolungarvíkur
2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000

Rekstrartengdar eignir 9.174.638 5.504.634 4.414.794 3.815.348 3.764.608 4.340.825 4.354.633 4.323.121 4.043.886
Fjáreignir 1.771.662 3.752.654 2.314.611 1.910.754 1.433.524 1.156.014 934.637 963.967 874.296
Rekstrartengdar skuldir -8.883.516 -5.811.295 -4.758.039 -3.718.864 -3.296.883 -3.541.846 -3.160.280 -2.742.632 -3.549.141
Fjárskuldir -1.828.499 -1.439.826 -705.638 -1.070.870 -1.100.506 -1.217.568 -1.382.679 -1.824.825 -764.830
Eigið fé 234.286 2.006.167 1.265.728 936.368 800.743 737.425 746.311 719.631 604.211

Rekstrartekjur 1.367.477 747.296 609.103 495.453 397.611 394.236 496.477 528.199 447.781
Rekstrarkostnaður -2.048.985 -893.849 -655.990 -493.893 -461.672 -457.869 -467.248 -579.092 -478.741
Tekjur af fjáreignum 104.909 511.737 274.769 169.069 168.679 100.881 14.729 128.518 88.620
Kostnaður af fjáreignum -1.302.848 -58.439 -21.817 -42.448 -33.032 -32.299 -29.476 -28.822 -22.182
Tekjuskattur 260.629 -51.426 -34.640 -17.652 -14.456 -3.862 -4.270 12.036 -10.870
Hagnaður / tap ársins -1.618.817 255.319 171.425 110.530 57.130 1.087 10.213 60.839 24.608

Kennitölur 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Arðsemi eigin fjár -144,51% 12,72% 27,07% 12,73% 7,43% 0,15% 1,39% 9,19% 4,07%
 - Viðskiptabankastarfsemi -71,58% -32,33% 20,98% 2,38% -8,54% -5,53% 1,61% -0,86% -4,43%
 - Fjárfestingastarfsemi -72,92% 45,05% 6,09% 10,35% 15,97% 5,68% -0,21% 10,05% 8,50%
Hagnaðarhlutfall -43,92% -15,57% 5,91% 1,35% -13,61% -13,99% 4,49% -1,69% -4,89%
Rekstrartekjur eftir skatta -600.569 -116.385 -35.995 6.700 -54.101 -55.150 22.305 -8.948 -21.899
Eiginfjárhlutfall 2,14% 21,67% 18,81% 16,35% 15,40% 13,42% 14,11% 13,61% 12,29%
Almenn innlán / útlán 52,43% 64,47% 91,66% 63,84% 63,26% 55,58% 48,87% 41,66% 29,24%
Almenn útlán / eignir 65,65% 54,86% 51,31% 65,02% 70,44% 77,02% 80,19% 79,11% 80,44%
Heildareignir 10.946.300 9.257.288 6.729.405 5.726 5.198 5.497 5.289 5.287 4.918  

Eigið fé sjóðsins í lok árs 2008 nam 234,3 milljónum króna en í lok árs 2000 var það 

604,2 milljónir króna. Arðsemi eigin fjár árið 2008 var -144,5% þar sem bæði 

viðskiptabankastarfsemin og fjárfestingastarfsemin skiluðu neikvæðri afkomu. Arðsemi eigin 

fjár árið 2007 var jákvæð um 12,7% þar sem fjárfestingastarfsemin skilaði 45,1% arðsemi. 

Eiginfjárhlutfall í lok árs 2008 var 2,1% og hafði lækkað frá árunum áður. Hlutfall innlána af 

útlánum sjóðsins árið 2008 var 52,4% og hlutfall útlána af eignum sjóðsins 65,7%. 

Heildareignirnar námu 10,9 milljörðum króna árið 2008 en til samanburðar voru þær 4,9 

milljónir árið 2000. Í töflu 17 má sjá meðaltal, dreifni og staðalfrávik arðsemi eigin fjár og 

niðurstöðu t-prófs. 
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Tafla 17. Arðsemi eigin fjár og tölfræði - Sparisjóður Bolungarvíkur
Viðskiptabankastarfsemi Fjárfestingastarfsemi Samtals

Meðaltal -10,82% -4,57% -15,39%
Dreifni 4,53% 11,38% 27,10%

Staðalfrávik 21,30% 33,73% 52,06%
t-próf t(9)=-0,72, p>0,1

Meðalarðsemi tveggja tímabila
2004-2008 -15,74% -14,93% -30,67%
2000-2003 -4,67% 8,38% 3,71%  

Meðalarðsemi eigin fjár Sparisjóðs Bolungarvíkur á árunum 2000-2008 var -15,4%. 

Arðsemi af viðskiptabankastarfsemi og fjárfestingastarfsemi var í báðum tilfellum neikvæð að 

meðaltali á tímabilinu. Niðurstaða t-prófs sýnir að ekki er munur á milli arðsemi eigin fjár 

viðskiptabanka- og fjárfestingabankastarfsemi Sparisjóðs Bolungarvíkur. Arðsemi eigin fjár 

að meðaltali á árunum 2000-2003 var jákvæð um 3,7% en á tímabilinu 2004-2008 var hún 

neikvæð um 30,7%. 

 

10.7. Sparisjóður Norðfjarðar 

Búið er að greina ársreikninga Sparisjóðs Norðfjarðar og reikna kennitölur. Niðurstöður 

greiningarnar og útreikninganna eru í töflu 18. 

Tafla 18. Greining ársreikninga Sparisjóðs Norðfjarðar
2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000

Rekstrartengdar eignir 5.121.354 3.911.522 3.821.436 3.162.282 2.638.827 1.759.410 1.612.479 1.357.001 1.246.063
Fjáreignir 706.701 1.822.087 387.280 318.268 267.688 242.704 251.529 309.174 114.312
Rekstrartengdar skuldir -4.332.688 -3.715.861 -2.659.690 -2.153.689 -2.076.739 -1.592.793 -1.501.894 -1.352.564 -1.093.594
Fjárskuldir -1.360.212 -1.004.434 -1.039.983 -899.360 -455.273 -47.680 -52.486 -61.742 -42.347
Eigið fé 135.155 1.013.314 509.043 427.501 374.503 361.641 309.628 251.869 224.434

Rekstrartekjur 991.011 619.859 536.149 390.918 307.871 314.816 277.548 260.118 199.970
Rekstrarkostnaður -1.196.604 -635.924 -508.570 -367.180 -307.358 -250.077 -210.525 -249.918 -180.527
Tekjur af fjáreignum -12.505 393.968 79.048 45.249 22.809 7.665 10.520 2.624 4.865
Kostnaður af fjáreignum -779.213 -10.075 -7.983 -6.567 -6.530 -5.571 -4.967 -3.071 -5.616
Tekjuskattur 181.804 -62.993 -15.941 -8.361 -2.470 -13.465 -13.929 -1.409 -5.710
Hagnaður / tap ársins -815.507 304.835 82.703 54.059 14.322 53.368 58.647 8.344 12.982

Kennitölur 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Arðsemi eigin fjár -142,02% 40,05% 17,66% 13,48% 3,89% 15,90% 20,89% 3,50% 5,78%
 - Viðskiptabankastarfsemi -28,96% -1,47% 2,25% 2,84% 0,27% 37,27% 94,06% 11,03% 8,86%
 - Fjárfestingastarfsemi -113,05% 41,51% 15,41% 10,64% 3,62% -21,37% -73,17% -7,53% -3,07%
Hagnaðarhlutfall -14,38% -1,61% 4,56% 5,71% 0,32% 16,41% 19,49% 3,33% 6,75%
Rekstrartekjur eftir skatta -142.547 -9.958 24.430 22.340 973 51.651 54.094 8.657 13.508
Eiginfjárhlutfall 2,32% 17,67% 12,09% 12,28% 12,88% 18,06% 16,61% 15,12% 16,50%
Almenn innlán / útlán 110,14% 101,04% 80,42% 66,12% 78,38% 91,94% 93,50% 103,59% 89,57%
Almenn útlán / eignir 59,93% 56,13% 72,51% 86,43% 84,62% 80,09% 78,92% 73,90% 83,63%
Heildareignir 5.828.055 5.733.609 4.208.716 3.480.550 2.906.515 2.002.114 1.864.008 1.666.175 1.360.375  

Eigið fé sjóðsins í lok árs 2008 voru 135,1 milljónir króna en það ár var sjóðurinn 

rekinn með 815,5 milljóna króna tapi. Eigið fé Sparisjóðs Norðfjarðar í lok árs 2007 var 1 
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milljarður en í lok árs 2000 var það 224,4 milljónir króna. Arðsemi eigin fjár árið 2007 var 

40,1% en árið 2008 var arðsemin -142%. Viðskiptabankastarfsemin skilaði neikvæðri arðsemi 

árin 2007 og 2008. Arðsemi eigin fjár af fjárfestingastarfseminni árið 2007 var 41,5% en hún 

var -113,1% árið 2008. Eiginfjárhlutfallið í lok árs 2008 var síðan 2,3% og hlutfall innlána af 

útlánum sjóðsins 110,1%. Hlutfall útlána af eignum Sparisjóðs Norðfjarðar var þá 59,9%. 

Heildareignir sjóðsins voru 5,8 milljarðar í lok árs 2008 en árið 2000 voru eignirnar 1,3 

milljarðar. Í töflu 19 má sjá meðaltal, dreifni og staðalfrávik arðsemi eigin fjár og niðurstöðu 

t-prófs. 

Tafla 19. Arðsemi eigin fjár og tölfræði - Sparisjóður Norðfjarðar
Viðskiptabankastarfsemi Fjárfestingastarfsemi Samtals

Meðaltal 14,02% -16,33% -2,32%
Dreifni 11,90% 22,93% 28,71%

Staðalfrávik 34,50% 47,88% 53,58%
t-próf t(9)=-1,40, p>0,1

Meðalarðsemi tveggja tímabila
2004-2008 -5,01% -8,37% -13,39%
2000-2003 37,80% -26,28% 11,52%  

Meðalarðsemi eigin fjár Sparisjóðs Norðfjarðar á árunum 2000-2008 var -2,3% þar 

sem viðskiptabankastarfsemin skilaði 14% arðsemi en fjárfestingastarfsemin -16,3%. Dreifnin 

er 28,7% og staðalfrávik 53,6%. Niðurstaða t-prófs sýnir að ekki var munur á milli arðsemi 

eigin fjár viðskiptabanka- og fjárfestingabankastarfsemi sjóðsins. Þegar tímabilunum er skipt í 

tvenn kemur í ljós að arðsemi eigin fjár á árunum 2000-2003 var 11,5% en á tímabilinu 2004-

2007 var hún -13,4%. Arðsemi viðskiptabankastarfseminnar var 37,8% að meðaltali á árunum 

2000-2003 en hún skilaði -5% árin 2004-2008. Á fyrra tímabilinu var arðsemi 

fjárfestingastarfseminnar -26,3% að meðaltali en -8,4% á því síðara. 

 

10.8. Sparisjóður Suður-Þingeyinga 

Í töflu 20 má sjá greiningu ársreiknings Sparisjóðs Suður-Þingeyinga ásamt kennitölum á 

árunum 2000-2008. 
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Tafla 20. Greining ársreikninga Sparisjóðs Suður-Þingeyinga
2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000

Rekstrartengdar eignir 5.029.560 2.469.173 2.104.653 1.618.697 1.425.034 1.433.676 1.369.881 1.324.172 1.283.652
Fjáreignir 196.747 417.248 308.924 390.121 339.010 168.625 143.306 76.060 58.345
Rekstrartengdar skuldir -4.874.738 -2.450.326 -1.997.500 -1.655.775 -1.433.548 -1.308.235 -1.234.011 -1.153.238 -1.116.784
Fjárskuldir -6.567 -2.691 -2.259 -924 -1.533 -4.234 -3.742 -3.889 -3.322
Eigið fé 345.002 433.404 413.818 352.119 328.963 289.832 275.434 243.105 221.891

Rekstrartekjur 682.341 355.485 289.386 205.594 58.825 179.076 237.363 236.909 284.967
Rekstrarkostnaður -632.818 -350.202 -293.143 -227.794 -178.018 -162.440 -188.050 -216.816 -181.534
Tekjur af fjáreignum 20.048 25.401 85.982 56.495 170.911 9.011 3.055 2.916 6.974
Kostnaður af fjáreignum -234.872 -6.611 -6.367 -5.590 -4.942 -4.432 -4.589 -5.738 -3.259
Tekjuskattur 39.838 -4.071 -13.744 -5.084 -8.386 -6.527 -9.691 -537 -11.908
Hagnaður / tap ársins -125.463 20.003 62.114 23.621 38.391 14.688 38.088 16.734 95.240

Kennitölur 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Arðsemi eigin fjár -32,24% 4,72% 29,99% 6,94% 12,41% 5,20% 14,69% 7,20% 42,92%
 - Viðskiptabankastarfsemi 65,80% 7,29% -5,92% 79,49% -167,12% 8,37% 25,65% 11,08% 55,52%
 - Fjárfestingastarfsemi -98,04% -2,57% 35,91% -72,56% 179,53% -3,17% -10,96% -3,88% -12,59%
Hagnaðarhlutfall 8,37% 1,29% -1,10% -8,81% -166,09% 6,11% 16,58% 7,90% 32,51%
Rekstrartekjur eftir skatta 57.137 4.595 -3.171 -18.121 -97.704 10.934 39.346 18.709 92.639
Eiginfjárhlutfall 6,60% 15,02% 17,15% 17,53% 18,65% 18,09% 18,20% 17,36% 15,54%
Almenn innlán / útlán 194,24% 108,99% 103,33% 108,75% 135,04% 129,05% 128,42% 109,23% 106,87%
Almenn útlán / eignir 45,74% 72,96% 74,72% 72,92% 58,05% 59,93% 60,17% 69,99% 67,98%
Heildareignir 5.226.307 2.886.421 2.413.577 2.009 1.764 1.602 1.513 1.400 1.342  

Í lok árs 2008 var eigið fé sjóðsins 345 milljónir króna, í lok árs 2007 var það 433 

milljarðar en 221,9 milljónir í lok ársins 2000. Sjóðurinn var rekinn með 125,5 milljóna króna 

tapi árið 2008 og var arðsemi eigin fjár því neikvæð um 32,2%. Viðskiptabankastarfsemin 

skilaði þó 65,8% arðsemi á meðan fjárfestingastarfsemin var neikvæð um 98%. Arðsemi eigin 

fjár er jákvæð á öllum öðrum árum á tímabilinu. Eiginfjárhlutfallið árið 2008 var 6,6% en það 

var 15% árið áður. Hlutfall innlána á móti útlánum sjóðsins var 194,2% og útlánin voru 

45,7% af eignum hans árið 2008. Heildareignirnar voru 5,2 milljarðar í lok árs 2008 en til 

samanburðar 1,3 milljón króna árið 2000. Í töflu 21 má sjá meðaltal, dreifni og staðalfrávik 

arðsemi eigin fjár ásamt niðurstöðu t-prófs. 

Tafla 21. Arðsemi eigin fjár og tölfræði - Sparisjóður Suður-Þingeyinga
Viðskiptabankastarfsemi Fjárfestingastarfsemi Samtals

Meðaltal 8,91% 1,30% 10,20%
Dreifni 52,36% 60,86% 4,20%

Staðalfrávik 72,36% 78,02% 20,50%
t-próf t(9)=0,08, p>0,1

Meðalarðsemi tveggja tímabila
2004-2008 -4,09% 8,46% 4,36%
2000-2003 25,15% -7,65% 17,50%  

Meðalarðsemi Sparisjóðs Suður-Þingeyinga á árunum 2000-2008 var 10,2%. Arðsemi 

viðskiptabankastarfseminnar var 8,9% á tímabilinu en fjárfestingastafseminnar 1,3%. T-prófið 

sýnir að ekki var munur á milli viðskiptabanka- og fjárfestingabankastarfsemi Sparisjóðs 
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Suður-Þingeyinga. Meðalarðsemi sjóðsins á árunum 2000-2003 var 17,5% en á tímabilinu 

2004-2008 var hún 4,4%. Skiptingu arðsemi eigin fjár á milli starfseminnar má sjá í töflunni.  

 

10.9. Sparisjóður Svarfdæla 

Í töflu 14 eru niðurstöður úr greiningu ársreikninga Sparisjóðs Svarfdæla á árunum 2000 til 

2008. Einnig er búið að reikna kennitölur sem jafnframt má sjá í töflunni. 

Tafla 22. Greining ársreikninga Sparisjóðs Svarfdæla
2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000

Rekstrartengdar eignir 4.095.937 2.793.079 2.561.049 2.274.614 2.091.618 1.818.741 1.607.414 1.574.883 1.452.277
Fjáreignir 1.148.697 3.553.549 2.348.367 1.267.937 662.475 450.868 446.498 401.319 406.036
Rekstrartengdar skuldir -4.541.539 -3.807.718 -2.783.159 -2.303.145 -1.977.907 -1.798.523 -1.594.013 -1.537.223 -1.499.904
Fjárskuldir -670.043 -202.018 -201.836 -214.866 -153.942 -31.458 -87.962 -83.074 -78.969
Eigið fé 33.052 2.336.892 1.924.421 1.024.540 622.244 439.628 371.937 355.905 279.440

Rekstrartekjur 645.739 596.217 363.881 371.541 372.386 311.398 287.182 345.648 235.810
Rekstrarkostnaður -867.382 -496.335 -412.198 -301.655 -248.168 -251.887 -243.958 -262.539 -205.046
Tekjur af fjáreignum 57.184 36.001 1.161.987 429.898 104.370 31.220 8.251 12.274 15.694
Kostnaður af fjáreignum -2.230.633 -19.385 -22.905 -14.650 -3.299 -7.710 -30.246 -40.178 -30.268
Tekjuskattur 337.933 -9.998 -188.530 -81.836 -41.802 -14.778 -4.680 -4.401 -5.498
Hagnaður / tap ársins -2.057.159 106.500 902.235 403.298 183.487 68.243 16.549 50.804 10.692

Kennitölur 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Arðsemi eigin fjár -173,60% 5,00% 61,19% 48,98% 34,56% 16,82% 4,55% 15,99% 3,83%
 - Viðskiptabankastarfsemi 28,73% -15,02% 25,38% 147,44% 150,24% 291,29% 135,47% -1411,39% -43,87%
 - Fjárfestingastarfsemi -202,33% 20,02% 35,81% -98,46% -115,68% -274,47% -130,92% 1427,39% 47,70%
Hagnaðarhlutfall -32,48% 15,58% -8,74% 16,90% 27,02% 15,72% 12,04% 20,35% 8,86%
Rekstrartekjur eftir skatta -209.727 92.875 -31.812 62.795 100.609 48.965 34.585 70.337 20.894
Eiginfjárhlutfall 0,63% 36,82% 39,20% 28,92% 22,59% 19,37% 18,11% 18,01% 15,04%
Almenn innlán / útlán 100,73% 115,32% 110,10% 108,03% 128,00% 141,28% 127,75% 115,93% 112,03%
Almenn útlán / eignir 56,24% 38,93% 43,53% 55,06% 53,06% 53,28% 56,28% 60,55% 59,45%
Heildareignir 5.244.634 6.346.628 4.909.416 3.542.551 2.754.093 2.269.609 2.053.912 1.976.202 1.858.313  

Eigið fé Sparisjóðs Svarfdæla var 33 milljónir króna í lok árs 2008 og lækkaði úr 2,3 

milljörðum króna frá árinu 2007 sem var það mesta í sögu sjóðsins. Tap var á rekstri sjóðsins 

um 2,1 milljarð en fram að þeim tíma hafði sjóðurinn verið rekinn með hagnaði á tímabilinu. 

Arðsemi eigin fjár árið 2008 var -173,6% og þar af var arðsemi fjárfestingastarfseminnar 

neikvæð um 202,3%. Arðsemi eigin fjár viðskiptabankastarfseminnar fyrir árið 2008 var 

28,7%. Eiginfjárhlutfall sjóðsins var 0,6% árið 2008 og lækkaði mjög á milli ára. Hlutfall 

innlána af útlánum sjóðsins var 100,7% en hlutfall útlána af heildareignum hans 56,2%. 

Heildareignir sjóðsins í lok árs 2008 var 5,2 milljarðar en árið 2000 voru eignirnar 1,9 

milljarðar. Í töflu 23 eru upplýsingar sem snúa að tölfræði arðsemi eigin fjár vegna Sparisjóðs 

Svarfdæla ásamt niðurstöðu t-prófs. 
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Tafla 23. Arðsemi eigin fjár og tölfræði - Sparisjóður Svarfdæla
Viðskiptabankastarfsemi Fjárfestingastarfsemi Samtals

Meðaltal 47,26% -49,90% -2,64%
Dreifni 36,63% 58,81% 47,55%

Staðalfrávik 60,52% 76,69% 68,96%
t-próf t(9)=-0,39, p>0,1

Meðalarðsemi tveggja tímabila
2004-2008 67,35% -72,13% -4,78%
2000-2003 22,14% -22,12% 0,03%  

Meðalarðsemi eigin fjár Sparisjóðs Svarfdæla á árunum 2000-2008 var -2,6%. 

Arðsemi viðskiptabankastarfseminnar á tímabilinu var 47,3% á meðan fjárfestingastarfsemin 

skilaði -50% arðsemi eigin fjár að meðaltali. Dreifnin var 47,6% og staðalfrávikið 69%. 

Niðurstaða t-prófs sýnir að ekki var munur á milli þessara starfsemi sjóðsins. Meðalarðsemi á 

árunum 2000-2003 var 0% en á tímabilinu 2004-2008 var hún -4,8%. Á fyrra tímabilinu var 

arðsemi eigin fjár viðskiptabankastarfseminnar 22,1% og fjárfestingastarfseminnar -22,1% að 

meðaltali. Á því síðara var meðalarðsemi eigin fjár viðskiptabankastarfseminnar 67,4% en 

fjárfestingastarfsemin skilaði að meðaltali -72,1% arðsemi. 

 

10.10. Sparisjóður Höfðhverfinga 

Í töflu 24 má sjá greiningu ársreikninga Sparisjóðs Höfðhverfinga ásamt kennitölum frá árinu 

2000 til ársins 2008. 

Tafla 24. Greining ársreikninga Sparisjóðs Höfðhverfinga
2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000

Rekstrartengdar eignir 1.459.138 1.208.505 1.360.977 1.054.400 953.203 644.046 496.444 404.760 357.216
Fjáreignir 187.101 342.169 181.327 78.878 121.081 46.235 72.738 104.723 82.413
Rekstrartengdar skuldir -1.122.552 -947.822 -980.499 -611.853 -682.224 -521.149 -415.731 -389.463 -331.788
Fjárskuldir -467.545 -410.737 -392.844 -371.986 -186.067 -668 -651 -1.128 -1.285
Eigið fé 56.143 192.115 168.960 149.439 205.993 168.465 152.800 118.893 106.557

Rekstrartekjur 252.751 140.118 165.626 177.866 152.759 94.495 88.643 74.811 85.992
Rekstrarkostnaður -326.522 -182.254 -141.502 -231.632 -100.450 -69.168 -68.722 -66.904 -68.491
Tekjur af fjáreignum 18.276 103.344 31.362 23.788 4.455 3.168 3.182 1.771 2.228
Kostnaður af fjáreignum -112.051 -34.395 -35.964 -23.597 -16.508 -12.295 -7.981 -6.354 -2.731
Tekjuskattur 19.189 11.750 0 0 0 0 0 0 0
Hagnaður / tap ársins -148.357 38.563 19.522 -53.575 40.256 16.200 15.122 3.324 16.998

Kennitölur 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Arðsemi eigin fjár -119,52% 21,36% 23,09% -30,15% 21,50% 10,09% 11,13% 2,95% 15,95%
 - Viðskiptabankastarfsemi -18,28% -5,61% 12,23% -15,06% 25,46% 23,26% 39,70% 32,08% 68,23%
 - Fjárfestingastarfsemi -101,24% 26,97% 10,86% -15,09% -3,96% -13,18% -28,57% -29,13% -52,28%
Hagnaðarhlutfall -21,60% -12,83% 14,06% -30,21% 32,82% 25,06% 21,50% 8,73% 20,18%
Rekstrartekjur eftir skatta -54.582 -17.975 23.295 -53.732 50.140 23.684 19.057 6.532 17.350
Eiginfjárhlutfall 5,19% 13,05% 10,96% 13,19% 19,17% 24,41% 26,85% 23,34% 24,24%
Almenn innlán / útlán 107,84% 101,97% 108,89% 64,34% 47,81% 73,00% 76,08% 84,13% 86,89%
Almenn útlán / eignir 55,36% 55,73% 55,27% 78,26% 83,48% 88,04% 79,68% 72,15% 67,76%
Heildareignir 1.677.179 1.562.425 1.542.304 1.133.278 1.074.284 690.281 569.182 509.483 439.629  
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Eigið fé Sparisjóðs Höfðhverfinga í lok árs 2008 var 56,1 milljón króna samanborið 

við 192,1 milljónir árið á undan. Árið 2000 þar það hinsvegar 106,6 milljónir króna. Arðsemi 

eigin fjár Sparisjóðs Höfðhverfinga var neikvæð um 119,5% árið 2008. Bæði arðsemi eigin 

fjár viðskiptabanka- og fjárfestingastarfseminnar var neikvæð á árinu. Eiginfjárhlutfall þess 

árs var 5,2% og lækkaði úr 13,1% frá árinu áður. Hlutfall innlána af útlánum sjóðsins var 

107,8% og hlutfall útlána af eignum sjóðsins 55,4%. Heildareignir hans voru um 1,7 

milljarður króna árið 2008 voru þær um 1,6 milljarðar árinu áður. Þessar upplýsingar ásamt 

fleirum má sjá í töflunni hér að ofan. Í töflu 25 hér að neðan má sjá meðaltal, dreifni og 

staðalfrávik arðemi eigin fjár og niðurstöðu t-prófs. 

Tafla 25. Arðsemi eigin fjár og tölfræði - Sparisjóður Höfðhverfinga
Viðskiptabankastarfsemi Fjárfestingastarfsemi Samtals

Meðaltal 18,00% -22,85% -4,84%
Dreifni 7,84% 14,02% 21,15%

Staðalfrávik 28,01% 37,44% 45,99%
t-próf t(9)=2,29, p>0,1

Meðalarðsemi tveggja tímabila
2004-2008 -0,25% -16,49% -16,74%
2000-2003 40,82% -30,79% 10,03%  

Meðalarðsemi Sparisjóðs Höfðhverfinga á árunum 2000-2008 var neikvæð um 4,8%. 

Viðskiptabankastarfsemin skilaði 18% arðsemi eigin fjár á tímabilinu á meðan arðsemi 

fjárfestingastarfseminnar var neikvæð um 22,9%. T-prófið sýnir að ekki er munur á milli 

arðsemi viðskiptabankastarfsemi sjóðsins og fjárfestingastarfsemi hans. Meðalarðsemi eigin 

fjár á árunum 2000-2003 var 10% en hún var -16,7% á tímabilinu 2004-2008. Arðsemi 

viðskiptabankastarfseminnar var neikvæð um -0,3% á árunum 2004-2008 en hún skilaði 

40,8% árin 2000-2003. Fjárfestingastarfsemi Sparisjóðs Höfðhverfinga skilaði -30,8% 

arðsemi eigin fjár að meðaltali á árunum 2000-2003 og -16,5% á árunum 2004-2008. 

 

10.11. Sparisjóðirnir allir 

Þar sem búið er að greina ársreikninga sparisjóðanna allra á árunum 2000-2008 ásamt því að 

reikna kennitölur verða niðurstöðurnar dregnar saman í töflu 26. Hana má sjá hér að neðan. 
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Tafla 26. Greining ársreikninga allra sparisjóða
2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 Meðaltal

Rekstrartengdar eignir 409.269.300 482.023.805 322.009.450 196.124.787 91.301.139 86.803.836 78.933.128 62.984.355 56.901.839 198.483.515
Fjáreignir 32.641.247 106.713.433 78.945.428 35.935.006 26.704.229 14.431.581 15.644.093 14.991.644 11.873.414 37.542.231
Rekstrartengdar skuldir -297.012.392 -283.790.132 -196.148.082 -119.444.457 -77.741.667 -63.649.420 -59.544.906 -50.449.557 -46.098.804 -132.653.269
Fjárskuldir -137.256.984 -184.358.819 -135.636.565 -83.734.075 -27.134.534 -26.786.616 -25.895.884 -19.492.151 -15.717.244 -72.890.319
Eigið fé 7.641.171 120.588.288 69.170.230 28.881.261 13.129.167 10.799.381 9.136.431 8.034.291 6.959.205 30.482.158

Rekstrartekjur 62.365.386 50.866.838 35.915.990 19.079.430 9.841.807 10.944.091 10.229.184 10.941.405 8.276.333 24.273.385
Rekstrarkostnaður -107.281.239 -48.911.672 -33.275.529 -17.160.540 -8.966.260 -9.819.151 -8.784.006 -9.867.972 -6.977.583 -27.893.772
Tekjur af fjáreignum -9.650.834 21.636.543 26.503.904 8.224.286 3.381.807 1.910.672 892.713 497.032 1.445.257 6.093.487
Kostnaður af fjáreignum -19.604.213 -6.455.715 -4.712.564 -809.240 -1.157.381 -936.043 -1.529.847 -1.194.068 -1.021.388 -4.157.829
Tekjuskattur 11.862.999 -2.327.154 -4.119.272 -1.631.513 -580.220 -281.719 361.647 299.882 -490.058 343.844
Hagnaður / tap ársins -73.411.441 14.808.840 20.312.528 7.702.423 2.519.753 1.817.850 1.169.691 676.279 1.232.561 -2.574.613  

 Eins og sjá má í töflunni eru rekstrartengdar eignir sparisjóðanna búnar að aukast úr 

56,9 milljörðum árið 2000 í 409,3 milljarða árið 2008. Á sama tíma voru fjáreignir þeirra 11,9 

milljarðar árið 2000 en árið 2008 námu þær 32,6 milljörðum. Mikil aukning á sér stað á 

skuldum sjóðanna á tímabilinu en árið 2000 voru rekstrartengdar skuldir 46,1 milljarðar en í 

lok árs 2008 voru þær 297 milljarðar. Fjárskuldir voru 15,7 milljarðar árið 2000 en árið 2008 

voru þær 137,3 milljarðar. Eigið fé sjóðanna er að meðaltali 30,5 milljarðar á tímabilinu en 

það er í hámarki árið 2007 eða 120,6 milljarðar króna.  

Rekstrartekjur jukust innan tímabilsins en þær voru mestar á árunum 2006-2008 og 

rekstrarkostnaðurinn jókst einnig. Rekstrarkostnaður var mestur árið 2008 og nam þá 107,3 

milljörðum en til samanburðar var hann 7 milljarðar árið 2000. Tap var af rekstri fjáreigna 

árið 2008 en árið 2006 námu tekjur þeirra 26,5 milljörðum. Kostnaður vegna þeirra var 1 

milljarður árið 2000 en árið 2008 var hann 19,6 milljarðar. Sparisjóðirnir töpuðu samtals 73,4 

milljörðum árið 2008 en árið 2006 skilaði rekstur þeirra 20,3 milljarða króna hagnaði. Í töflu 

27 hér að neðan má sjá meðaltal kennitalna sparisjóanna allra á árunum 2000-2008. 

Tafla 27. Meðaltal kennitalna úr rekstri allra sparisjóða
2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 Meðaltal

Arðsemi eigin fjár -156,61% 9,38% 41,70% 20,55% 17,31% 14,66% 12,14% 8,66% 14,57% -1,96%
 - Viðskiptabankastarfsemi 2,71% -5,70% 6,28% 22,82% -1,24% 38,59% 35,81% -146,90% 12,08% -3,95%
 - Fjárfestingastarfsemi -159,32% 15,08% 35,42% -2,27% 18,55% -23,93% -23,67% 155,55% 2,50% 1,99%
Hagnaðarhlutfall -29,42% -0,38% 3,40% 0,51% -12,18% 6,04% 13,56% 8,67% 10,62% 0,09%
Rekstrartekjur eftir skatta -4.478.180 229.559 243.186 153.375 69.517 105.972 182.475 124.937 100.726 -363.159
Eiginfjárhlutfall -0,24% 20,09% 17,75% 15,13% 14,86% 15,28% 14,81% 14,22% 13,95% 13,99%
Almenn innlán / útlán 92,33% 80,23% 80,62% 66,31% 76,77% 79,10% 74,02% 75,07% 77,33% 77,97%
Almenn útlán / eignir 63,04% 59,48% 58,29% 65,90% 62,73% 66,96% 66,46% 66,25% 64,77% 63,76%
Heildareignir 49.104.610 36.455.347 21.645.433 10.330.752 5.217.130 4.192.658 3.644.052 3.354.448 2.758.973 15.189.267  

Arðsemi eigin fjár sparisjóðanna allra var -2% að meðaltali á árunum 2000-2008. Árið 

2006 var arðsemi eigin fjár sparisjóðanna í hámarki eða 41,7%. Árið 2008 var arðsemi eigin 

fjár sjóðanna í lágmarki eða -156,6%. Viðskiptabankastarfsemi sparisjóðanna skilaði að 

meðaltali -4% arðsemi eigin fjár á tímabilinu en á sama tíma var arðsemi eigin fjár 

fjárfestingastarfseminnar 2%. Árið 2008 var arðsemi eigin fjár viðskiptabankastarfseminnar 

2,7%. Arðsemi fjárfestingastarfseminnar árið 2008 var -159,3% og var þá í lágmarki. 

Eiginfjárhlutfall sparisjóðanna að meðaltali var 14% á tímabilinu en árið 2008 var það -0,2%. 
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Til samanburðar var eiginfjárhlutfallið 20,1% árið 2007. Hlutfall innlána af útlánum sjóðanna 

var 78% að meðaltali en árið 2008 var það 92,3%. Á sama tíma var hlutfall útlána af eignum 

63,8% að meðaltali. Árið 2008 var það hlutfall svipað eða 63%. Heildareignir sparisjóðanna 

námu að meðaltali 15,2 milljörðum. Árið 2008 voru þær 49,1 milljarður en til samanburðar 

voru heildareignir sparisjóðanna 15,2 milljarðar árið 2000. Í töflu 28 hér að neðan má sjá 

arðsemi eigin fjár sparisjóðanna að meðaltali ásamt sundurliðun á milli tveggja tímabila.  

Tafla 28. Arðsemi eigin fjár og tölfræði - Sparisjóðirnir allir
Viðskiptabankastarfsemi Fjárfestingastarfsemi Samtals

Meðaltal -3,95% 1,99% -1,96%
Dreifni 31,20% 65,64% 96,84%

Staðalfrávik 55,85% 81,02% 136,87%

Meðalarðsemi tveggja tímabila
2004-2008 4,98% -18,51% -13,54%
2000-2003 -15,10% 27,61% 12,51%  

Eins og taflan hér að ofan sýnir þá var arðsemi eigin fjár að meðaltali 12,5% á árunum 

2000-2003 þar sem viðskiptabankastarfsemin skilaði neikvæðri arðsemi um 15,1% en 

fjárfestingastarfsemi sparisjóðanna skilaði jákvæðri arðsemi um 27,6%. Arðsemi eigin fjár á 

árunum 2004-2008 var -13,5% að meðaltali. Viðskiptabankastarfsemin skilaði 5% arðsemi 

eigin fjár á því tímabili á meðan fjárfestingastarfsemin var neikvæð um 18,5%. 

Niðurstaða t-prófa þegar skoðað er hvort munur sé á milli viðskiptabankastarfsemi og 

fjárfestingastarfsemi sparisjóðanna á tímabilinu má sjá hér að neðan. Einnig er athugað hvort 

munur sé á milli þessarar starfsemi milli tímabilanna 2000-2003 og 2004-2008.  

• Munur á arðsemi eigin fjár á viðskiptabankastarfsemi og fjárfestingastarfsemi 

sparisjóða á árunum 2000-2008: t(166)=1,65, p>0,10. Tilgátu hafnað. 

• Munur á arðsemi eigin fjár á fjárfestingastarfsemi sparisjóða milli áranna 2000-2003 

og 2004-2008:  t(94)=1,66, p≤0,10. Tilgáta stóðst. 

• Munur á arðsemi eigin fjár á viðskiptabankastarfsemi sparisjóða milli áranna 2000-

2003 og 2004-2008: t(94)=1,66, p>0,10. Tilgátu hafnað. 

• Munur á arðsemi eigin fjár á milli viðskiptabankastarfsemi og fjárfestingastarfsemi 

sparisjóða á árunum 2000-2003: t(94)=1,66, p>0,10. Tilgátu hafnað. 

• Munur á arðsemi eigin fjár milli viðskiptabankastarfsemi og fjárfestingastarfsemi 

sparisjóða á árunum 2004-2008: t(94)=1,65, p>0,10. Tilgátu hafnað. 
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11. Umræða 

Markmið rannsóknarinnar var skoða hvernig rekstri sparisjóðanna hefur verið háttað á 

undanförnum árum og hvort breyting hafi átt sér stað í starfsemi þeirra. Tilgátu 

rannsóknarinnar um að munur væri á arðsemi eigin fjár milli viðskiptabanka- og 

fjárfestingastarfsemi sparisjóðanna á árunum 2000-2008 var hafnað. Niðurstaða 

marktektarprófs sýnir að ekki er munur á milli þessara starfsemi þrátt fyrir að arðsemi eigin 

fjár viðskiptabankastarfsemi sjóðanna sé að meðaltali -3,95% en fjárfestingastarfseminnar 

1,99%. Eins og fram kom í kaflanum um aðferðafræði þarf að taka niðurstöðu t-prófs með 

ákveðnum fyrirvara en til að ná meiri styrkleika marktektarprófsins er ljóst að fleiri gildi 

hefðu þurft að vera til staðar. Einnig má nefna að miklar sveiflur áttu sér stað á arðsemi eigin 

fjár meðal sparisjóðanna á þessum árum. Í því samhengi má sjá að árið 2001 er arðsemi eigin 

fjár af viðskiptabankastarfsemi neikvæð um -141,9% en árið 2003 var arðsemi þeirrar 

starfsemi 38,6%. Þegar svona miklar sveiflur eru til staðar er erfiðara að meta marktækan 

mun. Sama má segja um sveiflur í fjárfestingastarfseminni en árið 2001 skilaði hún að 

meðaltali 155,6% arðsemi eigin fjár en árið 2008 var arðsemin neikvæð um 159,3%. 

Ekki kemur á óvart að arðsemi vegna fjárfestingastarfsemi hafi verið í lágmarki árið 

2008 því þá urðu miklar sviptingar á fjármálamarkaði og urðu sparisjóðirnir fyrir miklu tjóni 

eins og önnur fjármálafyrirtæki landsins. Viðskiptabankarnir voru til dæmis teknir yfir af 

Fjármálaeftirlitinu eftir að Alþingi samþykkti neyðarlög þar sem ríkissjóður hafði heimild til 

fjárveitinga vegna sérstaka aðstæðna á fjármálamarkaði. Þessi þróun á fjármálamörkuðum var 

fjárfestum óhagstæð og gengi fjármálafyrirtækja lækkaði mjög. Sú lækkun hafði skaðleg áhrif 

á fjárfestingastarfsemi sparisjóðanna enda tengdust þeir öðrum fjármálafyrirtækjum í gegnum 

hlutdeildar- og dótturfélög eins og sjá má fyrr í rannsókninni. Þegar niðurstöðurnar eru 

dregnar saman má sjá að kjarnastarfsemi sparisjóðanna var ekki nægjanlega traust og á 

síðustu árum var hagnaður sjóðanna fyrst og fremst borinn uppi af tekjum í gegnum 

fjárfestingastarfsemi þeirra.  

Aðrar kennitölur eru í takt við þá þróun sem átti sér stað á arðsemi eigin fjár innan 

tímabilsins. Hagnaðarhlutfallið var neikvætt árin 2007 og 2008 en á þeim árum skilaði 

viðskiptabankastarfsemin lítilli arðsemi. Sú niðurstaða er í samræmi við skilgreiningu þeirrar 

kennitölu en hún segir til um hve stór hluti veltu skilar sér sem hagnaður en tekur ekki tillit til 

fjárfestingastarfseminnar. Einnig má sjá að rekstrartekjur eftir skatta aukast mjög á árunum 

2006 og 2007 en á þeim árum var eigið fé sparisjóðanna í hámarki. Árið 2008 lækkar eigið fé 

þeirra niður í 7,6 milljarða og þá tapa sjóðirnir um 4,5 milljörðum eftir skatta. Það tap nam 
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um 9,1% af heildareignum sjóðanna og er tapið mjög mikið þegar það er sett í samhengi við 

stærð sparisjóðakerfisins. Eiginfjárhlutfall sjóðanna var í kringum 15% árin 2000-2005 en 

árið 2007 jókst það og var 20%. Árið 2005 voru heildareignir innan sparisjóðakerfisins 10,3 

milljarðar en ári síðar voru eignirnar orðnar 21,6 milljarðar og má rekja þessa eignamyndun 

að mestu til aukinna fjáreigna sem kom til vegna gengishagnaðar á fjármálamörkuðum. Árið 

2008 var stærð sparisjóðakerfisins í sögulegu hámarki eða 49 milljarðar.  

Til marks um útlánaþenslu sparisjóðakerfisins má sjá að hlutfall innlána af útlánum 

sparisjóðanna fór hækkandi og voru innlánin árið 2008 um 92,3% af heildarútlánum sjóðanna. 

Það bendir til þess að sparisjóðirnir hafi í auknum mæli verið háðir fjármögnun á markaði en 

ekki með innlánum eins og viðskiptabankar. Þegar tekið er mið af þeirri umfjöllun sem átti sér 

stað í kaflanum um tegundir banka- og fjármálastarfsemi má sjá að sparisjóðirnir voru farnir 

að starfa að miklu leyti í fjárfestingastarfsemi. Hlutfall útlána á móti heildareignum er 

hinsvegar nokkuð stöðugt á tímabilinu, sjá má að árið 2008 var hlutfallið 63% sem er í 

samræmi við meðaltalið sem var 63,8%. 

 Þegar borin eru saman tvö tímabil, það er árin 2000-2003 og 2004-2008 kemur í ljós 

að munur er á arðsemi eigin fjár á fjárfestingastarfsemi sparisjóðanna milli tímabila. Meðal 

arðsemi sparisjóðanna á fyrra tímabilinu var 27,6% en meðaltal þess síðara var -18,5%. Þrátt 

fyrir að tilgáta rannsóknarinnar hafi ekki staðist benda þessar niðurstöður til að ákveðin 

áherslubreyting hafi átt sér stað í rekstri sparisjóðanna. Ástæðuna má rekja til laga nr. 71/2001 

þar sem sjóðunum var heimilað að breyta rekstrarformi sínu í hlutafélög og jafnframt var 

ákvæðum um stofnfjárbréf breytt svo þau yrðu eftirsóknaverðari fjárfestingakostur. 

Sparisjóðirnir voru því farnir í beina samkeppni við önnur fjármálafyrirtæki landsins þar sem 

aukin áhersla var lögð á fjárfestingastarfsemi. Einnig má nefna lögin nr. 161/2002 þar sem 

sett var heildarlöggjöf um fjármálafyrirtæki en þá má segja að sérstaða sparisjóðanna hafi 

minnkað enn frekar og þeir fjarlægst upphafleg gildi. 

 Þó að fram hafi komið munur á fjárfestingastarfsemi milli þessara tveggja tímabila 

reyndist ekki vera munur á arðsemi eigin fjár á viðskiptabankastarfsemi milli áranna 2000-

2003 og 2004-2008. Arðsemi eigni fjár fyrra tímabilsins var að meðaltali -15,1% en meðaltal 

þess síðara var 5%. Reiknað var með að einnig yrði munur á arðsemi viðskiptabankastarfsemi 

sjóðanna líkt og á fjárfestingastarfsemi þeirra en svo var ekki. Eins og sjá má voru meiri 

sveiflur á milli fjárfestingastarfsemi sparisjóðanna heldur en í viðskiptabankastarfsemi þeirra 

á milli þessara tímabila. Loks var ekki munur milli arðsemi eigin fjár viðskiptabankastarfsemi 
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og fjárfestingastarfsemi á árunum 2000-2003 og 2004-2008. Það er í takt við niðurstöðu 

rannsóknarinnar um að ekki reyndist munur á milli þessara starfsemi á tímabilinu í heild.  

 Þegar hver og einn sparisjóður er skoðaður kemur í ljós að ekki reynist munur á milli 

starfsemi sjóðanna. Eins og áður verður að taka fram að styrkleiki t-prófanna er lítill þar sem 

gildin eru fá, dreifnin mikil og því verður að taka niðurstöðu marktektarprófsins með 

ákveðnum fyrirvara. Við túlkun verður því jafnframt stuðst við meðaltal og aðrar 

tölfræðilegar niðurstöður.  

 Byr sparisjóður hefur aðeins verið starfandi síðan 2005 og því má segja að hann hafi 

verið stofnaður þegar búið var að auka áherslu á fjárfestingastarfsemi meðal sparisjóða. Til að 

fá betri samanburð hefði þurft að greina ársreikninga þeirra sparisjóða sem sameinuðust undir 

merkjum Byr sparisjóðs. Þar sem erfitt var að afla ganga um starfsemi þeirra sparisjóða var 

ákveðið að takmarka rannsóknina við sparisjóðinn Byr. Niðurstaða t-prófs var sú að ekki væri 

munur á viðskiptabanka- og fjárfestingastarfsemi sjóðsins á tímabilinu. Tímabilið er hinsvegar 

stutt og því er styrkleiki prófsins lítill.  

Á þessum árum urðu þó miklar sveiflur á rekstri sjóðsins. Hann stækkaði til dæmis úr 

6,2 milljörðum í 16,2 milljarða. Sjóðurinn tapaði 28,8 milljörðum árið 2008 þar sem arðsemi 

eigin fjár var -83,3%. Frá stofnun Byr var lögð áhersla á fjárfestingastarfsemi enda skilaði 

arðsemi eigin fjár þeirrar starfsemi betri arðsemi heldur en viðskiptabankastarfsemin á 

árunum 2005-2007. Tapið árið 2008 má hinsvegar rekja að miklu leyti til gengisfalls 

hlutdeildar- og dótturfélaga sjóðsins en sjóðurinn átti stóra eignarhluti í öðrum 

fjármálafyrirtækjum. Í því samhengi má nefna SP-Fjármögnun, Sparisjóðabanka Íslands hf., 

FSP holding ehf. sem sameinaðist síðar VBS fjárfestingarbanka í mars 2007 og Teris. 

Slitastjórn hefur nú tekið yfir VBS og Sparisjóðabankann en ekkert hefur verið gefið út um 

framtíðaráform SP-Fjármögnunar eftir að Landsbankinn sem á 51% í félaginu var yfirtekinn 

af ríkinu. Ljóst er að staða Byr sparisjóðs er erfið en stjórn sjóðsins ákvað að nýta sér ákvæði í 

neyðarlögunum og sækja um framlag frá ríkissjóði. Gegn því framlagi fengi ríkissjóður 

stofnfjárbréf í Byr fyrir samsvarandi upphæð og lagt væri til sjóðsins. Ekki liggur fyrir 

niðurstaða þeirrar umsóknar og því ríkir ákveðin óvissa um framtíð Byr sparisjóðs.  

 Þrátt fyrir að Sparisjóður Reykjavíkur og nágrennis sé ekki lengur starfandi er fróðlegt 

að skoða þróun sjóðsins á tímabilinu. Niðurstaða t-prófs var að ekki reyndist munur á arðsemi 

eigin fjár á viðskiptabankastarfsemi og fjárfestingastarfsemi sjóðsins. Ekki liggja fyrir tölur 

árið 2008 þar sem hann var tekinn yfir af Fjármálaeftirlitinu snemma árs 2009. Eigið fé 

sjóðsins jókst úr 2,8 milljörðum árið 2000 í 27,8 milljarða árið 2007 og þegar arðsemi eigin 
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fjár er skoðað kemur í ljós að meðaltal fjárfestingastarfseminnar var 16,6% en 

viðskiptabankastarfseminnar 7,8%. Frá árinu 2003 skilaði fjárfestingastarfsemin ávallt betri 

arðsemi eigin fjár heldur en viðskiptabankastarfsemin.   

 Í framhaldi af umræðu um fjárfestingastarfsemi sjóðsins höfðu krosseignartengsl á 

milli SPRON, Kaupþings og Exista mikil áhrif á rekstur sjóðsins. SPRON átti stóran hluta í 

Kistu fjárfestingarfélagi en eftir að Exista var tekið af markaði og hóf nauðasamninga var ljóst 

að það hefði skaðleg áhrif á sjóðinn. Í ársreikningi SPRON fyrir árið 2007 kom fram að Kista 

fjárfestingarfélag væri 19,5 milljarða virði en sú eign varð að engu. Sjóðurinn átti einnig 5,2% 

hlut í Sparisjóðabanka Íslands hf. en áður hefur verið fjallað um tildrög hans, að auki var 

dótturfélag sjóðsins Frjálsi fjárfestingabankinn í greiðsluerfiðleikum. Þar sem sjóðurinn var í 

erfiðri stöðu höfðu hluthafar samþykkt sameiningu SPRON og Kaupþings og áttu að fá greitt í 

hlutabréfum í Kaupþingi (40%) og Exista (60%). Eftir yfirtöku Fjármálaeftirlitsins á 

Kaupþingi voru forsendur viðkomandi sameiningar brostnar og gaf SPRON út yfirlýsingu 

þess efnis að endurskipulagning væri í vændum þar sem efla ætti rekstur með tilliti til 

langtímahagsmuna félagsins og breytts umhverfis fjármálafyrirtækja hérlendis. Niðurstaðan 

var hinsvegar sú að snemma árs 2009 vék Fjármálaeftirlitið stjórn sjóðsins frá og skipaði 

skilanefnd yfir honum. Saga sjóðsins er gott dæmi um það hve áhættusamt það getur verið að 

einblína um of á fjárfestingastarfsemi því sveiflur á fjármálamörkuðum geta haft slæm áhrif. 

 Niðurstaða t-prófs sýnir að ekki var munur á milli viðskiptabankastarfsemi og 

fjárfestingastarfsemi Sparisjóðsins í Keflavík á árunum 2000-2008. Að meðaltali skilaði 

viðskiptabankastarfsemi sjóðsins 1% arðsemi eigin fjár á tímabilinu en arðsemi 

fjárfestingastarfseminnar var 7,5%. Ef tímabilinu er skipt í tvennt kemur í ljós að arðsemi 

eigin fjár var 13,5% á árunum 2000-2003 en 4,5% á árunum 2004-2008. Athyglivert er að 

viðskiptabankastarfsemi sjóðsins skilaði neikvæðri ávöxtun á tímabilinu 2004-2008 um 4%. 

Heildareignir sjóðsins jukust úr 1,5 milljarði í 5,4 milljarða á tímabilinu en árið 2007 voru 

heildareignir hans um 25,5 milljarðar. Sjóðurinn átti stóra eignarhluta í fjármála- og 

eignaleigufyrirtækjum og má þar nefna Sparisjóðabanka Íslands hf, Kistu fjárfestingarfélag, 

VBS fjárfestingarbanka og SP-Fjármögnun. Í ljósi þeirrar stöðu kemur ekki á óvart að 

arðsemi eigin fjár Sparisjóðsins í Keflavík hafi verið neikvæð árið 2008 sem má að mestu 

rekja til fjárfestingastarfsemi. Sjóðurinn hefur nú þegar sótt um eiginfjárframlag frá ríkinu en 

ljóst er að endurskipulagning þarf að eiga sér stað svo sjóðurinn geti staðið erfiðar aðstæður af 

sér. 
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 Fjármálaeftirlitið skipaði bráðabirgðastjórn yfir Sparisjóði Mýrasýslu í ágúst 2009 og  

fékk stjórnin þær heimildir sem stjórn og fundur stofnfjáreigenda hefði annars haft. Í 

framhaldinu var reksturinn ekki lengur í höndum sjóðsins og síðan voru útibú sjóðsins og 

Nýja Kaupþings sameinuð. Það kemur því ekki á óvart að rekstur SPM á árinu 2008 hafi verið 

neikvæður en arðsemi eigin fjár þess árs var -482,2%. Viðskiptabankastarfsemi skilaði  

-150,5% arðsemi eigin fjár en fjárfestingastarfsemin -331,8%. Að meðaltali var arðsemi 

sjóðsins á tímabilinu -35,1%, þar af skilaði arðsemi viðskiptabankastarfseminnar -14,5% en 

fjárfestingastarfseminnar -20,6%. Niðurstaða t-prófs var sú að ekki er munur á milli 

viðskiptabanka- og fjárfestingastarfsemi Sparisjóðs Mýrasýslu. Þó er ljóst að 

fjárfestingastarfsemi var orðin mikilvægur þáttur í rekstri sjóðsins og því höfðu breytingar á 

fjármálamörkuðum áhrif á stöðu sjóðsins. SPM átti stóran hlut í Sparisjóðabanka Íslands og 

að auki keypti sjóðurinn starfsemi í félögum sem byggði á verðbréfamiðlun og 

fyrirtækjaráðgjöf. Áform um útvíkkun þessarar starfsemi gekk ekki upp og gengisfall 

hlutabréfa hafði veruleg áhrif á rekstrarafkomu sparisjóðsins sem leiddi til þess að hann var 

yfirtekinn af Fjármálaeftirlitinu. 

 Sparisjóður Vestmannaeyja skilaði að meðaltali 6,2% arðsemi eigin fjár á tímabilinu 

2000-2008. Ekki reyndist munur á viðskiptabanka- og fjárfestingastarfsemi samkvæmt t-prófi. 

Þegar tímabilunum er skipt í tvennt kemur í ljós að meðaltal arðsemi eigin fjár árin 2000-2003 

nam 16,2% en meðaltal þess á árunum 2004-2008 var -1,8%. Heildareignir sjóðsins í lok árs 

2008 var 16,1 milljarður og þar á meðal átti sjóðurinn hlutfallslega stóra hluti í 

Sparisjóðabankanum, VBS fjárfestingarbanka og SP-Fjármögnun. Fjárfestingastarfsemi var 

því stór hluti af rekstri sjóðsins en arðsemi eigin fjár á tímabilinu kemur að mestu leyti í 

gegnum þá starfsemi. Gengistap reyndist sjóðnum þungbært og því kemur ekki á óvart að 

sjóðurinn hefur sótt um eiginfjárframlag frá ríkissjóði til að freista þess að halda sjóðnum 

starfandi. 

 Sparisjóður Bolungarvíkur skilaði neikvæðri afkomu 2008. Arðsemi eigin fjár árið 

2008 var -144,5% en til samanburðar var hún 12,7% árið 2007. Athyglivert er að arðsemi 

eigin fjár viðskiptabankastarfsemi sjóðsins er oft neikvæð á tímabilinu. Ljóst er að endurskoða 

þarf rekstur sjóðsins svo grundvöllur sé fyrir áframhaldandi starfsemi hans en hann hefur nú 

þegar sótt um eiginfjárframlag frá ríkissjóði á grundvelli neyðarlaganna frá árinu 2008. Ekki 

reyndist munur á arðsemi viðskiptabankastarfsemi sjóðsins og fjárfestingastarfsemi hans á 

árunum 2000-2008.  
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 Afkoma Sparisjóðs Norðfjarðar á árinu 2008 var neikvæð um 142% þar sem bæði 

arðsemi eigin fjár viðskiptabanka- og fjárfestingastarfsemi var neikvæð. Þegar tímabilið er 

skoðað í heild má sjá að arðsemi eigin fjár sjóðsins var að meðaltali -2,3% en arðsemi 

viðskiptabankastarfseminnar var 14% en fjárfestingastarfseminnar -16,3%. Samkvæmt t-prófi 

reynist ekki vera munur á milli þessara starfsemi sjóðsins. Fjáreignir sjóðsins jukust mjög árið 

2007 sem má rekja til gengishagnaðar hlutdeildar- og dótturfélaga sjóðsins eins og 

Sparisjóðabanka Íslands hf., VBS fjárfestingarbanka og SP-Fjármögnunar. Gengi 

fjármálamarkaða var í hámarki sem skilaði sér í afkomu sjóðsins en samdráttur á mörkuðum  

breytti stöðu hans til hins verra. Í ljósi núverandi stöðu hefur sparisjóðurinn óskað eftir því að 

ríkið leggi til fjárhæð sem nemur allt að 20% af bókfærðu eigin fé sjóðsins og fengi þá 

stofnfjárbréf í staðinn sem endurgjald í samræmi við það eiginfjárframlag sem lagt yrði til. 

 Niðurstaða t-prófs sýnir að ekki var munur á viðskiptabankastarfsemi og 

fjárfestingastarfsemi Sparisjóðs Suður-Þingeyinga. Arðsemi eigin fjár á tímabilinu var 10,2%. 

Viðskiptabankastarfsemin skilaði 8,9% arðsemi að meðaltali en fjárfestingastarfsemin 1,3%. 

Sparisjóðurinn hefur þá sérstöðu að hafa ekki lagt áherslu á fjárfestingastarfsemi þrátt fyrir að 

hafa átt litla hluti í Sparisjóðabankanum, VBS fjárfestingarbanka og SP-Fjármögnun. 

Athyglivert er að sjá hlutfall innlána af útlánum sjóðsins en á tímabilinu var hlutfallið ávallt 

yfir 100%. Jákvæð umfjöllun á undanförnum mánuðum hefur gert það að verkum að 

sjóðurinn hefur aukið innlán sín þannig að staða hans er nokkuð traust. Vandamál Sparisjóðs 

Suður-Þingeygina gæti hinsvegar falist í of miklum innlánum sem er nokkuð óvenjuleg staða. 

Miðað við þessa jákvæðu umfjöllun að undanförnu gæti starfsemi sjóðsins haldið áfram með 

svipuðu sniði. 

 Sparisjóður Svarfdæla skilaði -2,6% arðsemi eigin fjár á tímabilinu 2000-2008 þar sem 

arðsemi viðskiptabankastarfseminnar gaf 47,3% að meðaltali en fjárfestingastarfsemin -50%. 

Ekki reyndist munur á milli þessarar starfsemi sjóðsins. Á tímabilinu öllu var hlutfall innlána 

af útlánum yfir 100% en árið 2006 seldi sjóðurinn hlut sinn í Kistu fjárfestingarfélagi. Það 

reyndist mjög góður tímapunktur þegar gengi Exista var mjög hátt og hafði sú sala auðvitað 

mjög góð áhrif á rekstur sjóðsins. Búið var að ákveða að breyta rekstrarformi sjóðsins í 

hlutafélag og með aðkomu KEA var ljóst að breytingar voru í vændum en af því varð ekki. 

Ljóst er að staða sjóðsins er erfið en hann tapaði 2,1 milljarði á árinu 2008 og var eigið fé 

hans aðeins 33 milljónir í lok þess árs. Sparisjóður Svarfdæla hefur óskað eftir 

eiginfjárframlagi ríkissjóðs á grundvelli þeirra neyðarlaga sem sett voru árið 2008 en líklegt 
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verður að teljast að breytingar komi til með að eiga sér stað í starfsemi sjóðsins á komandi 

tímum. 

 Samkvæmt niðurstöðu t-prófs var ekki munur á arðsemi eigin fjár milli 

viðskiptabankastarfsemi og fjárfestingastarfsemi Sparisjóðs Höfðhverfinga á tímabilinu 2000-

2008. Arðsemi sjóðsins á þessum tíma var að meðaltali neikvæð um 4,8%. 

Viðskiptabankastarfsemin skilaði 18% arðsemi á meðan fjárfestingastarfsemin var neikvæð 

um 22,9%. Sjóðurinn er lítill og má við litlum sveiflum svo þær hafi áhrif á starfsemina en 

eigið fé hans nam í lok árs 56,1 milljónum króna eftir að hafa tapað 148,4 milljónum það ár. 

Ákveðin tengsl eru á milli Sparisjóðs Höfðhverfinga, Saga Capital og KEA en eins og áður 

sagði var KEA búið að kaupa allt stofnfé sjóðsins. Því er ljóst að framtíð sjóðsins er óráðin en 

hann hefur þó ekki sótt um eiginfjárframlag frá ríkissjóði. 

 Nú hefur verið fjallað um niðurstöður rannsóknarinnar þar sem hver og einn 

sparisjóður hefur verið greindur ásamt samandregnum niðurstöðum. Ljóst er að tilgátan um að 

munur sé á arðsemi eigin fjár milli viðskiptabankastarfsemi þeirra og fjárfestingastarfsemi 

stóðst ekki en þrátt fyrir það kom í ljós að munur væri á fjárfestingastarfsemi sjóðanna milli 

tímabilanna 2000-2003 og 2004-2008. Það bendir til þess að ákveðin áherslubreyting hafi átt 

sér stað í starfsemi þeirra á undanförnum árum þar sem einblínt var í auknum mæli á 

fjárfestingastarfsemi. Það kemur ekki á óvart enda jukust fjáreignir sjóðanna úr 14,4 

milljörðum árið 2003 og náðu hámarki árið 2007 þegar þær námu 106,7 milljörðum. Mestu 

munaði þar um félög eins og Kistu fjárfestingarfélag, Sparisjóðabanka Íslands, VBS 

fjárfestingarbanka og SP-Fjármögnun. 

 Loks verður að nefna að erfitt getur verið að skilja alveg á milli viðskiptabanka- og 

fjárfestingastarfsemi. Segja má að viðskiptabankastarfsemi sé ákveðinn grunnur fyrir 

starfsemi sem snýr að fjárfestingum þannig að ef sparisjóðirnir hefðu ekki starfað sem 

viðskiptabankar þá hefðu þeir ekki haft tækifæri til þess að stunda fjárfestingastarfsemi. 

Grunnurinn af bankastarfsemi sparisjóðanna er því tilkomin af þeim tengslum sem þeir hafa 

myndað við viðskiptavini sína í gegnum tíðina. 

 Eins og sjá má hafa sparisjóðir landsins orðið fyrir skakkaföllum samhliða þeim 

áföllum sem gengu yfir alþjóðlega fjármálamarkaði haustið 2008. Vandamál þeirra beinast að 

miklum tengslum sín á milli þar sem sjóðirnir eru mjög háðir hverjum öðrum en til að mynda 

kom fram hjá rannsóknarnefnd Alþingis að vandamál sparisjóðakerfisins væru mikil. Ljóst er 

að framtíð kerfisins er í óvissu þar sem ekki hefur verið ákveðið hvernig taka eigi á þeim 

vandamálum sem snúa að starfandi sparisjóðum landsins. Í næsta kafla verður fjallað um 
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framtíðarhorfur sjóðanna og þeim aðferðum sem mögulega hægt er að nota við endurreisn 

sparisjóðakerfisins. 

 

12. Framtíðarhorfur 

Sparisjóðirnir standa nú á ákveðnum tímamótum. Í því samhengi má nefna að SPRON, stærsti 

sparisjóður landsins árið 2007 og 38% af heildarstærð sparisjóðakerfisins var tekinn yfir af 

Fjármálaeftirlitinu. Einnig var Sparisjóður Mýrasýslu sameinaður Arion banka en þeir 

atburðir höfðu mikil áhrif á starfsemi annarra sparisjóða því sjóðirnir standa sameiginlega að 

Sambandi íslenskra sparisjóða, Teris, Tryggingarsjóði sparisjóða, Fræðslumiðstöð sparisjóða 

og fleiri félögum sem nefnd hafa verið hér í rannsókninni. Ljóst að eftir því sem sjóðirnir eru 

færri því meira þurfa þeir sparisjóðir sem eftir standa að leggja til í rekstur þessa sameiginlegu 

bakhjarla. Ekki er ólíklegt að það þurfi að aðlaga þennan hluta sparisjóðakerfisins í samræmi 

við breyttar aðstæður á fjármálamörkuðum. 

 Einnig verður að minnast á að hlutafjárvæðingu sparisjóðanna en SPRON var orðið að 

hlutafélagi og allt stefndi í að Byr sem var yfir 31% af sparisjóðakerfinu yrði að hlutafélagi 

skömmu fyrir fall stóru viðskiptabankana. Sama má segja um Sparisjóð Bolungarvíkur, 

Sparisjóð Höfðhverfinga og Sparisjóð Svarfdæla en búið var að samþykkja að breyta 

sjóðunum í hlutafélög. Með viðkomandi breytingu gátu þeir í raun hreyft sig í hvaða átt sem 

er, sameinast öðrum hlutafélögum, sótt meira eigið fé í formi hlutafjárútboða og eigendur gátu 

þá átt viðskipti án þeirra hamla sem gilda um viðskipti með stofnfé.  

Með þeirri þróun var ljóst að miklir samrunar hefðu verið framundan, sem væri í raun 

áframhald á þeirri þróun sem átt hefur sér stað á undanförnum árum. Í því samhengi má nefna 

að þegar mest var árið 1972 voru 92 sparisjóðir á landinu en í dag eru þeir 9 talsins. Þó hafa 

aðstæður á fjármálamörkuðum og neyðarlögin sem Alþingi setti árið 2008 gert það að verkum 

að sjóðirnir hafa fjarlægst aftur hlutafélagaformið. Sex sparisjóðir hafa til að mynda sótt um 

eiginfjárframlag frá ríkissjóði en þar sem staða þeirra er misjöfn hefur ekki verið tekin 

ákvörðun um þær umsóknir. Þess vegna má segja að ákveðin óvissa ríki um framtíð margra 

sparisjóða.  

Auðvitað er spurning hvort sú hugmyndafræði sem sparisjóðirnir byggja á standist 

tímans tönn og séu hreinlega fjármálafyrirtæki sem heyri brátt sögunni til. Að auki er hægt að 

velta því upp hvort sparisjóðir sem staðsettir eru við höfuðborgarsvæðið eða í þéttbýli eigi 

framtíð fyrir sér. Sparisjóðir eins og SPRON, Byr, Sparisjóðurinn í Keflavík og Sparisjóður 
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Mýrasýslu hafa átt erfitt uppdráttar sem má jafnvel rekja til staðsetningar þeirra og þá 

samkeppni sem er á starfsvæðum þeirra. 

Einnig verður að nefna þann möguleika að gamla hugsjónin um að sparisjóðir séu 

„hornsteinar í héraði“ verði tekin upp að nýju. Eins og komið hefur í ljós þá lítur fólk sér nær 

þegar þrengingar eiga sér stað eins og á fjármálamörkuðum. Í þessu samhengi gæti 

nærsamfélag hvers sparisjóðs staðið með og styrkt sinn sjóð með ýmsum hætti þannig að 

samfélagslegt hlutverk þeirra yrði vakið að nýju. Til samanburðar má sjá þá þróun sem átt 

hefur sér stað að undanförnu en til dæmis hafa stjórnvöld keppst við að bjarga sér og sínum 

bönkum en lagt hagsmuni bandalaga eins og Evrópusambandsins til hliðar. Það er hinsvegar 

spurning hvort þetta sé raunhæf leið til þess að halda starfsemi sparisjóðakerfisins áfram með 

svipuðum hætti og nú. 

Í framhaldi af þessari umræðu verður að teljast líklegast að endurreisn sparisjóðanna 

komi til með að byggja á félagslegum grundvelli þar sem einblínt verður á tengsl þeirra við 

byggðir landsins. Ljóst er að Seðlabankinn og Fjármálaráðuneytið verða að koma að þeirri 

endurskipulagningu þar sem margir sparisjóðir hafa farið illa út úr þeim samdrætti sem átt 

hefur sér stað á fjármálamörkuðum. Við þessa endurreisn sparisjóðanna verður eflaust farin 

blönduð leið þannig að skuldum sjóðanna við Seðlabankann verði að hluta breytt í stofnfé, 

hluta þeirra verði breytt í ný eða víkjandi lán og að einhver hluti skuldanna verði afskrifaður.  

 

13. Lokaorð 

Í rannsókninni var reynt að varpa ljósi á núverandi stöðu sparisjóða með það markmið að 

meta framtíðarhorfur og þróun þeirra. Margt athyglisvert kom í ljós og ber þá fyrst að nefna 

hversu sparisjóðakerfið er orðið víðtækt og þá hversu mikil eignartengsl eru í raun á milli 

sjóðanna. Segja má að sparisjóðirnir hafi jafnt og þétt fjarlægst sín upphaflegu markmið en 

aukin samkeppni á fjármálamörkuðum undanfarinna ára hefur gert það að verkum að 

hugmyndafræði þeirra hefur ekki náð að lifa þessar breytingar af. Afleiðingar þessarar 

samkeppni eru þær að fleiri og fleiri sparisjóðir hafa sameinast, enda stærðarhagkvæmni 

jafnvel oft nauðsynleg fyrir rekstrargrundvöll og þá einnig fyrir fjármögnun þeirra.   

Eins og sjá má var málefnum sparisjóðanna skipað í sérstaka löggjöf á árum áður þar 

sem samfélagsleg sjónarmið voru ráðandi. Á síðari hluta síðustu aldar breyttist lagalegt 

umhverfi sparisjóðanna talsvert og miðuðu þær breytingar aðallega að því að treysta 

samkeppnisstöðu þeirra með því að víkka út starfsheimildir og gera stofnfé 
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eftirsóknarverðara. Upp frá þeim tíma urðu viss þáttaskil í rekstri sparisjóðanna sem hefur 

leitt til þeirrar stöðu sem þeir standa nú frammi fyrir í dag. 

Út frá samkeppnislegu sjónarmiði yrði það farsælt fyrir íslenska neytendur að 

sparisjóðirnir yrðu áfram starfandi. Þó er ljóst að ef svo á að vera þurfa rekstrarforsendur 

þeirra að breytast eins og niðurstöður rannsóknarinnar gefa til kynna. Að síðustu er vonast til 

þess að rannsókn þessi hafi náð að varpa ljósi á sparisjóðakerfið í heild sinni bæði við 

núverandi aðstæður, sem og sögu þess, og hugsanlega framtíðarþróun. Framtíðin leiðir það 

síðan í ljós hvort þær vangaveltur sem settar hafa verið hér fram um mögulega framtíð 

sparisjóðanna verði að veruleika.  
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