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Utdrattur

Sparisjodir hafa gegnt mikilvaegu samfélagslegu hlutverki hér 4 landi en upphaflegt markmid
peirra var ad studla ad almannahag, efla byggdir og atvinnulif, dvaxta aflogufé og standa a
bak vid porf verkefni badi i kaupstddum og sveitum landsins. A undanférnum arum hafa
ordi0 breytingar & starfsemi sjodanna samhlida peirri préun og peim breytingum sem hafa att
sér stad & fjarmalamdrkudum. Rannsoknin folst 1 pvi ad athuga hvort munur veri 4 ardsemi
eigin fjar milli vidskiptabankastarfsemi sparisjodanna og fjarfestingastarfsemi peirra.
Rekstrar- og efnahagsreikningum frd éarinu 2000 til 2008 var endurradad med pad ad
markmidi, ad sja hvernig ardsemi eigin fjar skiptist & milli vidskiptabanka- og
fjarfestingastarfsemi. Hver og einn starfandi sparisjodur var greindur med pessum hatti og
auk pess voru nidurstddurnar dregnar saman pannig ad hegt vaeri ad sja hvernig rekstri
sparisj6danna er hattad i heild sinni. Tilgata rannsdknarinnar er ad munur s¢ 4 milli ardsemi
eigin fjar vidskiptabanka- og fjarfestingastarfsemi sparisjodanna 4 arunum 2000-2008. Til ad
kanna muninn 4 pessum tegundum bankastarfsemi var studst vid rekstur og efnahag
sparisjodanna, kennitolur, lysandi tolfredi og t-prof par sem jafnframt var kannad hvort
munur veeri 4 starfseminni milli timabilanna 2000-2003 og 2004-2008. Nidurstadan var
t(166)=1,65, p>0,10 pannig ad ekki reyndist vera munur 4 milli ardsemi eigin fjar
vidskiptabankastarfsemi og fjarfestingastarfsemi sparisjodanna & arunum 2000-2008. begar
skodad var hvort munur veeri & milli timabila kom 1 1jos ad munur var & fjarfestingastarfsemi

sjodanna a arunum 2000-2003 og 2004-2008 par sem nidurstadan var t(94)=1,66, p<0,10.



Formali

Rannsoknarverkefnid var unnid sem meistaraprofsverkefni vid Vidskiptadeild Héskolans &
Bifrost og telst til 18 ECTS eininga. Leidbeinandi var Haukur C. Benediktsson og vil ég
pakka honum fyrir gddar og gagnlegar abendingar.



Efnisyfirlit

UBATATIUL .ottt sttt 2
FOTMALL ...ttt ettt e b e st e bt e et e bt e e abeebeesateebeens 3
1. INN@ANZUL.....oiiieeeee et e et e e e st e e e sata e e e esatbeeeeeabaeeeeennees 7
2. L8]0) 01 s Fe N ] o w0 1o - SRR 8
3. Proun 0g 1agaumhVertl .......coocuiiiiiiieeie e e 10
4. Prounarstig bankaviOSKIPLa ........cccveerieeiieriieeieeiee ettt e e eae b e esae e 13
5. SErstada SPATISOOQ ...vveeuveeierrerieriieeieeiteeteeeteeteesteeseesereeseessaeesseessseensaessseesseesssessaens 17
6. SPAriSJOOAKEITI. .. . ecuiiiiieeii ettt ettt et et raeebe e ebeenraeas 18
6.1, BYT SPAIISJOOUL .....ieiuiiiiieiieeiieeie et eette et e teeteesaeeteesaeeesseessseenseessseesseessseesaessseans 19
6.2. Sparisjoour Reykjavikur 0@ NAGIENNIS. ......cccvevevierieeiieiieeiieeiie e e 20
6.3. Sparisjoourinn 1 KeflaviK.........cccoeiieriiiiiiieiiieiieiecieeeee e 21
6.4. SpariSjOOUr MYTaSYSIU ....cc.vieiiiiiieiieeiieie ettt et 22
6.5. SparisjOOur VEStMANNACYJa .....ccueeeuieruieeiieniieeieeniieereeieeereesseesseesteeeseessaesseenseeans 23
6.6. Sparisjoour BolungarviKur............ccoeiiiiiiiiiiiiiieecee e 23
6.7. SparisjOOUr NOTOTJATOAT .......ccueeiiieiieeiieiee ettt ettt et eree b e ssaeenseens 23
6.8. Sparisjoour Sudur PIngeyjarsyslt.......c.ccocvieiieriiiiiieniicieeeie e 24
6.9. SparisjOour Svarfda@la............coceevuiiiiiiiinii e 24
6.10.  Sparisjodur HOfOhVerfinga .........cccooiriiiiiiiiiiieieeeeeeee e 25
6.11. Sameiginlegir bakhjarlar sparisjodanna............cccceeeevueriirieneniienieneeeeeeeeeeeene 25
6.12.  Sterstu hlutdeildar- 0g dOHUITEIO........oovevviriiiriiiiiiiceeee 27
7. Tegundir banka- og fjlarmalastarfSemi............cooceeviiiiiiiiiniii e 29
7.1. VidskiptabankastarfSEMi.......c.eeeevieiriieeiiieeiee ettt e e e sree e s 30
7.2, HeildSOIUbanKATr .........cooiiiiiiii e 31
7.3, AlhlidabanKkastarfSEmI ........ccueiiuiiiiiiiieiiiee e 33

8. Tilgata og markmi0 rannSOKNATINNAT .........cceeeeiiiieiiieeiieeciie e e 35
9. ADTETOATTEO1. ...ttt ettt ettt ettt e b e e 36
0.1, EfnahagsreikningUI.........cocviiiiiiiiieiiecie ettt ettt ebeestee e essaesaseeaee e 36
9.1.1.  Rekstrartengdar eignir 0g SKUldir ............ccceeviieiieriiiiiiiriecieee e 38

9.1.2.  Fjareignir og fJarskuldir..........ccceeeriiiiiiiiiieeeeeeeeee e 40

9.2. ReEKStrarr@IknIngGUL .......oeeeviieeiiie ettt e e e e beeennaee s 42
9.2.1. Rekstrartekjur og rekstrarkostnadur ...........ccceeeevveeeciieeniieenieccee e 43

90.2.2.  Tekjur og gjold af fJAreignumi..........c.cocceeriiiiiiiniiii e 44



0.2.3.  TeKJUSKATIUT ....cutiieeiiieciie ettt ettt eaee e e e eeenveeeneeas 45

9.3. K@NNIEOIUL ...t 46
94. TOlfreedi 0g Urvinnsla GagNa........eeeeevieeiiieeiie et eee e e eeeareeens 49
LO.  NIOUISEOOUT ...ttt ettt et ettt e bt e et e e bt e sabeesbeeeabeesbeesabeesaeeenbeenaeas 50
|02 DR 2 ) o 0 1 610 101 PSP 50
10.2.  Sparisjodur Reykjavikur 0g ndgrennis...........ccveeeeveerciiieriieeniie e 52
10.3.  Sparisjoéourinn § KeflaviK.........ccoceeiiieiiiiiiieiiiciiecieeeeee e 53
10.4.  SpariSjOOUr MYTaSYSIU .....ccveiiiiiiiieiiieiieeie et eeee ettt et eee e veebeesaaeebeessaeensaens 55
10.5.  Sparisjoour VEStMANNACYJA ......ccueeevieruieeiieniieeiienreerieesreesseessseesseessseesseessseessessssees 56
10.6.  Sparisjoour BolungarviKUr..........c.ceovieriiiiiienieeiiecieeieeeee ettt 58
10.7.  SpariSjOour NOTOTJATOAT .......ccvievieeiiieiieeiie et eeee et eseeebeeeereebe e aeebeesaaeesseessaesnseens 59
10.8.  Sparisjoour SUGUI-PINGEYINGA ......cccuieriieiiieiieiieeiieeieeieeeee et e eieeseaeebeesaeeseens 60
10.9.  Sparisjoour Svarfdala............coeeiieiiiiiiiiiee e 62
10.10. Sparisjoour HOfORVETTINga ........c.covvieiiiiiieiieciiee et 63
10.11. SpariSjOOIINIT @lliT.......cociieiiiiiieiieeie ettt ste e e ae e s 64
L1, UINEEOA .ottt et sb ettt e bt et ebe e beeaesaeenaeenneas 67
12. Framtioarhor ur .........c.ooioiiiie et 74
13. | 0] 1< 101 (o TSRS 75
HeIMIIAASKTA ......oeiiiiieeeece ettt e e et e e st e e e aeeeeabaeesabaeessneeennneeeas 77



Tofluyfirlit

Tafla 1. Starfandi sparisjodir arid 2008 & IS1andi...........coovevevvieeeeieeeeeeeeeeeeee e 19
Tafla 2. Endurr6dun efnahagsreiknings sparisjooa.........ccocueeueerieeiiieniieeieesieeieesie e 37
Tafla 3. Uppsetning efnahagsreiknings eftir endurrOOUN...........cccovvvieiiieiieeiiienieeieeeeeie e 41
Tafla 4. Endurr6dun rekstrarreiknings Sparisjoda.......c.eeecueerueeriiieniiesiiieniieeieesee s esieesee e 42
Tafla 5. Uppsetning rekstrarreiknings eftir endurréOun...........cccveevveeeiieriieniieeiienieeieeeee e 45
Tafla 6. Greining arsreikninga Byr SPariSJO0s .......cccueeeevueriereiiieniineeienee st 51
Tafla 7. Ardsemi eigin fjar og tolfraedi — Byr SpariSjOOUr.........cccveevvierieeieenieeiieieeveeeee e 52
Tafla 8. Greining arsreikninga Sparisjods Reykjavikur og ndgrennis ..........cceceeveeceeneeniennnene 52
Tafla 9. Ardsemi eigin fjar og tolfraedi — SPRON.......ccciiiiiiiiiiiiciceceeeee e 53
Tafla 10. Greining arsreiknings Sparisjodsins 1 Keflavik .........cccoceveiiiniininininiiinee 54
Tafla 11. Ardsemi eigin fjar og tolfreedi — Sparisjodurinn i Keflavik..........ccoocveviniineninnnn. 54
Tafla 12. Greining arsreikninga Sparisjods MYrasyslt.........ccccecverievinieniennicneenenicneeeneene 55
Tafla 13. Ardsemi eigin fjar og tolfreedi — Sparisjodur Myrasyslu ........ccceevveerieeciienieenieeneens 56
Tafla 14. Greining arsreikninga Sparisjods Vestmannaeyja ........cccceceeeereereeneenieeieneeniennenn 57
Tafla 15. Ardsemi eigin fjar og t6lfraedi — Sparisjodur Vestmannaeyja .........ccceeeeveeveeneveenneens 57
Tafla 16. Greining arsreikninga Sparisjods Bolungarvikur ............cccceeviriiiniininiininnicnee 58
Tafla 17. Ardsemi eigin fjar og tolfreedi — Sparisjodur Bolungarvikur..........ccccevvvevienenienicnne 59
Tafla 18. Greining arsreikninga Sparisjods NOrofjardar..........ccccceeevereeneenieneeneeieneeneeeenn 59
Tafla 19. Ardsemi eigin fjar og tolfreedi — Sparisjodur Nordfjardar..........ccccevvevveieneeniennnnne. 60
Tafla 20. Greining arsreiknigna Sparisjods Sudur-Pingeyinga..........cccceeveveenierieneenenieenene 61
Tafla 21. Ardsemi eigin fjar og tolfreedi — Sparisjodur Sudur-bPingeyjarsyslu...........cccveenee. 61
Tafla 22. Greining arsreikninga Sparisjods Svarfd@la..........c..cocevieviniiniiiiniinenicncneee 62
Tafla 23. Ardsemi eigin fjar og tolfreedi — Sparisjodur Svarfdela...........ccoeevveviieiiieniieieennn, 63
Tafla 24. Greining arsreikninga Sparisjods Hofohverfinga .........cccccooeveriiniiiiniininnicnee 63
Tafla 25. Ardsemi eigin fjar og tolfreedi — Sparisjodur Hofohverfinga .........ccccoeovevveiiniencn. 64
Tafla 26. Greining arsreikninga allra SparisjO0a ........ccceevuerieriirieriineeiienieneeeeeeeee e 65
Tafla 27. Medaltal kennitalna ur rekstri allra Sparisjoda...........ccveevveerieeecieeneeniieenieereeneeeeenees 65
Tafla 28. Ardsemi eigin fjar og tolfreedi — Sparisjodirnir allir.........ccccecveviiiiniininicnicncnnne 66



1. Inngangur

[ rannsokn pessari verdur fjallad um islenska sparisjodi og hvernig rekstri peirra hefur verid
hattad 4 sidastlionum arum eda allt fra &rinu 2000 til arsins 2008. Til grundvallar liggja
arsreikningar svo hagt s¢ ad bera saman rekstur vidskiptabanka- og fjarfestingastarfsemi
sjodanna. Innan timabilsins urdu &herslubreytingar 4 alpjodlegum fjarmalamoérkudum og
fjarmalastarfsemi en skodad verdur hvort pau ahrif hafi leitt til breytinga 4 rekstri og umsvifa
sparisjodanna. Par sem upphaflegt markmid sjédanna var ad studla ad almannahag, eflingu
byggda og atvinnulifs verdur frodlegt ad bera saman ntverandi starfsemi vid fyrri tima. |
rannsokninni verdur reynt ad varpa 1josi & sparisjodakerfio med tilliti til kenninga sem snua ad
banka- og fjarmadlastarfsemi. Med peim heatti verour heegt skilgreina hvada tegund af
bankastarfsemi er starfrekt innan sparisjddanna og hvort aherslubreyting hafi att sér stad i

rekstri peirra 4 undanfornum arum.

Til ad haegt sé ad setja starfsemi sparisjoda i fredilegt samhengi verdur fjallad um
sogu peirra og upphaf. Préun sjodanna verdur skodud samhlida pvi lagaumhverfi sem peir
hafa starfad eftir og ad auki verdur fjallad um proéunarstig bankavidskipta. Segja ma ad
préunarstigin séu samofin sdgu sparisjodanna og tengjast ad miklu leyti adurnefndum
kenningunum um banka- og fjarmalastarfsemi. Astadan er st ad eftir pvi sem prounin verdur
meiri pa eykst hagkvaemni bankavidskipta, nyting fjArmuna og framleidni vex og pvi verdur
starfsemi banka og sparisjoda vidtekari og umfangsmeiri. { framhaldinu verdur fjallad um
sérstodu sjodanna og sparisjédakerfid i heild sinni par sem hver og einn sjodur verdur

skodadur dsamt tengdum felogum.

[ lok fraedilegrar umfjollunar verdur farid yfir kenningar sem sniia ad banka- og
fjarmalastarfsemi. Samkveaemt peim kenningum eru tegundirnar prjar, vidskiptabankastarfsemi
par sem einblint er &4 hefdbundna bankapjonustu med utibium og innlédna- og utlanastarfsemi,
heildsolubankastarfsemi par sem 16gd er dhersla & millibankamarkad og steerri vidskiptavini
og loks alhlidabankastarfsemi sem er sambland af vidskiptabonkum og alhlida
fjarmalapjonustu. Fjallad verdur um pa bankastarfsemi og pjonustupetti sem sparisjodirnir
bjoda upp 4 med itarlegum haetti par sem starfsemi peirra verdur sett i freedilegt samhengi vid

fyrirliggjandi kenningar.

Tilgata rannsoknarinnar er ad munur sé¢ & milli ardsemi eigin fjar vidskiptabanka- og
fjarfestingastarfsemi sparisjodanna 4 arunum 2000-2008. Rannsakadir verda peir tiu

sparisjodir sem voru starfandi arid 2008 og ad auki verda nidurstddurnar dregnar saman



pannig ad heaegt s¢ ad skoda ardsemi sjodanna i heild. Med peim hetti mé sja hvort
aherslubreyting hafi att sér stad i rekstri sparisjodanna innan pessa timabils. Markmid
rannsoOknarinnar er einmitt ad svara pvi hvernig rekstri sparisjddanna hefur verid hattad &

sidustu arum og hvort breyting hafi att sér stad i starfsemi peirra.

Ardsemisgreining er su adferdafraedi sem notud er i rannsokninni en med henni ma
greina hvernig ardsemin skiptist 4 milli vidskiptabanka- og fjarfestingastarfsemi. Adferdin
byggir 4 endurrodudum rekstrar- og efnahagsreikningum sparisjodanna. Einnig er studst vid

adra grunnpeetti tolfreedinnar eins og lysandi tolfreedi og marktektarprof.

[ umraedukafla verda nidurstodurnar tilkadar og tilgatu svarad. Badi verdur farid yfir
nidurstodur sem snua ad hverjum sparisjod fyrir sig sem og samandregnum nidurstodum. Eftir
pa umfj6llun ma sjd hvernig rekstur sparisjédanna hefur proast 4 sidastlionum arum. Ad
lokum verdur velt upp framtidarhorfum sjédanna og peim mogulegu breytingum sem kunna
a0 eiga sér stad 4 sparisjédakerfinu. Pegar buid er ad draga saman innihald rannsdéknarinnar

ma segja ad hun fjalli um islenska sparisjodakerfio, proun pess og framtio.

2. Upphaf sparisjoda

Um midbik 19. aldar var fyrst farid ad reeda um naudsyn pess ad koma a fot banka eda annarri
stofnun hér & Islandi er teki 4 moéti peningainnlanum og l4nadi pa Ut gegn voxtum.
Upphafsmadur pessarar hugmyndar var Jon Sigurdsson ,.forseti” en hann skrifadi grein arid
1850 par sem hann hvatti medal annars til stofnunar sparisjoda 4 Islandi.' A pessum tima voru
engar peningastofnanir starfandi i landinu enda litid af peningum i umferd og byggdist verslun
fslendinga ad storum hluta 4 voruskiptum. Vidskipti 4 milli einstaklinga og vid verslanir foru
einmitt fram i voruskiptum en skattar og 6nnur gjold voru pa ymist greidd i fridu eda med pvi
ad leggja vorur inn hja kaupménnum sem sidan onnudust greidslur fyrir vidkomandi. A
pessum tima vildu kaupmenn helst ekki greida vidskiptamonnum innlagdar vorur med reidufé
og sem helstu vinnuveitendur i péttbyli greiddu peir vinnulaun adallega i formi voruuttektar i

verslunum sinum.’

A seinni hluta 19. aldar féru verslunarmalin ad pokast i adra att med vaxandi
mikilvaegi sjavarutvegs og verslunar i atvinnulifi landsmanna en til pess ad framfor geeti att

sér stad var naudsynlegt ad breyta pessum gomlu verslunarhattum. Kaupstadir og porp toku

! Jon Sigurdsson, 1850 ) )
? Arni Daniel Jaliusson, Jon Olafur fsberg og Helgi Skuli Kjartansson, 1991
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ad dafna og jafnhlida uxu atvinnugreinar sem stadsettar voru i péttbyli eins og fiskvinnsla,
verslun og i0nadur. betta vard til pess ad vidskipti foru ad byggjast meira &
peningavidskiptum en landbunadi, sem fram til pessa hafdi verid mikilvagasti atvinnuvegur
landsins. Med pessu aukna peningastreymi vard enn mikilvaegara ad folk hefoi kost & ad
avaxta fé sitt 6druvisi en i jardeignum og 6drum fostum aurum. [ framhaldi af pessari proun
eda arid 1858 wvar fyrst gerd tilraun til stofnunar sparisjéds af bulausum bandasonum i
Myvatnssveit og var sd sparisjodur jafnframt fyrsta peningastofnun landsins. betta var
sjalfseignarstofnun sem starfadi po stutt og var leyst upp arid 1864 vegna skorts 4 fjarmagni.’
Aratug sidar var Sparisjodur Milasyslu stofnadur 4 Seydisfirdi en leid undir lok eftir tveggja
ara starfsemi. bratt fyrir ad liftimi pessara fyrstu sparisjoda hafi ekki verid langur fylgdu
margir i kjolfarid enda var landsmonnum 1j6st ad ef byggja atti upp atvinnuvegi landsins veri
naudsynlegt ad koma 4 fot stofnunum til ad safna saman pvi reidufé sem var dreift um sveitir
landsins. Fyrir aldamétin hofou 27 sparisjodir tekid til starfa en elsti sjodurinn sem enn starfar

mun vera Sparisjodur Siglufjardar sem stofnadur var arid 1873.*

bvi er ljost ad sparisjodirnir eiga sér langa sdgu par sem upphaflegt markmid var ad
studla ad almannahag, efla byggdir og atvinnulif i landinu. Peir péttu hornsteinar i héradi og
var hlutverk sjodanna einmitt ad pjona héradinu med pvi ad avaxta aflogufé manna i porfum
verkefnum fyrirteekja og einstaklinga. Stofnfjareigendur gengu upphaflega i abyrgdir fyrir
sparisjodina og attu ad standa vOord um starfsemi peirra sem einskonar trinadarmenn
byggdanna.” Meginhluti eigin fjar sparisjoda var pvi i sjalfseign, i reynd eign almennings pess
nersamfélags sem vidkomandi sparisjédur pjonadi. A pessum arum voru bankavidskipti litt
préud enda attu sér stad fjarmagnsvidskipti i sinni einféldustu mynd par sem sparisjodir eda
einstaka audmenn lanudu Ut 4 sinn eigin sparnad.’ Segja ma ad proun bankavidskipta hér 4
landi hafi einmitt verid & byrjunarstigi enda hofou bankar- og sparisjodir ekki beina

milligdbngu um fjarmuni og peningamyndun var litil sem engin.

Arid 1904 atti sér stad akvedin bankabylting 4 slandi par sem hlutverk banka og
sparisjoda folst i pvi ad taka vid innlanum fo6lks og lana pau aftur ut til lengri tima.
Innlansstofnanir eins og sparisjodir eiga einmitt ad gegna pvi hlutverki ad veita
seljanleikatryggingu sem gerir folki kleift ad nota eignir sinar til neyslu.” Bankakerfid hefur

pvi milligdngu peirra sem spara og peirra sem fjarfesta og tengir efnahagslifio saman 1 eitt

* Gunnar Karlsson, 1975

* Arni Daniel Jaliusson, Jon Olafur {sberg og Helgi Skili Kjartansson, 1991
> Vidskiptaraduneyti, 2007

¢ Asgeir Jonsson, 2004

’ Diamond og Dybig, 1983



greioslunet. bessi tengsl eru forsenda fyrir préun og nitimavadingu hagkerfa en po var
fjarmalakerfid hér 4 landi svadisbundid par sem smair heimabankar og sparisjodir stodu
stakir og hofou litil tengsl sin 4 milli.® Af framangreindu ma pvi rada ad sparisjodir gegndu
mikilvagu hlutverki vid upphaf og métun fjarmalakerfis hér 4 landi en i neesta kafla verdur

fjallad um proun sparisjédanna og per breytingar sem hafa att sér stad 4 lagaumhverfi peirra.

3. Proun og lagaumhverfi

Saga sparisjodanna er 16ng samanborid vid adrar fjarmalastofnanir en pegar préun peirra er
skodud ma sja ad miklar breytingar hafa att sér stad 4 starfsemi sjodanna. Mjog frodlegt er ad
skoda prounina samhlida peim breytingum sem gerdar hafa verid 4 lagaumhverfi peirra. Arid
1915 voru sett fyrstu 16gin um sparisjodi en 1 peim 16gum var gerd nakvaem grein fyrir ymsum
pattum sem snéru ad rekstri, til demis hvada akveaedi skyldu vera i sampykktum Deirra og
hvernig stjorn skyldi kosin. Meginmarkmid var ad allur hagnadur peirra rynni i varasjod en

prongar heimildir voru i I6gunum til ad greida stofnfjareigendum vexti af stofnfé sinu.’

Nokkru sidar, eda arid 1941, voru sett ny og talsvert breytt 16g um sparisjodi en med
peim 16gum var dregid Ur valdi stofnfjareigenda en forraedi rikisins & stjorn peirra jafnframt
aukid. Helsta breytingin folst i pvi ad heimildir sjodanna til Gtlana voru takmarkadar og
tengdar vi0 eigid fé vidkomandi sparisj6ds. AO auki voru badi sett mork vid peim
heildaratlanum sem sjodum voru heimil og hversu mikid metti lana einstokum adilum. Loks
var stofnsettur tryggingarsjodur sparisjodanna sem tryggja atti ad utlan kemu ekki i veg fyrir
ad sparisjodirnir getu jafnan stadid innstedueigendum skil a fé peirra pegar pess veri
krafist.' A pessum 4rum byggdist hlutverk sparisjodanna adallega 4 ad veita almenna
fjarmalapjonustu & grundvelli hugsjéona um eflingu og uppbyggingu atvinnulifs og
menningarstarfs 4 heimasvadi sinu. Segja ma ad peir hafi pvi ekki starfad & somu forsendum

og aorir vidskiptabankar 4 pessum tima.

bPad var ekki fyrr en arid 1985 sem breytingar urdu 4 starfsemi og hlutverki
sparisjodanna. Pa poéttu eldri 16g ekki lengur fullnegja peim krofum sem rekstur sjodanna
gerdi og pvi voru gerdar breytingar & lagaumhverfi peirra. Starfsheimildir peirra voru
rymkadar og peim leyft ad starfa 4 sdmu forsendum og adrar innlansstofnanir. Ollum peim

akvedum sem takmorkudu starfsemi sparisjoda samanborid vid adra vidskiptabanka voru

¥ Asgeir Jonsson, 2004
?{safold, 1915
' Vigskiptaraduneyti, 2007
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felld ur gildi. Hid misjafna rekstrarform og eignarhald banka og sparisjoda hélst po dbreytt. "'
Tilgangur pessara breytinga var fyrst og fremst tvipattur, annarsvegar var atlad ad treysta
almennt stodu sparisjoda medal innldnsstofnana og hinsvegar ad auka adhald og oryggi i
rekstri. Pessu til vidbotar kom fram ad sparisjodir vaeru i edli sinu sjalfseignarstofnanir, ad
stjornir peirra veru oft tengdar sveitarfélogum og starfsemi peirra vaeri almennt stadbundin.
l6gunum var hagur stofnfjareigenda aukinn, einkum pannig ad pa vard i fyrsta sinn heimilad
ad verdtryggja stofnfé sem hafoi ryrnad mjog i verdbolgutio. Einnig var 1 fyrsta sinn kvedid 4
um heimild stofnfjareigenda til ad framselja stofnfjarhluti sina ad vissum skilyroum

fullneegdum. 2

Fram til arsins 1993 hafdi 16ggjof um vidskiptabanka og sparisjodi verid i tvennum
adskildum I6gum. Med nyjum I6gum betta ar var lagadkvedum um vidskiptabanka og
sparisjodi steypt saman i heildsteeda 16ggjof. I 16gunum voru starfsheimildir auknar fra pvi
sem 4dur var og ymsum nymalum batt vid." Arid 1996 voru 16g um vidskiptabanka og
sparisj6di gefin Gt ad nyju par sem helstu breytingarnar lutu ad reglum um eigid fé og
innstaedutryggingum.' Arid 2001 voru sidan gerdar mikilveegar breytingar 4 logum um
vidskiptabanka og sparisjodi. Med 16gunum var starfandi sparisjodum veitt heimild til ad
breyta rekstrarformi sinu i hlutafélag. P4 voru gerdar breytingar 4 dkvaedum um stofnfjarbréf i
pvi skyni ad gera bréfin eftirsoknarverdari fjarfestingarkost. Einnig var su breyting gerd ad i
stad pess ad sveitarfélog eda héradsnefndir tilnefndu tvo stjornarmenn af fimm 1 sparisjodi var

heimilad ad stofnfjareigendur kysu alla fimm stjérnarmennina."

Arid 2002 var sett heildarloggjof um einstakar tegundir fjarmalafyrirtzekja sem nadi
yfir starfsemi vidskiptabanka, sparisjoda, annarra lanastofnana, rafeyrisfyrirtekja,
verdbréfafyrirtaekja, verdbréfamidlana og rekstrarfélaga verdbréfasjoda. Helstu breytingar
vardandi sparisjodina snéru ad eflingu yfirtokuvarna peirra. Pannig var kvedid 4 um vid hvada
adstedur sparisjodsstjorn skal heimila framsal 4 virkum eignarhlut. Eins segir ad
stofnfjareigendur geti ekki farid med yfir 5% heildaratkvaedamagns i sparisjodi og einnig var
kvedid & um ad sparisjodur skuli breyta rekstrarformi sinu i hlutafélag adur en samruni vid

adrar tegundir fjarmalafyrirtakja getur att sér stad.'®

" Alpingi, 1985

2 Valgerdur Sverrisdottir, 2000
'3 Alpingi, 1993

" Vidskiptaraduneyti, 2007

13 Alpingi, 2001

'® Alpingi, 2002
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Nugildandi 16g um sparisjodi eru fra arinu 2009 en par kemur fram ad sparisjodir eru
sjalfseignarstofnanir, peim sé skylt ad nota heitid sparisjodur i firmanafni sinu og ad
skilgreina verdi i sampykktum sjodanna samfélagslegt hlutverk peirra. I 16gunum kemur
einnig fram ad stofnfjareigendur skulu vera ad minnsta kosti prjatiu talsins. Akvaedid gildir po
ekki um sparisjod sem er dotturfélag annars sparisjods, eda ad meirihluta i eigu eins eda fleiri
sveitarfélaga eda rikissjods. Stofnfjareigendur bera ekki abyrgd & skuldbindingum sparisjods
umfram stofnfé sitt og eiga ekki hlutdeild 1 60ru eigin fé sparisjods en bokferdou stofnfé eins

og pad er 4 hverjum tima.'’

Loks verdur ad nefna ad starfsemi sparisjoda fellur undir 16g nr. 125/2008 um heimild
til fjarveitingar ur rikissjodi vegna sérstakra adstedna a4 fjarmalamarkadi. bau
heimila fjdrmalaradherra fyrir hond rikissj6ds ad reida fram fjarmagn til ad stofna nytt
fjarmalafyrirtaeki, yfirtaka fjarmalafyrirteeki eda protabu pess, 1 heild eda ad hluta. Med
sérstokum og ovenjulegum adstedum & fjarmalamarkadi er att vid sérstaka fjarhags- og/eda
rekstrarerfidleika hja fjarmalafyrirteeki par sem likur eru 4 ad pad geti ekki stadid vid
skuldbindingar sinar gagnvart vidskiptavinum eda krofuhofum. Einnig eiga pau vid pegar
forsendur afturkollunar 4 starfsleyfi eru fyrir hendi eda likur ad séu 4 ad pad geti ekki uppfyllt
krofur um lagmarks eigid fé, og ad Urraedi Fjarmalaeftirlitsins séu ekki likleg til pess ad
takmarka tjon eda heettu 4 tjoni & fjarmalamarkadi. Samkvamt 16gunum er rikissj6di heimilt
a0 leggja til fjarhaed sem nemur allt ad 20% af bokfaerdu eigin fé sparisjods og fer rikissjodur
stofnfjarbréf eda hlutabréf i vidkomandi sparisjod sem endurgjald i samremi vid pad

eiginfjarframlag sem lagt er til."®

begar proun lagaumhverfisins er skodud kemur i ljos ad hlutverk og markmid
sparisjoda hefur breyst & undanfornum arum par sem samfélagsskyldur peirra hafa ordid
sifellt minni. begar sparisjodirnir gatu breytt rekstrarformi sinu i hlutafélog arid 2001 ma
segja ad mikil umskipti hafi att sér stad i rekstri og hugsunarhatti sparisjoda. Horfio var fra
peirri upphaflegu hugmynd um ad stofnfjareigendur ettu ad vera trinadarmenn samfélagsins
a starfssvaedi vidkomandi sparisjods og faerdist rekstrarform bpeirra naer hugmyndafradi
vidskiptabanka og annarra fjArmalastofnanna par sem yfirlyst markmid er ad hdmarka hagnad

og ardgreidslur til hluthafa.

17 Alpingi, 2009
'8 Alpingi, 2008
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4. Prounarstig bankavidskipta

[ fyrri koflum hefur verid fjallad um proun sparisjoda landsins 4 undanfornum arum og
aratugum, beadi i ljosi sdogunnar og i samremi vid pa proun sem att hefur sér stad i
lagaumhverfi. bvi er mikilvagt ad fara yfir prounarferli bankakerfa samhlida, en samkvamt
kenningum hefur ferlinu verid skipt nidur { sex préunarstig.'® Vid hvert stig eykst hagkvaemni
fjarmagnsvidskipta og aukinn abati 4 sér stad i vidkomandi efnahagslifi. Stigin sex radast i
timar6d med eftirfarandi hatti: Bein fjarmalaleg milliganga, bankainnstedur notadar sem
gjaldmioill, tilkoma millibankamarkadar, tilkoma lanveitanda til prautavara, skulda- og
fjarstyring og loks skuldaskjalavafningar.”® Nu verdur fjallad um stig pessi og pau sett i

samhengi vid proun og starfsemi sparisjoda.

Bein fjarmalaleg milliganga eru fjarmagnsvidskipti i sinni einféldustu mynd par sem
bankar eda einstaklingar 1dna it 4 sinn eigin sparnad og sja sjalfir um innheimtu greidslna og
ad finna lantakendur. Vid upphaf pessa stigs voru fair bankar og sparisjodir starfandi hér a
fslandi enda litid af peningum i umferd. Sidar foru peningastofnanir ad taka til starfa pratt
fyrir ad lanavidskiptin hafi oft 4tt sér stad i voruvidskiptum eda 6dru sem metid var til fjar.>!
Peningamyndun i hefdbundnum bankaskilningi getur p6 ekki att sér stad vid pessar adstaedur
par sem lanardrottnar taka ekki vid innlanum heldur eru bundnir pvi ad lana ut eigin sparnad.
Af pessum s6kum er enginn peningamargfaldari til stadar og lanavidskipti takmarkast af
myntslattu vidkomandi rikis. A0 auki er dhattudreifing tryggd med pvi ad veita fdum adilum
lan og pa til skamms tima. Pegar tengja & petta fyrsta prounarstig vid starfsemi sparisjoda
kemur ekki 4 dvart ad fyrstu sparisjodirnir sem stofnadir voru hafi att erfitt uppdrattar. Liftimi
peirra var fremur stuttur og leystust peir oft upp vegna skorts 4 fjarmagni enda hafoi

almenningur litla pekkingu 4 starfsemi pessara sjoda og annarra peningastofnana.

Annad prounarstig bankavidskipta myndast pegar bankainnstedur eru notadar sem
gjaldmidill en & fyrra stigi var 1 raun ekki hagt ad segja ad bankakerfi hafi verid til stadar
enda voru innsteedur vart notadar sem gjaldmidill i vidskiptum.”? A pessu stigi er hlutverk
banka a0 taka vid innlanum og lana pau aftur Gt sem langtimalan til fjarfesta. Innlanastofnanir
gegna pvi mikilvaegu hlutverki ad veita seljanleikatryggingu sem gerir lantakendum kleift ad

nota eignir sinar til neyslu hvenzr sem er.”> Vid pessar adsteedur verdur peningamargfaldarinn

" Chick, 1985

0 Asgeir Jonsson, 2004
! Asgeir Jonsson, 2004
2 Asgeir Jonsson, 2004
*Dow, 1999
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virkur og fjarmalakerfid getur vaxid med gagnvirkum tengslum innlana og utlana. Segja ma
a0 bankakerfid hafi milligbngu beirra sem spara og peirra sem fjarfesta. betta stig
bankavidskipta er forsenda fyrir frampréun og nutimavadingu hagkerfa. I pessu samhengi ma
nefna ad fyrir aldamotin 1900 hofou 27 sparisjodir tekid til starfa sem er visir ad framproun
islensks hagkerfis.”* Jafnframt er talid ad med stofnun Islandsbanka &rid 1904 hafi
fjarmalavidskipti landsins flust 4 annad prounarstig og par med hafi sparisjodirnir proast i pa
veru. Islandsbanki var sidan tekinn til gjaldprotaskipta arid 1930 en pa var lagdur grunnur ad
bankakerfi med premur stéorum vidskiptabonkum, sparisjodum og sidar O6drum smeerri
bonkum sem tengdir voru dkvednum atvinnugreinum.? Eftir ad btid var ad méta bankakerfid
med pessum hatti urdu litlar framfarir 1 toluvert langan tima sem ma rekja til mikilla hafta og

rikisafskipta sem gerdi bonkum og sparisjodum erfitt um vik.

Pad var ekki fyrr en i kringum 1980 a0 islensk bankavidskipti foru a pridja préunarstig
en pa vard til visir ad millibankamarkadi. Vidskiptabankarnir h6fou vaxid og myndad
fjarmalakerfi og 1 rokréttu framhaldi sett & laggirnar millibankamarkad. Par er stundud
heildsala 4 fjarmagni og hafa bankarnir sameiginlegan hag af pvi ad leekka lausafjarahaettu
hvers annars med skammtimaldnum & markadi.”® betta gerir pad ad verkum ad meiri
hagkvaemni og skilvirkari verdomyndun & sér stad 1 bankarekstri par sem bankarnir komast af
med minna lausafé og geta einnig lanad fjarmuni til skemmri tima. Slik heildsala meo lausafé
a millibankamorkudum er einnig forsenda fyrir virkum eignamorkudum og ad Sedlabankinn
geti haft ahrif 4 skammtimavexti med markadsadgerdum. Vid upphaf pessa stigs voru
sparisjodirnir ekki storir & pessum markadi en arid 1980 voru peir 42 talsins par sem hlutverk
peirra byggdist 4 ad veita almenna og einfalda fjarméalapjonustu i sinu héradi eftir sem adur.”’
Auk pess meinudu paverandi 16g sparisjodum ad sysla med gjaldeyri, en pad var ekki fyrr en
arid 1985 ad slikt var mogulegt. I framhaldinu foru sjodirnir ad geta veitt vidskiptabonkunum
samkeppni 4 markadi.

Fjorda prounarstig bankavidskipta snyr ad lanveitanda til prautavara en ljost er ad allir
bankar og sparisjodir glima vid ébriiadan timavanda milli eigna og skulda. Eignir eda tutlan
pessara fjarmalafyrirtekja eru yfirleitt skuldbindingar til lengri tima sem oft erfitt er ad selja.
Hinsvegar eru skuldir eda innlén laus til Gtborgunar nanast hvenar sem er. Lausafjarfordinn er

p6 oft adeins brot af heildarskuldbindingum og geta bankar og sparisjodir pvi ekki &4 neinum

 Asgeir Jonsson, 2004
 Asgeir Jonsson, 2004
%6 Asgeir Jonsson, 2004
27 Arni Daniel Juliusson, Jon Olafur isberg og Helgi Skuli Kjartansson, 1991
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timapunkti stadid skil 4 Ollum skuldum sé eftir peim kallad. Pess vegna hefur proad
bankakerfi sedlabanka eda adra samberilega stofnun sem veitir lan til prautarvara pegar
lausafjarskortur rikir. Einnig skiptir mali ad oryggi gjaldeyrisvidskipta s¢ tryggt med negum
gjaldeyrisforda og gjaldeyrisvidskiptum vidkomandi rikis.*® Eins og sja ma er petta
prounarstig almenns edlis og 4 vid islenska bankakerfio i heild sinni sem og onnur préoud

kerfi.

Fimmta stig i proun bankavidskipta skapast pegar bankar og sparisjodir fara ad veita
alhlida fjarmalapjonustu eda allt frd hefdbundinni greidslupjonustu til fyrirtekjaradgjafar og
eigna- og lausafjarstyringar. Einnig fara bankar og dnnur fjarmalafyrirteeki ad fjarmagna atlan
sin med heildsoluvidskipum 1 stad hefdbundinna lanavidskipta fjarmognudum med
innlanum.*® T pessu samhengi ma nefna fjarmoégnun i gegnum erlenda millibankamarkadi, en
Sparisjodabanki Islands var milligénguadili sparisjoda innd markadi pessa. Segja ma ad
upphaf fimmta stigsins 4 Islandi eigi sér stad pegar bankavidskipti voru gefin frjals og
bonkunum par med frjalst ad proa alhlida fjarmalapjonustu. Jafnframt purftu storu bankarnir
prir ad glima vid samkeppni fra sparisjodum og 60rum fyrirteekjum eins og tryggingafélogum,
lifeyrissjodum og sérhaefoum fjarmalafyrirtekjum. Vid pessar adstedur myndast mikil
samkeppni 4 markadi sem leidir til pess ad bankar, sparisjodir og onnur fjdrmalafyrirteki fara
a0 bjoda uppa svipada pjonustu og pvi verdur sérstada fjarmalastofnana eins og sparisjédanna
minni.

A sjotta og sidasta prounarstigi bankavidskipta er vaxtamoguleiki peirra folginn i
skuldavafningum par sem lanum er vafid i markadshzf skuldabréf. Avinningur banka- og
sparisj6da snyr ad minni ahattu vegna seljanleika en ad auki er mogulegt ad flytja
vaxtadhattu af fjarmalafyrirtekjunum yfir til lifeyrissjoda sem eiga audveldara med ad bera
hana.”® Segja ma ad lausafé hafi ekki takmarkandi ahrif vardandi voxt utlana heldur eru pad
eiginfjarreglur sem rada par rikjum. A pessu stigi aukast vidskipti sem eiga sér stad utan
efnahagsreiknings en pau snia til demis ad afleiduvidskiptum. Bankavidskipti 4 {slandi nadu
ekki fotfestu & pessu stigi pratt fyrir ad afleiduvidskipti ymiskonar voru ad rydja sér til raims
og ad bankar og sparisjodir hafi stundad vidskipti med sérvarin skuldabréf (covered bond).
bau skuldabréf voru utlanaséfn sem notud til fjarmognunar og pa helst til ad fjarmagna

ibudarlan sem bankar og sparisjodir hofdu veitt vidskiptavinum sinum.’' Segja ma ad

*Dow, 1999

% Asgeir Jonsson, 2004

** Chick, 1985

*! Rannsoknarnefnd Alpingis, 2010
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samdrattur & fjarmalamdrkudum hafi komid i veg fyrir ad bankavidskipti hér 4 landi feeru a
sjotta prounarstig enda eiga sér stad fa vidskipti med skuldabréfavafninga vid ntverandi

marka0dsadstaeour.

Eins og sja ma er préun bankavidskipta samofin s6gu sparisjéda enda proast sjodirnir i
takt vid peer breytingar sem eiga sér stad hja fjarmalafyrirtekjum almennt og i takt vid
breytingar 4 fjarmalamorkudum. I 1josi pessa mé stadsetja sparisjodi landsins og Onnur
innlend fjarmalafyrirteeki 4 fimmta prounarstigi enda er s pjonusta sem pessi fyrirtaeki bjoda

uppa vidtek og ner til margra pjonustupatta.

bratt fyrir ad préoun og starfsemi sparisjéda megi tengja pessum sex fyrrgreindu
prounarstigum pa hefur préun bankavidskipta einnig verid skipt nidur i prja vidtekari
préunarstig. Par er talid ad dherslumunur sé¢ 4 milli stiga en skiptingin er ekki med eins
itarlegum hetti og i 4durnefndri kenningu.’® Fyrsta stigid leggur aherslu 4 banka par sem
fjarmdgnun er sott i gegnum sparifé og pad sidan lanad aftur Gt. Bankarnir eru mikilvegustu
millilidirnir og vaxtamunur er peirra helsta tekjulind. A 63ru stigi er aherslan 4 markadnum en
pba hafa verid byggdir upp dypri markadir fyrir til demis skuldabréf, hlutabréf og verdbreéf.
Meiri samkeppni er frd 60rum bonkum og mikill hluti tekna kemur i gegnum ymiskonar
poknanir og adrar tekjur. Pridja og sidasta stigid er skuldabréfastig en par fer fjarmdégnun
banka ad miklu leyti fram 4 fjarmalamorkudum og tekjurnar koma ad mestu fra lidum utan
efnahagsreiknings.” Talid er ad 4 pessu stigi séu afleiduvidskipti, tekjur vegna radgjafar og
onnur vidskipti & fjarmalamorkudum oft staerri uppspretta tekna heldur en hefdbundin
vidskiptabankastarfsemi sem byggir afkomu sina 4 vaxtamun.”* Segja mé ad islenskir bankar
og sparisjodir séu a4 60ru préunarstigi s¢é midad vid pessi prju stig pd vissulega hafi
flairmégnun fjarmalafyrirteekjanna ad einhverju leyti komid i gegnum lidi fyrir utan

efnahagsreikninginn.

bar sem kenningin um sex préunarstig bankavidskipta felur i sér nakvaemari lysingu &
stigunum og skilvisari skiptingu peirra & milli er edlilegra stydjast vid hana pegar bera a
saman uppbyggingu og starfsemi sparisjoda landsins. [ nasta kafla verdur fjallad um sérstodu

peirra og svo verdur farid yfir sparisjodakerfid i heild sinni.

32 Rybczynski, 1997
3 Rybezynski, 1997
3 Heffernan, 2005
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5. Sérstada sparisjooa

begar fjallad er um sparisjodi er mikilvaegt ad atta sig 4 sérstoou sparisjodsformsins. Pad er
fyrst og fremst f6lgid 1 pvi ad stofnfjarbréf i sparisjodum eru ekki framseljanleg nema med
sampykki sparisjodsstjornar og vedsetning peirra er éheimil nema sampykktir heimili slikt
sérstaklega. Einnig eru takmarkanir 4 innlausn bréfanna. Moguleikar sparisjods til ad gefa 1t
stofnfé & markadsvirdi eru ekki fyrir hendi heldur ma adeins krefjast nafnverds ad vidbettri

onyttri heimild til endurmats.®

Taka verdur fram ad stofnfjarbréf eru frabrugdin hlutabréfum en stofnfjareigandi nytur
einungis ards af innborgudu stofnfé sinu og hefur ekki rétt til 4godahlutar af rekstrarafgangi
sparisj6ds umfram ardgreidslur. Med 60rum ordum fer stofnfjareigandi ekki hlutdeild i
uppsofnudu eigin fé sjodsins, nema hugsanlega i gegnum ardgreidslu. Réttindi hluthafa i
hlutafélagi eru med 60rum hetti, en hlutdeild peirra i eigin fé félags er hin sama og hlutur af
heildarhlutafé pess.*® Stofnfjareigandi getur i raun ekki an heimildar sparisj6dsins selt bréf sin
og bréfin ganga ekki kaupum og sélum & virkum og opnum markadi. 1 hlutafélagi getur

hluthafi hinsvegar selt bréf sin 4n utanadkomandi ihlutunar.

Atkvadisréttur stofnfjareigenda er einnig hadur lagatakmdrkunum en adalreglan er st
a0 stofnfjareigendur eiga jafhan hlut og hafa jafnan atkvadisrétt. Reyndar er heimilt ad kveda
4 um annad i sampykktum sparisjods, pd pannig ad einstakur stofnfjareigandi getur aldrei
farid med meira en 5% af heildaratkvedamagni i sparisjodi eins og fram kom i kafla hér ad
framan. 1 hlutafélogum er adalreglan st ad hluthafar fara med atkvaedi i samraemi vid
hlutdeild sina i heildarhlutafé félags en i fjdrmalafyrirteekjum eru samt sem adur akvaedi sem

takmarka eignarhluta einstakra adila.”’

begar stofnfjarbréf eru bodin ut er askilid i 16gum ad pau skulu keypt og seld &
nafnverdi ad viobattri onyttri heimild til endurmats stofnfjar. Vidskiptin fara pvi fram a
grundvelli fyrirfram ékvedins verds. betta er olikt pvi sem gerist 1 vidskiptum med hlutabréf
par sem adalreglan er st ad kaupendur og seljendur meta framtidarhorfur félagsins og

verdlagningin tekur oft mid af vaentum nuvirtum framtidarhagnadi.*®

Eins og sja mé eru stofnfjarhlutir i sparisjodum og hlutir i hlutafélogum mjog olik

form. Ad 6llu jotnu ettu hlutabréf ad vera betri fjarfestingakostur en stofnfjarbréf pegar litid

¥ Vidskiptarad fslands, 2007
3¢ Stefan Mar Stefansson, 2003
37 Vidskiptaraduneyti, 2007

* Vidskiptarad {slands, 2007
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til lengri tima. Avoxtun hlutabréfa byggist 4 tvennu, uthlutudum ardi af nafnvirdi hlutafjar og
gengishekkun en mdguleikar hluthafa til ad njota goédrar avoxtunar eru ekki sist folgnir i
hakkun 4 verdi bréfanna. Stofnfjareigandi nytur hinsvegar einungis ards af framreiknudu
stofnfé sinu og ad auki eru homlur lagdar & framsal. Pad er pvi ljost ad peir stofnfjareigendur
sem leggja sparisjodnum til stofnfé eiga adeins rétt & ad fa pad fé til baka, verobeett vid
tilteknar adstedur. A0 lokum verdur ad geta pess ad enginn getur gert tilkall til uppsathads
hagnadar sparisjods og vid slit hans skal afraksturinn renna til liknar- og menningarmala &
starfsvaedi vidkomandi sparisjods. Pvi ma segja ad sérstada sjo0anna hafi adallega verid folgin
i pessu uppsafnada eigin fé sem adilar badi innan og utan sparisjédanna vildu komast yfir. I
pvi samhengi voru lagaheimildir peirra rymkadar og sma saman proudust peir i att ad

hlutafélagavedingu.

6. Sparisjooakerfio

A sidastlidnum arum hefur samkeppni 4 milli banka og sparisjoda aukist til muna sem hafdi
paer afleidingar ad miklar sameiningar og yfirtokur attu sér stad & medal sparisjoda. bPeim
hefur pvi hefur faekkad ort en arid 2008 voru 11 sjalfstedir sparisjodir starfandi undir 20
ndéfnum 4 65 pjonustustodum um land allt. Til samanburdar voru 41 sparisjodur sem stofnudu
Samband islenskra sparisjoda fyrir rtaimum 40 arum, arid 1972 voru sjodirnir 92 talsins og arid
2006 voru 20 sparisjodir starfracktir.”” Pad ma vera ad pessi proun hafi verid edlileg og til pess
fallin a0 styrkja sparisjoédina enda i samrami vid préun annarrar vidskiptabankastarfsemi hér
a landi. Einnig verdur ad nefna peer miklu breytingar sem hafa att sér stad 1 vidskiptalifinu a
undanférnum arum par sem samrunar, uppskipti, breytingar 4 eignarhaldi og stjornarskipti
hafa verid algeng. Segja ma ad sparisjodirnir hafi ekki verid par undantekning enda
steerdarhagkvaemni oft naudsynleg fyrir starfsemi peirra i vaxandi samkeppnisumhverfi.

toflu 1 eru 10 sparisjodir sem voru starfandi arid 2008 og fjallad verdur um i rannsokn pessari.

% Heimasida sparisjodanna
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Tafla 1. Starfandi sparisjodir 4rid 2008 4 Islandi
Byr sparisjodur

Sparisjodur Reykjavikur og nagrennis
Sparisjéourinn i Keflavik

Sparisjodur Myrasyslu

Sparisjéour Vestmannaeyja
Sparisjodur Bolungarvikur
Sparisjodur Nordfjardar

Sparisjoour Sudur bingeyjarsysiu
Sparisjoour Svarfdeela

Sparisjodur Hofohverfinga

Eins og 40ur sagdi voru 10 sparisjodir starfandi arid 2008 en peim hefur na fekkad i
kjolfar adgerda Fjarmalaeftirlitsins. Pann 21. mars 2009 var Sparisjodur Reykjavikur og
nagrennis yfirtekinn af slitastjorn og faerdust innlan til Nyja Kauppings (n1 Arion banki) en
auk pess sér bankinn um umsyslu peirra utlana sem tengdust sj6dnum. Jafnframt keypti Nyi
Kaupping allt stofnfé Sparisjods Myrasyslu pann 3. april 2009 i kjolfar slemrar stodu
sj0dsins. Einnig verdur ad minnast & tilvist Sparisjods Kauppings en engin starfsemi tilheyrdi
peim sj6di sem vard til Gr samruna Sparisjods Onundarfjardar, Pingeyrar og Sudavikur. Nu
verdur fjallad um pé sparisjodi sem voru starfandi arid 2008 og einblint & sdgu peirra og
starfsemi. Taka verdur fram ad umfjollunin er i samraemi vid per heimildir sem til eru um

sparisj6dina en fjoldi peirra og gaedi er mismunandi eftir sjodum.

6.1. Byr Sparisjoour

Byr sparisjodur var stofnadur arid 2006 begar Sparisjodur vélstjora og Sparisjodur
Hafnarfjardar sameinudust undir nyjum merkjum en ari sidar gengu Sparisjodur Kopavogs og
Sparisjodur Nordurlands i samstarfid.*® Sparisjodur vélstjora hafdi pa starfad fra arinu 1961,
Sparisjodur Hafnarfjardar fra arinu 1902, Sparisjodur Kopavogs var stofnadur arid 1956 og
Sparisjodur Nordlendinga vard til Gr samruna Sparisjods Akureyrar- og Arnarneshrepps og
Sparisjods Glasibagjarhrepps arid 1997. Starfsvettvangur allra pessara sjoda var i upphafi ad

bjonusta heimabyggdum sinum og uxu peir allir samfara peim.*'

[ dag veitir Byr sparisjodur alhlida fjarmalapjonustu sem ner fra almennri
bankapjonustu til verdbréfapjonustu og starfraekir sjodurinn ttibl bedi & hofudborgarsvedinu

og & Akureyri asamt pvi ad reka netbankann S24. Byr sparisjodur keypti 4 sinum tima

* Heimasida Byr sparisjods
*! Heimasida Byr sparisjods
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Verdbréfastofu sparisjodanna hf. (VSP) sem nu er rekin undir nafninu Byr Verdbréf. Einnig
m4 minnast 4 ad tryggingarfélagid Allianz 4 [slandi er alfarid i eigu Byrs.** Fyrirhugadar voru
breytingar 4 rekstrarformi Byrs en stofnfjareigendur h6fou sampykkt ad breyta sparisjodnum i
hlutafélag 4rid 2008. I framhaldinu var gefin 1t tilkynning pess efnis ad samningavidradur
vaeru 4 milli Byr og Glitnis. Allt stefndi 1 ad viokomandi fjarmalastofnanir myndu sameinast
og hlutur Byrs i eignum sameinads fyrirtaekis atti ad vera um 6%.* Eftir ad Fjarmalaeftirlitid
yfirtok starfsemi Glitnis vard ekkert af fyrirhugudum aformum um sameiningu. Byr starfar
pvi enn sem hefdbundinn sparisjodur en akvedinn dvissupattur rikir yfir framtid hans par sem
vidraedur eiga sér stad 4 milli fulltriia sjodsins og rikisins & grundvelli neydarlaga Alpingis fra

7. oktober 2008.*

6.2. Sparisjoour Reykjavikur og nagrennis

Sparisjodur Reykjavikur og nagrennis heyrir sogunni til par sem Fjarmalaeftirlitid vék stjorn
sjodsins fr4 snemma ars 2009 og skipadi skilanefnd yfir honum.” Samt sem 4dur verdur
fjallad um sjo6dinn par sem hann var mikilvegur pattur innan sparisjédakerfisins og sdgu pess.
betta var stersti sparisjodur landsins sem stofnadur var arid 1932 pegar 63 einstaklingar
undirritudu skuldbindingu um abyrgd 4 sjodnum en i upphafi var sjodurinn hefdbundinn
abyrgdarmannasjodur en var sidar breytt i stofnfjarsj60. Lengi stundadi sparisjodurinn adeins
hefdbundna inn- og utldnastarfsemi enda voru starfseminni prongar skordur settar i 16gum
eins sja ma i fyrri koflum.*® Lanveitingar til ibudarhusnadis voru mikilvaegasti patturinn i
utlanum sjodsins og fjarmdégnunin byggdist naer alfarid & innldnum. Pegar l6gum um
sparisj6di var breytt arid 1985 og starfsheimildir peirra rymkadar for sjodurinn ad
bjoda fjolbreyttari pjonustu en adur. [ kjolfar lagabreytingarinnar arid 2001 var sidan
sampykkt heimild til stjérnar um ad hefja undirbining ad breytingu 4 rekstrarformi sjodsins i
hlutafélag.*’ Sparisjodurinn vard ad hlutafélagi arid 2007 og hafdi pa sérstédu medal
sparisj60a asamt pvi ad vera skradur i Kauphollinni allt par til lokad var & vidskipti allra

fjarmalafyrirtaekja i oktober 2008.**

> Heimasida Byr sparisjods

“ RUV, 2008

“ Alpingi, 2008
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Undir pad sidasta rak SPRON sex utibu 4 hofudborgarsvadinu auk dotturfélaga en pa
hafdi utibum verid faekkad i kjolfar endurskipulagningar og hagraedingar. Auk hefdbundins
utibuareksturs voru innan samstedunnar starfrekt SPRON Verdbréf sem annadist
eignastyringu, fjarvorslu og einkabankapjonustu fyrir vidskiptavini SPRON og heyrdi rekstur
verdbréfasjoda jafnframt undir félagid. Einnig verdur ad nefna Rekstrarfélag SPRON sem rak
verdbréfasjodi, Steinsnes hf. sem sa um utanumhald a4 ymsum minni fjarfestingum og SPRON
kort sem sérhafou sig 4 svidi kortapjonustu. Netbankinn var stofnadur arid 1999 og var i
upphafi rekinn sem sjalfstad rekstrareining innan SPRON. 1 lok ars 2001 var rekstrarforminu
breytt og rekstur Netbankans adskilinn frd& SPRON og var Netbankinn rekinn sem sjalfsteett
hlutafélag formlega undir nafninu nb.is-sparisjodur hf. Arid 2002 festi SPRON kaup 4 naer
Ollu hlutafé i Frjalsa fjarfestingarbankanum hf. en félagid hefur med hondum ymsa
lanastarfsemi til einstaklinga og fyrirtekja, svo sem fasteignavedlan og bilalan. Einnig keypti
SPRON hlut i Midt Factoring hf. 4rid 2006 sem er fyrirteki & svidi krofukaupa og
ahettustyringar, innheimtu, eftirliti med skuldum, gengistryggingum, greidslutryggingum og
med radgjof vid mat & lanshaefni skuldara. Loks var SPRON stor adili i samstarfi
sparisjédanna og var adili ad Teris, Sparisjédabanka fslands hf., Tryggingasjodi sparisjoda og

patttakandi i ymsum malefnum Sambands islenskra sparisjoda.*’

begar SPRON var skrad i Kauphollina i lok oktober 2007 voru fyrstu vidskipti &
genginu 18,9 og var markadsvirdi hans um 94,5 milljardar krona. Gengi félagins leekkadi jatnt
og pétt en pegar vidskiptum med félagid var lokad var gengi sjodsins 1,91. Markadsvirdi
sj0dsins pa var um 9,5 milljardar krona og hafoi fallid um tep 90%. Eins og fyrr segir tok
skilanefnd yfir bankann og var Nyja Kauppingi falid ad annast innlansskuldbindingar sjodsins

og adra pjonustu hans.”

6.3. Sparisjoourinn i Keflavik

Sparisjéourinn i Keflavik var stofnadur arid 1907 en & peim tima atti sér stad mikil
folkstjolgun 1 Keflavik sem matti rekja til uppbyggingar atvinnulifs 4 svedinu. Kveikjan ad
stofnun sparisjodsins var st ad peningum etti ad halda i heimabyggd og pannig myndu
skapast moguleikar 4 eflingu atvinnulifs og samfélagsproun.”’ A pessum tima var

sparisjodurinn eina peningastofnunin & svadinu og gegndi mikilvaegu hlutverki 1 vaxandi

* Heimasida Sparisjods Reykjavikur og nagrennis
** Mbl, 2008
S Edvard T. Jonsson, 2007
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utgerdarbe. St stefna var morkud snemma 4 ferli sjodsins ad markads- og pjonustusvadi hans
veru byggdarlogin sunnan Hafnarfjardar.>®> Hinsvegar rekur sjodurinn na afgreidslur 4
Sudurnesjum, Vestfjordum, Hvammstanga, Olafsvik og 4 borshofn. Sparisjédurinn hefur
breyst umtalsvert undanfarin misseri en hann yfirtok Sparisjod Vestfirdinga, Sparisjoo
Hunapings og Stranda arid 2007 en ari sidar var Sparisjodur Porshafnar sameinadur sjéoonum.
Markmid pessarar sameiningar var ad efla starfsemi sjodsins og sakja fram a nyjum
vettvangi. Talid var a0 sameinadur sparisjodur @tti audveldara med ad maeta krofum timans

um alhlida og hagkvema fjarmalapjonustu vid einstaklinga og fyrirtzeki.”

6.4. Sparisjoour Myrasyslu

Miklar breytingar hafa att sér stad & starfsemi Sparisjods Myrasyslu en vegna slemrar stodu
hans arid 2009 var skipud bradabirgdastjorn sem fer med par heimildir er stjorn og fundur
stofnfjareigenda hefdi annars haft. Jafnframt keypti Arion banki allt stofnfé sparisjodsins og
voru utibu SPM og Arion banka i Borgarnesi sameinud par sem sjodurinn er ekki lengur med

rekstur 4 sinum vegum.”*

Sparisjodur Myrasyslu var stofnadur arid 1913 fyrir atbeina syslunefndar og var
tilgangur hans ad halda sparifé héradsbua kyrru i héradinu undir stjorn heimamanna par sem
markmidid var ad beita sameinudu afli til koma & brynum og naudsynlegum verkefnum. Fram
ad peim tima urdu menn ad 4vaxta fé sitt utan hérads.” Hofudstodvar sjodsins voru i
Borgarnesi en eins og fleiri sparisjodir stekkadi hann mjog &4 undanférnum arum. Til ad
mynda voru Sparisjédur Olafsfjardar og Afl Sparisjodur, sem vard til vid samruna Sparisjods
Siglufjardar og Sparisjods Skagafjardar, dotturfélog sjodsins. Markmid pessarar sameiningar
var ad treysta stodir pessara sjoda en rekstur fjarmalafyrirteekja krefst akvedinnar
sérpekkingar sem erfitt er fyrir litlar einingar ad rdda vid. Einnig voru rokin fyrir pessum
sameiningum ad ymiss kostnadur, svo sem vegna upplysingakerfa og fjarmégnunar geta aukio
verulega sterdarhagkvaemni i rekstri fjarmélafyrirteekja.’®  Sjodurinn tapadi miklum
fjarmunum & arinu 2008 og eins og adur segir skipadi Fjarmalaeftirlitid bradabirgdastjorn yfir

sjodnum og er rekstur hans ekki lengur i hondum sjodsins.’

2 Edvard T. Jonsson, 2007

>3 Sparisjédurinn i Keflavik

> Frumvarp ad naudasamningi, 2009
> Heimasida Sparisjods Myrasyslu
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6.5. Sparisjoour Vestmannaeyja

Sparisjodur Vestmannaeyja var stofnadur arid 1942 pegar Stjornarrad Islands stadfesti
sampykki fyrir sj6dinn.”® Hann var reyndar ekki sa fyrsti sinnar tegundar i Vestmannaeyjum
pvi & d&runum 1893-1920 var starfraktur par sparisjodur sem lita ma & sem eins konar forvera
pess sparisjods sem nu starfar pott engin bein tengsl hafi verid a4 milli peirra. Vid stofnun
bessa nyja sjods voru 30 adilar sem skuldbundu sig til ad abyrgjast sparisjodinn.” Eyjabuar
toldu ad med tilkomu sj6dsins losnudu peir undan fjarhagslegu ahrifavaldi annars stadar fra en
i sjodnum var peirra eigid fé sem gat stadid & bak vid naudsynlegar framkvemdir og adra
uppbyggingu i eyjunni. Adalafgreidsla sjodsins er i Vestmannaeyjum en ad auki rekur
Sparisjodurinn nu fjarmala- og bankapjonustu annarsvegar & Selfossi og i Hveragerdi undir
nafninu Sparisjodur Sudurlands og hinsvegar & Djupavogi, Breiddalsvik og Hofn undir nafni

Sparisjodsins 4 Hofn.*

6.6. Sparisjoour Bolungarvikur

Sparisjodur Bolungarvikur var stofnadur 1908 a4 miklum uppgangstima i Bolungarvik i kjolfar
vélbatabyltingarinnar. A pessum tima voru pad vaxandi umsvif kaupmanna og utvegsmanna
sem gerdu pad ad verkum ad naudsynlegt var talid ad stofna sparisjod i hreppnum. Stofnendur
sj6dsins voru 17 kaupmenn, utvegsmenn, beendur og lausamenn.®' Segja ma ad sparisjodurinn
hafi fylgt Bolvikingum i gegnum pykkt og punnt i heila 6ld. Miklar framfarir hafa litid
dagsins 1j6s &4 pessum rimu hundrad arum, en einnig timabil erfidleika og stdOnunar.
Sparisjodurinn er talinn traustur bakhjarl ibianna og fyrirtzekja 4 starfssvaedi hans. Arid 1994
sameinadist Sparisjodur Sugfirdinga sjodnum og sidan hefur hann starfad baedi & Sudureyri og

i Bolungarvik.*

6.7. Sparisjoour Norofjaroar
Stofnfundur Sparisjods Nordfjardar var haldinn i mai arid 1920 eftir ad priggja manna nefnd

hafdi kannad moguleika & stofnun sparisjods 4 svadinu. A fundinum voru 16g sjodsins

*¥ borsteinn b. Viglundsson, 1967
>’ Heimasida Sparisjods Vestmannaeyja

% Heimasida Sparisjods Vestmannaeyja
%! Sigurdur Pétursson, 2009

82 Sigurdur Pétursson, 2009
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sampykkt og einnig sampykkt ad heiti hans skyldi vera Sparisjédur Nordfjardar.”® Fyrsta
aratuginn var voxtur sjodsins nokkud jafn fra ari til ars en eftir ad adhrifa heimskreppunnar foér
ad geeta dré ur vextinum. Fljotlega eftir ad sparisjodurinn tok til starfa hoéf hann ad gegna
einskonar umbodshlutverki fyrir utibti Landsbanka {slands 4 Eskifirdi og var st pjonusta til
mikilla paginda fyrir atvinnurekendur 4 svaedinu.** A arum sidari heimsstyrjaldar rikti
efnahagslegt godari og efldist sjodurinn pa téluvert. Um pad leyti jukust lan sjodsins til
atvinnurekstrar og kaupa 4 atvinnutekjum auk pess sem lan til husbyggjenda og
ibidakaupenda voru aukin. Med tilkomu tutibus Landsbanka slands i Neskaupstad arid 1974
minnkudu innlan og utldn sparisjodsins verulega en hagt og bitandi 4 seinni drum hafa
innlans- og utlansvidskipti aukist 4 ny.*> Sjédurinn rekur ni afgreidslur 4 tveimur stddum 4

Austurlandi, 1 Neskaupstad og &4 Reydarfiroi.

6.8. Sparisjodur Sudur Pingeyjarsyslu

Sparisjodur Sudur Pingeyinga vard til arid 1997 pegar fimm sparisjodir i syslunni
sameinudust.®® Sjodurinn skuldar ekkert { erlendum lanum og hefur i gegnum tidina stadid
vord um atvinnu, menningu og byggdamal i héradi. Nuverandi sparisjodsstjori nefndi ad
sjodurinn hafi einfaldlega verid rekinn med upphaflegum tilgangi eda med pvi ad avaxta
innldn med utlinum. Slemt efnahagsastand og go6d stada sparisjodsins hefur samkvamt

heimildum ladad ad fjolda vidskiptavina ad undanfornu.®’

6.9. Sparisjoour Svarfdaela

Arid 1884 var haldinn hreppsfundur hja ibGum Vallahrepps, hins forna sveitarfélags
Svarfadardals par sem akvedid var ad undirbua stofnun sparisj6ds. betta sama ar var sidan
sjodurinn settur a laggirnar. Segja ma ad sjodurinn hafi ekki verid stofnadur vid audveld
skilyrdi eda ad goderi hafi rikt, pvi 4 pessu timabili voru hardindadr 4 Nordurlandi. Po for
almennri pekkingu fram & pessum arum og til a0 mynda voru fyrstu kaupfélégin stofnud um
petta leyti.®® Sparisjodurinn st6d sidan af sér prengingarnar sem fylgdu i kjolfar fyrri

heimstyrjaldarinnar og kreppuna & fjorda aratugnum. Litlar breytingar urdu & starfshattum

53 Sméri Geirsson, 1992

5 Smari Geirsson, 1992

% Smari Geirsson, 1992

% Heimasida Sparisjods Sudur-Pingeyinga
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sjo0sins pratt fyrir folksfjolgun 4 svaedinu og aukna veltu og purfti sjodurinn stundum ad

hlaupa undir bagga med sveitarsjodi pegar miklar framkvaemdir attu sér stad.®

Arid 1993 sameinudust sidan prir sparisjodir undir heitinu Sparisjodur Svarfdzla,
Dalvik. Par var um ad rada Sparisjod Svarfdala, Sparisjod Hriseyjar og Sparisjod
Arskogsstrandar. Pess verdur ad geta ad Menningarsjodur sparisjodsins hefur verid 6flugur og
stutt ymis malefni 1 Dalvikurbyggd. Til ad mynda gaf sjodurinn byggdarfélaginu

menningarhus arid 2006 og afhenti 4 svipudum tima 15 milljénir kréna til annarra verkefna.”

Loks verdur ad nefna ad buid var ad sampykkja tillogu pess efnis ad breyta sjoonum i
hlutafélag og i framhaldinu var stofnfé sjodsins aukido um halfan milljard kréna. KEA eignir
svf. hafdi pa lyst yfir dhuga ad koma ad rekstri sjodsins med pvi ad kaupa stofnfé og btia
pannig til 6flugt fjarmalafyrirteeki. Félagid stefndi einnig 4 ad eignast hluti 1 fleiri sparisjodum
en KEA 4 hatt 1 10% hlut i Saga Capital. Pessum dformum var po slegid a frest vegna breyttra

markadsadstaedna og hefur nu alveg verid slegid ut af bordinu.”'

6.10. Sparisjoour Hofohverfinga

Sparisjodur Hofohverfinga var stofnadur 1. jantiar 1879 og er hann naest elsta starfandi
fjarmalastofnun i landinu. Sjoédurinn er minnsti sparisjodur landsins og rekur afgreidslu i
Grenivik og hefur gegnum tidina stutt hvers kyns menningar-, iprétta- og aeskulydsstarf &
starfssvaedi sinu.”> Um mitt ar 2008 tilkynnti KEA eignir svf. um kaup 4 6llu stofnfé
Sparisjods Hofohverfinga par sem markmidid var ad auka eigid fé sjoédsins verulega pannig ad
hann geeti betur tekist 4 vid krefjandi rekstrarumhverfi og samkeppni. Malid var 4 lokastigi en

i kjolfar breyttra markadsadstaedna pa var akvedid ad KEA myndi falla fr4 kaupunum.”

6.11. Sameiginlegir bakhjarlar sparisjodanna

begar sparisjodakerfid er skodad kemur i 1j6s ad sameiginlegir hagsmunir sparisjodanna eru
miklir. Pad eru nokkur félog sem sparisjodirnir eiga og reka i sameiningu ad fullu eda ad
hluta. beir standa sameiginlega ad Sambandi islenskra sparisjoda, Teris (40ur Tolvumidstod
sparisjodanna), Tryggingarsjodi sparisjoda, Fraedslumidstod sparisjoda, hinum fallna

Sparisjodabanka Islands hf. 4samt 6drum félégum sem fjallad verdur um hér sidar. Ad auki er

% Haraldur Hannesson, 1984
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7 Dagur, 2008
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markadssetning sparisjodanna rekin undir sameiginlegu vorumerki ad undanskildum Byr og
adur SPRON." bratt fyrir pessa miklu hagsmuni eiga sparisjodirnir { akvedinni samkeppni sin
4 milli pvi hver sjodur er rekinn sem sjalfstaett fjarmalafyrirteeki. N verdur fjallad um peer
sterstu einingar sem sparisjodirnir standa sameiginlega ad og mikilvaegi peirra innan

sparisjoédakerfisins.

Fyrst ber ad nefna Samband islenskra sparisjoda en tilgangur pess er ad standa vord
um hagsmuni sparisjoda. Sambandinu er @®tlad ad vera malsvari peirra, vettvangur
sameiginlegra vidredna og dkvardana, skipuleggja og stjorna vidtekri samvinnu sparisjoda,
bjona peim og annast énnur mikilveeg verkefni fyrir peirra hond.” Hlutverk sambandsins i
préun og samstarfi sparisjodanna er talid mjog mikilvaegt og getur haft umtalsverd ahrif &

samkeppnisstoou sparisjoda 4 islenskum fjarmalamarkadi.

Tryggingasjoour sparisjoda tok til starfa arid 1986 med pad markmid ad tryggja
hagsmuni vidskiptavina og 1 pvi skyni ad veita fjarhagslegt oryggi vidskiptabanka eda
sparisj60s. Hann starfadi pvi sem Oryggissjoour og gat veitt lan, yfirtekio eignir, gengid i
abyrgdir, baett sérstakt tap og annan kostnad sem sparisjodir gatu ordid fyrir. Arid 2005 var
stefnumotun sjodsins tekin til skodunar med pad ad leidarljosi ad samheafa verkferla & medal
sparisjoda. Pvi ma skipta verkefnum tryggingarsjodsins i prja megin flokka en peir eru eftirlit

og forvorn, midlun og greining og innri endurskodun.’®

Teris er tolvumidstod sparisjodanna. Félagid er 1 eigu allra sparisjédanna asamt MP
banka og 00rum smerri fjarmalafyrirtekjum. Teris var stofnad 4rid 1989 undir natninu
Tolvumidstdd sparisjodanna og i upphafi pjonadi félagid eingdngu hlutverki tolvudeildar
sparisjodanna. Smam saman fjolgadi eigendum, fleiri fjarmalafyrirteeki beettust i hopinn og
fyrirtaekid steekkadi.”” Arid 2002 var fyrirteekinu morkud ny stefna par sem akvedid var ad
bjoda lausnir fyrirtaekisins ut fyrir eigendahopinn og sidan pa hefur vidskiptavinum bess
fjolgad toluvert. Rekstur &4 netum, kerfum og gagnagrunnum, hysing midlara, afritunartdkur,
asamt almennri pjonustu vid kerfi Teris er einn staersti patturinn i rekstri fyrirtaekisins. bPad var
i mars 2007 sem nafni fyrirtekisins var breytt i Teris par sem markmidid var ad utvikka

y 78
pjonustuna enn frekar.
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Einnig verdur ad minnast & Sparisjodabanka Islands hf. sem stofnadur var 4rid 1986 af
38 sparisjodum i landinu og var 4adur sedla- og pjonustubanki sparisjodanna.”’
Fjarmalaeftirlitid tok hinsvegar yfir bankann i mars 2009 og skipadi slitastjorn, Sedlabanki
fslands yfirtok skuldbindingar bankans vegna innstzdna sparisjoda en Nyi Kaupping banki og
Byr sparisjédur innstadur annarra adila.*® I upphafi hét bankinn Lanastofnun sparisjédanna
hf. og starfadi a grundvelli sérstakra akvada 1 Dpagildandi logum wum sparisjodi.
Sparisjodabankinn ~ var  vidskiptabanki sem lagdi dherslu 4 heildsélu- og
fjarfestingabankastarfsemi ~ gagnvart  sparisjodum, innlendum  sem  erlendum
fjarmélafyrirtaekjum og 6drum sterri adilum. Pess ber ad geta ad Sparisjodabanki fslands
hafoi starfsleyfi vidskiptabanka samkvaemt 16gum um fjarmalafyrirteki.®! Sparisjodirnir i
landinu attu 56% hlutafjar i bankanum 4dur en hann var tekinn yfir en afgangurinn var i eigu

helstu stjérnenda bankans og nokkurra utanadkomandi fjarfesta.*

Eins og sja ma var Sparisjédabanki slands dkvedinn bakhjarl sparisjodanna med pad
meginmarkmid ad styrkja samkeppnishafni peirra 4 innlendum og erlendum bankamarkadi.
Rekstrarhagkvemni peirra var aukin med samnytingu ymissa patta eins og sérhaforar
pekkingar og jafnvel starfsadstodu. Med pessari hugmyndafradi var hegt ad nyta i samstarfi
sparisjodanna kosti storrekstrar dsamt pvi ad vidhalda peim kostum sem fylgja smaum
rekstrareiningum. Vid breytt landslag & bankamarkadi er ljost ad uppstokkun verdur &
sparisjodakerfinu sérstaklega i 1j6si pess ad Sparisjodabankinn, peirra helsti bakhjarl er ekki

lengur starfandi.

6.12. Staerstu hlutdeildar- og dotturfélog

Sparisjodirnir eiga einnig sameiginlegra hagsmuna ad geta i 60rum fyrirtekjum sem
skilgreind eru sem hlutdeildar- og dotturfélog. bessi fyrirtaeki hafa haft mikil dhrif & rekstur
sparisjodanna i landinu 4 undanférnum arum. bvi er mikilvaegt ad atta sig 4 starfsemi og
umsvifum pessara félaga pegar sparisjodakerfid er skodad i heild sinni. Sterstu félogin
tengjast fjarmalastarfsemi 4 svidi eignaleigu og fjarfestinga. Nu verdur fjallad 1 stuttu mali um
pessi félog en pau eru SP-Fjarmognun, Kista fjarfestingafélag, VBS fjarfestingabanki, Islensk
Verdbréf og Saga Capital fjarfestingabanki. A9 auki matti flokka Sparisjédabanka Islands

7 Heimasida Sparisjodabanka fslands hf.
% Heimasida Sparisjodabanka {slands hf.
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sem hlutdeildarfélag sparisjodanna en pegar hefur verid fjallad um hlutverk hans og stodu

innan sparisjodakerfisins.* *

SP-Fjarmognun hf. er eignaleigufyrirteki sem stofnad var 4rid 1995 af
sparisjodunum.® Starfsemi félagsins er tvipatt, pad er teekjafjarmdgnun i formi eignaleigu og
bilafjArmognun. NBI hf. (48ur Landsbanki {slands hf)) 4 51% hlut i félaginu og pvi telst SP-
Fjarmognun dotturfyrirteeki bankans. Adrir hluthafar eru sparisjodir og er stersti
eignarhluturinn i eigu Byr sparisjods sem 4 35,4% og Sparisjodsins i Keflavik sem 4 10,1% en

adrir sj0dir eiga minna en 10% hver.*

Kista fjarfestingafélag var nokkud stor pattur i rekstri sparisjodanna, sérstaklega &
sidastlionum arum. Félagid atti ramlega 8% hlut 4 4kvednum timapunkti i Exista en pad félag
starfar 4 svidi fjarmalapjonustu undir merkjum VIS, Lifis og Lysingar. Exista var einnig
kjolfestueigandi i Sampo Group og Kaupping banka. Ad auki var félagid skilgreint sem
alpjodlegur fjarfestir og atti medal annars i Storebrand, Bakkavor Group og Skiptum.®’ begar
Exista var afskrad a hlutabréfamarkadi rikti mikil 6vissa um félagid en nu er 1j6st ad verdgildi
eignarhluta sparisjédanna vegna Kistu er liti0 sem ekkert. Sterstu eigendur Kistu voru
Sparisjodur Reykjavikur og nagrennis og Sparisjodurinn i Keflavik en adrir sparisjodir attu

minna.®®

Arid 2007 sameinudust FSP (adur Fjarfestingarfélag Sparisjodanna) og VBS
fjarfestingabanki undir merkjum pess sidarnefnda. FSP var alhlida fjarfestingarfélag i eigu
sparisjédanna og Sparisjodabanka fslands. Vid sameininguna fengu hluthafar FSP i sinn hlut
48% 1 sameinudu félagi. VBS leggur dherslu 4 alla almenna fjarfestingabankapjonustu og
radgjof. Félagid 4 meirihluta i Behrens fyrirtaekjaradgjof sem sérhaefir sig i ymiss konar

fyrirtekjaverkefnum og hefur medal annars opnad skrifstofur i badi Lettlandi og Lithaen.*
Sparisjodir eiga einnig hlut i Saga Capital fjarfestingarbanka sem starfar &
alpjodlegum fjarmalamorkudum.” Bankinn veitir pjonustu 4 svidi fyrirtaekjaradgjafar, Gtlana

og verobréfamidlunar til fyrirtaekja og fagfjarfesta. Bankinn tok jafnframt patt 4 innlendum og

% Arsreikningar sparisjédanna

% Arsreikningar sparisjédanna eru mikilvaegar heimildir rannséknarinnar. bar sem arsreikningarnir eru margir
eda milli dranna 2000-2008 var akvedid ad visa til peirra med einum hztti. [ heimildaskra mé sja nanari
upplysingar um pa arsreikninga sem notadir voru vid gagnadflun.
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erlendum verobréfamorkudum med fjarfestingum fyrir eigin reikning. Stjornir S6gu Capital
og VBS fjarfestingarbanka voru i formlegum vidredum um sameiningu bankanna par sem
markmidid var ad verda einn 6flugur fjarfestingabanki med riflega 70 starfsmenn.”' Ekkert
vard ur peirri sameiningu og hefur VBS nu verid skipud slitastjorn en framtid Saga Capital er
i Ovissu.

Ad lokum verdur ad minnast & Islensk verdbréf en pad er sérhaft
fjarmalafyrirtaeki sem stofnad var arid 1987 og hefur eignastyringu sem sitt adal starfsvid.
Steerstu eigendur félagsins eru Byr sparisjodur, Islensk eignastyring og Lifeyrissjodur
Nordurlands. Medal vidskiptamanna eru margir af lifeyrissjodum landsins, tryggingarfélog,

fyrirtaeki og sveitarfélog.”

[ kaflanum hefur verid fjallad um sparisjodakerfid i heild sinni asamt staerstu
hlutdeildar- og dotturfélogum peim tengdum. St umfjéllun gefur mjog géda mynd af allri
peirri starfsemi sem tengdust sjodunum 4 einn eda annan hatt. Til ad hagt sé a0 setja starfsemi
sjodanna i freedilegt samhengi er mikilvaegt ad skoda paer kenningar sem snua ad tegundum

banka- og fjarmalastarfsemi.

7. Tegundir banka- og fjarmalastarfsemi

Bankar og sparisjodir gegna mikilveegu hlutverki 4 fjarmalamoérkudum en engu sidra hlutverki
i hagkerfi landa og pjoda. Hlutverk peirra er ad lana fé, taka vid innlanum og annast umsyslu
fjarmagns og eigna vidskiptavina sinna med ymsum hatti. Eins og 40ur hefur komid fram pa
var upphaflegt markmid sparisjoda landsins ad studla ad almannahag, efla byggdir og
atvinnulif 4 peim svaedum sem peir pjéonudu. Med timanum hefur po starfsemi peirra breyst og

proast i takt vid pa proun sem att hefur sér stad a fjarmalamorkudum.

Svo haegt s¢ ad gera betur grein fyrir starfsemi sparisjéda a4 fjarmalamorkudum er
mikilvegt eins og adur segir ad fjalla um kenningar sem tengjast tegundum banka- og
fjarmalastarfsemi. baer eru vidskiptabankastarfsemi (retail banking) sem er hefdbundin
bankastarfsemi med utiblum og innldnastarfsemi, heildsdlubankastarfsemi (wholesale

banking) par sem ahersla er 10gd & millibankamarkadi og staerri vidskiptavini og loks

! Heimasida Saga Capital Fjarfestingarbanka
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alhlidabankastarfsemi (universal banking) sem er i raun sambland af vidskiptabonkum og

alhlida fjarmalapjonustu.”® Nu verdur fjallad um starfsemi pessa med freedilegum heetti.

7.1. Vioskiptabankastarfsemi

bessi tegund bankastarfsemi snyr ad vidskiptum banka og sparisjoda med innlan og Utlan.
Segja ma ad petta séu bankavidskipti i hefdbundnum skilningi par sem adaldherslan er ad
breyta skammtimainnlanum i langtimattlan i gegnum seljanleikatryggingu.”® Einnig er 15g0
ahersla 4 alhlida greidslupjonustu par sem almenningur leggur inn fjadrmuni 4 lagum véxtum
sem sidar er nytt til utlana. Mikil velta & sér stad hja vidskiptabonkum en framlegdin er po litil
vegna pess ad fastur kostnadur er har enda mikid lagt upp ur starfsemi utibuanets og
greidslukerfa. Breytilegur kostnadur er hinsvegar litill.”> Starfsemi pessi er ahattuminni
heldur en adrar tegundir bankastarfsemi p6 parf innldnatrygging ad vera til stadar og traustur
bakhjarl eins og Sedlabanki sem lanveitandi til prautarvara. Dami eru um ad
vidskiptabankastarfsemi 4 heimamarkadi geti myndad fotfestu fyrir Utras 4 erlenda markadi
par sem &hersla er 16gd 4 alhlida fjarmalapjonustu og heildsdlubankastarfsemi.”® [ pvi
samhengi mé nefna islensku bankana sem voru upphaflega vidskiptabankar & innlendum
markadi en Utvikkudu starfsemina svo til annarra landa par sem dhersla var 16gd a alhlida
fjarmalapjonustu. Einnig voru sparisjodir upphaflega stadbundnir vidskiptabankar i héradi par

sem einblint var 4 hefdbundna vidskiptabankastarfsemi.

Pegar starfsemi banka og sparisjoda hér 4 fslandi er skodud kemur i 1jos ad morg wtibu
eru starfrekt sem pydir ad vioskiptabankastarfsemi er mjog stor pattur 1 bankapjonustu hér 4
landi. Vidskiptabankarnir prir, Landsbankinn, fslandsbanki og Arion banki eru med dreifd
utiblianet asamt pvi eru afgreidslustadir sparisjoda margir, toluvert 6hagradi er samt sem adur
folgid i pessu mikla utibtaneti 4 svona litlum samkeppnismarkadi. A undanfornum &rum
hefur po utibuum og afgreidslustodum banka og sparisjoda fekkad og hefur meiri ahersla
verid 10g0 4 rafrena pjonustu med auknum umsvifum og notkun internetsins. Par sem
framlegd vidskiptabanka hafdi ekki verid mikil hofu islensku bankarnir prir ad endurlédna
erlent heildsolufjarmagn og stunda par med fjarfestingastarfsemi til ad auka framlegd og bata

skilvirkni. Jafnframt prystu god lanskjor erlendis nidur vaxtamun hér 4 landi sem gerdi
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vidskiptabonkum enn erfidara fyrir.”” Sparisjodir fylgdu vidskiptabonkunum eftir og hofu ad
stunda fjarfestingastarfsemi en eftir lagabreytinguna arid 2001 ma segja ad peir hafi farid i
beina samkeppni vid vidskiptabankana prja og Onnur fjarmalafyrirteki sem storfudu hér &

landi.

Athyglivert er ad eftir einkavaedingu bankanna  4rid 2003  hefur
vidskiptabankastarfsemi skilad litilli sem engri ardsemi & Islandi sem pydir ad litil ahersla
hefur verid 16gd 4 skilvirkni pessarar bankapjonustu.”® b6 hefur hin skilad betra lansheefi og
stodugri tekjum fyrir vidkomandi banka og sparisjodi. Vid nuverandi astand er 1jost ad erlent
fjarmagn stendur ekki til boda og pvi er hagraeding éumflyjanleg. Starfsemi vidskiptabanka og
par & medal sparisjoda mun ad 6llum likindum verda ardbaerri par sem vaxtamunur kemur til
med ad fara hakkandi. Ljost er ad ef endurskipuleggja 4 sparisjédakerfid verdur ad taka tillit
til ofangreindra patta enda mikilvaegt ad vidskiptabankastarfsemi sem er kjarninn i rekstrinum
skili jakvaedri ardsemi. A9 6drum kosti gengur endurskipulagningin ekki upp sérstaklega i

1j6si erfidra adstaedna 4 fjarmalamorkudum.

7.2. Heildsolubankar

Heildsolubankar hafa adallega fjogur einkenni: Peir eru hadir fjarmégnun 4
millibankamorkudum, hafa mikil vidskipti med erlendar myntir, velta pessara banka er litil en
framlegd mikil par sem ahersla er 16gd a4 verdbréfun (securitization) og adra patti utan
efnahags og loks er fjarmognun peirra snidin ad heefi vidskiptavina.” Mikilvegt er ad
samraemi s¢ 4 timalengdum eigna og skulda en stédugt verdur ad fylgjast med fjarmégnun og
préoun vidkomandi banka. Heildsolubankar taka fjarmuni ad lani & millibankamdrkudum a
tiltélulega haum voxtum og hafa pannig haan breytilegan kostnad en lagan fastan kostnad sem
fylgir vidskiptabankastarfsemi. Segja ma ad mikio fjarmagn fleedi i gegnum pessa tegund af
bonkum i formi radgjafatekna og poknana vegna verobréfamidlunar. Heilds6lubankar eru pvi
vidkvemir fyrir ordleika & morkudum og hakkunum & fjarmagnskostnadi par sem peir
fjarmagna sig idulega 4 breytilegum voxtum 4 millibankamarkadi.'® bratt fyrir ad
sparisjodirnir falli ekki beint undir pessa skilgreiningu er ljost ad Sparisjodabanki Islands
starfadi sem heilds6lubanki. bPar sem hann var dkvedinn bakhjarl sparisjodanna med pad

meginmarkmid ad styrkja samkeppnishafni peirra 4 innlendum og erlendum bankamarkadi.
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Segja ma ad vegna mikilla tengsla sparisjddanna og Sparisjodabankans hafi sjodirnir verid
med godan adgang ad fjarmalamorkudum sem leiddi til pess ad peir hofu ad stunda

heildsdlubankastarfsemi.

Talad er um tveer tegundir heilds6lubanka en per eru fjarfestingabankar (investment
banks) og sérhaefdari fjarmégnunarbankar (merchant banks)."”' Starfsemi fjarfestingabanka
byggist ad miklu leyti & milligbngu med adstod fjarmalamarkada, medal annars i gegnum
midlun, utgafu skulda- og hlutabréfa, dhattu- og eignastyringu, utgafu abyrgda og adra
greiningu og radgjof. Starfsemi fjarmognunarbanka byggir hinsvegar 4 gamalli gerd banka
sem oft voru fjarmagnadir med eigin ¢ og hofou litinn efnahagsreikning. Logo er dhersla a
fjarfestingar 1 hlutafé¢ 1 6skradum fyrirtekjum par sem margir smair adilar sérhefa sig i
akvedinni starfsemi 4 medal peirra. Markmid fjarfestingabankastarfsemi er ad lata
ofangreinda petti vinna saman pannig ad pad skapi baedi poknanir fyrir bankann og arangur

fyrir vidskiptavini.'*

Nénari utlistun 4 adkomu fjarfestingabanka i bankavidskiptum er pannig ad pegar um
stekkun eda kaup er ad reda hja fyrirtekjum utvega fjarfestingabankar oft alhlida fjarmégnun
med beinum lanveitingum, kaupum & hlutafé eda lanadbyrgdum. begar vidkomandi rekstur
synir arangur mun bankinn adstoda vid skraningu 4 hlutabréfamarkadi og abyrgast utbod a
hluta- eda skuldabréfum. Ef aatlanir um voxt ganga eftir mun bankinn selja sinn hlut i
fyrirtekinu og innleysa hagnadinn.'” bess vegna er mikilveaegt fyrir bankann ad vel takist til

pvi tekjur hans byggjast 4 og eru i samrami vid arangur vidskiptavina.

Einnig er mikilvaegt ad minnast & hlutverk veltuboka i fjarfestingastarfsemi. Til hennar
teljast verdbréf sem fjarmalafyrirteeki hefur eignast eda heldur eftir med endursdlu i huga.
betta er gert i pvi skyni ad hagnast 4 skammtimabreytingum 4 markadsvirdi bréfanna eda
00rum verd- eda vaxtabreytingum. FEinnig tilheyra veltubokinni skiptasamningar,
afleidusamningar og adrir pattir sem tengjast duppgerdum og 6fragengnum vidskiptum innan
og utan verdbréfamarkadar.'” Segja md ad markadsvakt og skilvirkni markada byggi 4
veltubdkinni en med henni ma bua til métadila i midlun og sélu verdbréfa. Einnig er hagt ad
nota hana sem grundvoéll fyrir sdlutryggingu i utbodum. Med veltubdkinni mé vidhalda

seljanleika peirra eigna sem eru til stadar 4 fjarmalamorkudunum.'” Ad auki ma nyta
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veltubok til ad finna fjarfestingakosti, verdmeta pa og taka akvardanir um ad kaupa eda selja i
hagnadarskyni. Peim er @tlad ad halda markadnum gangandi badi med beinni vidskiptavakt
og med pvi ad taka skammtimastodur. God veltubdk veitir midlurum nénast alltaf verdtilbod i
bréf sem skrad eru 4 markad.'” { sinu hreinasta formi bindur fjarfestingastarfsemi ekki mikid
fjarmagn nema pa ad lanabok bankans sé notud medfram fjarmalamarkadnum og veltubok sé

notud til ad taka stodu med vidskiptavinum sinum.

Ohztt er ad segja ad sparisjodirnir hafi tengst heildsdlubankastarfsemi med beinum
heetti 1 gegnum Sparisjodabankann. Starfsemi hans var medal annars f6lgid i pvi ad hafa
milligéngu 1 ymiskonar radgjof, utgafu skulda- og hlutabréfa, dhattu- og eignastyringu og
adra greiningu. Par sem starfsemi bankans var 1 takt vid daherslur heildsélu- og
fjarfestingabanka er 1jost ad sparisjodirnir hofou proast ur hefobundnum vidskiptabonkum yfir

i fjarmalafyrirteeki sem storfudu jafnframt 4 svidi heildsélubankastarfsemi.

7.3. Alhlidabankastarfsemi

Starfsemi alhlida banka snyr ad ofangreindri vidskiptabankastarfsemi en auk pess eru peir i
tryggingastarfsemi, fjarfestingastarfsemi, sjd um hlutabréfavidskipti og gera flesta pa hluti er
fyrirtzeki 4 fjarmalamarkadi gera.'”” Pessi tegund bankastarfsemi atti ad gefa feri a
breiddarhagredi par sem mikil og fjolbreytt vidfangsefni standa bonkunum til boda.
Hinsvegar geetu onnur vandamal skapast vegna annarra patta eins og hagsmunaarekstra og
samkeppnismala. Margir telja ad pessir bankar verdi of storir sem leidir til pess peir hafi of
mikil &hrif 4 fjarmalastodugleika, 60list pannig sjalfkrafa rikisdbyrgd og taka pvi of mikla
aheattu 1 rekstrinum. Audveldara er ad fylgjast med smeerri og sérhafdari bonkum sem hafa
sidan ekki eins mikil hrif 4 samfélagid efilla fer.'” Po er ljost ad fjolbreyttari bankastarfsemi
gefur betri kost 4 dhaettudreifni enda hafa erfidleikar i bankarekstri oft verid tengd sérhaefdari

eda svadisbundinni starfsemi.

Alhlida bankastarfsemi hefur einnig verid gagnrynd fyrir ad hindra starfsemi &
hlutabréfamarkadi. Hid gagnsteda virdist eiga vid par sem alhlida bankapjonusta Orvar
fjarfestingabankastarfsemi sem lidkar toluvert fyrir hlutabréfavidskiptum. Hinsvegar kann

tilvist alhlida bankapjonustu ad minnka porf fyrirtekja fyrir fjarmégnun &
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hlutabréfamarkadi.'” Til daemis ef bankar eda sparisjodir eiga hlut i fyrirtaekjum og mann i
stjorn eru peir liklega viljugri til pess ad lana fyrirteekinu fjarmagn. Onnur gangryni hefur
beinst ad pvi ad viokomandi bankar verdi of storir, rydji 60rum fjarmalafyrirtekjum til hlidar
svo einsleitni og skortur & samkeppni tekur vid. Margir fredimenn telja pé ad takmork séu
fyrir steerdarhagkvaemninni og ad stor fjarmalafyrirteeki gefi samt svigram fyrir litil sérhaefd
eda svadisbundin fjarmalafyrirtaki eins og sparisjodina.''® A auki eru takmork fyrir pvi
hvad bankar geta n40 miklum é&rangri af allri peirri fjarmalastarfsemi sem bodid er uppa en til
demis 1 Pyskalandi og 4 Spani eru fjoldi sparisjoda og smerri fjdrmalafyrirtekja pratt fyrir ad

storir alhlida bankar séu par rikjandi.'"’

A0 lokum verdur ad minnast a4 pa dhattu sem fylgir storum fjarmalafyrirteekjum en
segja ma ad i peim tilfellum er mikil dhetta tekin med sparnad almennings. Pad er mikill
abyrgdarhluti og alitamal hvort nota eigi rikistryggdar bankainnstedur vid
fjarfestingabankastarfsemi sem er ad hluta dhattusaekin vegna mogulegra sveiflna 4 markadi.
[ flestum tilfellum skilur almenningur ekki &hattuna og getur pvi ekki veitt adhald en

rikistrygging 4n skilyrda getur valdid of mikilli ahaettusakni pessara banka.''?

Eins og adrir samkeppnisadilar 4 bankamarkadi foru sparisjodir ad bjoda uppa
alhlidabankastarfsemi en i pvi samhengi ma nefna ad samstarf peirra og Vatryggingafélags
fslands. Einnig voru peir umsjénaadilar skulda- og hlutabréfavidskipta dsamt pvi ad vera med
pau fjogur einkenni heildsélubanka sem fjallad var um i kaflanum hér & undan. Vidskiptin
foru ad miklu leyti i gegnum dotturfélog sjodanna eda vidskipastofu sem tilheyrdu sjodunum.
Nidurstada pessarar umfjollunar er su ad sparisjodirnir hafi starfad og bodid uppa alhlida

bankapjonustu enda tengdist rekstur peirra badi vidskiptabanka- og heildsolustarfsemi.

Fjallad hefur verid um pa bankastarfsemi og pjonustupeetti sem sparisjodirnir bjoda
upp & par sem starfsemi peirra hefur verid sett i fraedilegt samhengi. Peirri fredilegu
umfjdllun er na lokid en i framhaldinu verdur farid yfir markmid og tilgatur rannsoknarinnar

og pa adferdafraodi sem liggur henni til grundvallar.

1% Matthews og Thompson, 2008
"%Matthews og Thompson, 2008
" Heffernan, 2005

"2 Benston, 1994
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8. Tilgata og markmid rannsoknarinnar

Tilgata rannsOknarinnar er ad munur sé¢ & milli ardsemi eigin fjar vidskiptabanka- og
fjarfestingastarfsemi sparisjodanna 4 arunum 2000-2008. Su forsenda sem tilgatan byggir &
eru peer breytingar sem attu sér stad i lagaumhverfi sparisjodanna arid 2001. Med 16gum nr.
71/2001 var sjodunum heimilt ad breyta rekstrarformi sinu i hlutafélog og auk pess voru
gerdar breytingar 4 dkvedum um stofnfjarbréf i pvi skyni ad gera pau eftirsdknaverdari

fjarfestingakost.

Talid er a0 i kjolfar pessarar lagabreytingar hafi aherslubreyting att sér stad i rekstri
sparisjodanna par sem peir foru ad leggja meiri aherslu a fjarfestingastarfsemi heldur en
vidskiptabankastarfsemi. Pessu til studnings verdur ad nefna 16gin sem sett voru ari sidar nr.
161/2002 um heildarloggjof fjarmalafyrirteeka. Atla ma ad sérstada sparisjoda hafi minnkad
vi0 pessar lagabreytingar, peir proast i att ad hlutafjarvaedingu og farid i beina samkeppni vid
vidskiptabankana prja par sem aherslan var 16g0 a fjarfestingastarfsemi. Pessi proun gerdi pad
ad verkum ad bankar og sparisjodir urdu hadir fjarmognun & millibankamdrkudum, aukning
var 4 vidskiptum med erlendar myntir, aukin dhersla var 16g0 & patti utan efnahagsreiknings
og a0 fjarmdégnun peirra var snidin eftir lanveitingum til vidskiptavina. Par sem 160gd var
minni ahersla 4 vidskiptabankastarfsemi en adur urdu sjodirnir vidkvaemari fyrir éroleika a

morkudum og heekkunum 4a fjadrmagnskostnadi.

Markmid rannsoknarinnar er ad svara pvi hvernig rekstri sparisjodanna hefur verid
hattad 4 undanfornum arum og hvort breyting hafi att sér stad i starfsemi peirra. Rannsakadir
verda peir tiu sparisjodir sem voru starfandi arid 2008 og verda nidurstddurnar dregnar saman
pannig ad heaegt sé ad skoda ardsemi sjodanna i heild. Med peim hetti ma sja hvort
aherslubreyting hafi att sér stad i rekstri sparisjodanna & arunum 2000-2008. Til ad na settu
markmidi er reiknad medaltal af ardsemi eigin fjar sjodanna yfir allt timabilid en ad auki er
timabilinu skipt i tvennt og ardsemin borin saman a milli d&ranna 2000-2003 og 2004-2008.
Samanburdur pessara timabila er notadur til ad kanna hvort lagabreytingin arid 2001 hafi
verid farin ad hafa ahrif 4 starfsemi sparisjodanna. Par var peim veitt heimild til ad breyta

rekstrarformi sinu i hlutafélog
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9. Aoferoafraeoi

St adferdafredi sem notud er i rannsokninni kallast ardsemisgreining (profitability
analysis).""®> Med peirri adferd er ardsemi eigin fjar fyrirtackja greint pannig ad hagt er ad sja
hvernig ardsemin skiptist milli rekstrar og fjarfestinga. Endurrada parf efnahags- og
rekstrarreikningi til ad hagt s¢ ad na settum markmidum. Vid endurr6dun eru eignir og
skuldir adgreindar i samremi vid pann rekstur sem vidkomandi fyrirteeki stundar en

114 Rekstur

mikilvagt er ad gera greinarmun & starfsemi fyrirtaekja pegar adferdinni er beitt.
banka og sparisjoda er til demis frabrugdin rekstri smasolu- og annarra framleidslufyrirtekja.
Med adlogun adferdarinnar er hagt ad greina rekstur fjarmalafyrirtaekja eins og sparisjédanna
og sja hvernig ardsemi eigin fjar skiptist 4 milli vidskiptabanka- og fjarfestingabankastarfsemi

peirra.'"® Adferdafradi rannsoknarinnar er byggd upp med pessum hztti.

Vid endurr6dun arsreikningana er lidum peirra skipt i tvo flokka, rekstrartengda peetti
og batti sem tengjast fjarfestingum og fjarmdégnun. Vid greininguna er midad vid nyja og
endurbatta alpjodlega reikningsskilastadla (JFRS/IAS) fra arinu 2009.''® b6 verdur ad taka
mid af pvi ad dkvedin skorun getur att sér stad 4 milli flokka vid greininguna. Par sem
breytingar hafa att sér stad & reikningsskilaadferdum 4 timabilinu voru skyringar og
upplysingar eldri arsreikninga ekki eins itarlegar og i peim nyrri. Nidurstéour elstu
arsreikningana kunna pvi ad vera onakvaemari fyrir vikid en pd er ekki talid ad pessar

breytingar hafi marktek 4hrif 4 nidurstoour rannsdknarinnar.

9.1. Efnahagsreikningur

Naudsynlegt er ad endurrada efnahagsreikningum sparisjodanna en pad er gert til ad sja hvada
pattir hafa ahrif 4 ardsemi eigin fjar og voxt sjddanna. Pessi greining kallast hlutfallsgreining
og er adferd sem eykur yfirsyn reksturs og efnahags.''” Almennt er efnahagsreikningi skipt
nidur i eignir og skuldir sem sidan tilheyra veltu- eda fastafjarmunum. { pvi samhengi er
mikilvaegt ad félog, par 4 medal bankar og sparisjodir geti umbreytt eignum yfir i lausafé svo

haegt s¢ a0 bregdast vid Ofyrirsédum utgjaldalioum. A& sama skapi byggir skuldahlid

13 Penman, 2007
"4 penman, 2007
5 penman, 2007
"®Van Greuning, 2009
"7 penman, 2007
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efnahagsreikningsins 4 gjalddaga peirra utgjalda sem standa parf skil 4. Tengslin & milli eigna

og skulda i efnahagsreikningi eru pvi orjufanleg.'®

Logo er dhersla 4 ad greina ardsemi eigin fjar ad teknu tilliti til reksturs. Vid greiningu
a rekstri sparisjodanna er efnahagsreikningi peirra endurradad pannig ad eignir og skuldir sem
tengjast rekstri eru adgreindar peim eignum og skuldum sem snua ad fjarfestingum og
flarmognun. Rekstrartengdir peettir er til demis almenn innlan vidskiptavina,
rekstrarfjarmunir og Utlan. Fjarmégnun og fjarfesting er hinsvegar pegar aukid fjdrmagn er
sett i rekstur eda pegar pvi er radstafad fra rekstrinum. I tilfellum sparisj6da, banka og annarra
fjarmalafyrirtaekja eru eignir og skuldir yfirleitt bundnar i formi fjarmalagerninga, pad er i
formi innldna, Gtlana, krafna eda 6drum skuldabréfum.'” Hagnadur af grunnstarfsemi
fjarmalafyrirteekja er tilkomin vegna vaxtamunar en pad er munurinn & innlans- og

utlansvoxtum. Vaxtamunur jafngildir pvi utlansvoxtum ad fradregnum innlansvoxtunum.

Endurradadur efnahagsreikningur skiptist i fjora flokka en peir eru, rekstrartengdar
eignir, fjareignir, rekstrartengdar skuldir og fjarskuldir. Eignum og skuldum er pvi skipt i tvo
flokka, vidskiptabankastarfsemi og fjarfestingastarfsemi.'” I t6flu 2 méa sja med einfoldum

haetti hvada lidir falla undir pessa fjora flokka.

Tafla 2. Endurréoun efnahagsreikninga sparisjooa

Rekstrartengdar eignir Fjareignir Rekstrartengdar skuldir ~ Fjarskuldir
Sjodur og bankainnsteedur Veltufjareign Innlan fr4 lanastofhun Lantaka

Krofur 4 lanastofhanir Fjareignir tilgreindar & gangvirdi Almenn mnlan Vikjandi lan
Lan og krofur Fjarfestingaeignir Lifeyrisskuldbinding Verobréfattgafa
Oefhislegar eignir Hlutdeildarfélog Skattskuld

Rekstrarfjarmunir Détturfélog

Skatteign Hlutabréf

Adrar eignir

Eins og sjd ma 4 toflunni hér ad ofan skiptast eignirnar pannig ad innlan, utlan,
vidskiptavild, rekstrarfjarmunir, skattar og lifeyrisskuldbindingar tengjast rekstrinum. battir
sem tilheyra fjarfestingum eru veltufjareignir, fjareignir, fjarfestingaeignir, hlutdeildarfélog,
dotturfélog, hlutabréfaeignir, lantdokur, vikjandi lan og verobréfautgata. Eins og adur hefur
komid fram geta lidirnir sem eru undir pessum fjorum flokkum skarast. [ pvi samhengi ma
nefna ad hluti af lidunum lan og krofur og adrar eignir geta tilheyrt fjareignum i stad
rekstrartengdra eigna. Einnig getur lidurinn lantokur sem flokkast sem fjarskuldir tilheyrt

rekstrartengdum skuldum en til a0 koma i veg fyrir pessa vixlverkun parf ad skoda skyringar

13 Penman, 2007
"9 penman, 2007
120 penman, 2007
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og upplysingar sem fylgja hverjum arsreikningi. Almennt er skiptingin med pessum hztti eins

sést 1 toflunni en undantekningarnar geta verid nokkrar.

9.1.1. Rekstrartengdar eignir og skuldir

Fyrst ber ad nefna lidinn sjodir og bankainnstedur. Hann tengist vidskiptabankastarfsemi og
er pad handbara fé sem sparisjodirnir geta breytt & stuttum tima yfir i reidufé til ad standa
straum af daglegum og jafnvel 6fyrirsédum utgjaldalioum. Hér mé einnig nefna par krofur
sem sparisjodirnir eiga 4 adrar lanastofnanir, per eru i raun bankainnstedur peirra i 60rum

, 121
lanastofnunum.

Til ad ar0semi eigin fjar af vidskiptabankastarfsemi sé jakvaed er mikilvegt
ad tekjur sjodanna af pessum eignum sé meiri heldur en peir vextir sem sparisjodirnir borga
fyrir innldn vidskiptavina. Vaxtamunur pessi 4 innlans- og utlanavoxtum er einmitt su
hugmyndafradi sem liggur 4 bak vid vidskiptabankastarfsemi par sem almenningur leggur inn

fjarmuni & lagum voxtum sem sidar er nytt til Gtlana.

Utlan og krofur eru sidan skilgreindar oafleidutengdar fjareignir med fostum eda
skilgreindum gjalddégum sem ekki eru skradar 4 virkum markadi.'** Utlan og kréfur fela i sér
pau lan sem veitt eru vidskiptavinum, patttaka i itlanum fra 66rum lanveitendum og yfirtekin
lan sem ekki eru skrad & virkum markadi. Fram kemur hjd morgum sparisjodum ad ekki er
azetlad ad endurselja vidkomandi Gtlan og krofur i nainni framtid.'** Pessir lidir eru i samraemi
vid fyrrgreinda skilgreiningu sem snyr ad starfsemi vidskiptabanka og flokkast sem

rekstrartengd eign.

Oefnislegar eignir eru par eignir sem ekki er hagt ad leggja hond 4 og eru huglaegar
en deemi um eignir af pessu tagi eru ymis réttindi, hugverk, nyskopun og vidskiptavild.'** Af
peim defnislegu eignum sem tilheyra sparisjoédunum er vidskiptavild mest aberandi en hin
myndast til demis vid kaup 4 hlutdeildar- eda dotturfélogum. Vidskiptavild er mismunur a
kaupverdi félags og pess verOmetis sem folgio er i eignum pess. Hun er ferd til bokar &
kostnadarverdi ad fradregnum uppsdfnudum virdisryrnunartopum.'® Vidskiptavild er tengd
fjarskapandi einingum og er ekki afskrifud en arlega er gert virdisryrnunarprof vegna hennar.
Samkvemt reglugerd nr. 696/1996 um framsetningu og innihald arsreikninga og

samstadureikninga ma skilgreina defnislegar eignir eins og vidskiptavild sem rekstrartengdar

12! Arsreikningar sparisjodanna
122 Arsreikningar sparisjodanna
12 Arsreikningar sparisjodanna
124 Marshall, McManus og Viele, 2007
125 Marshall, McManus og Viele, 2007
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.12 .. . ex 1 / s . .
eignir.'”® Samkvamt peirri adferdafredi sem studst er vid i rannsékninni eru oefnislegar

eignir einnig skilgreindar sem rekstrartengdar eignir.'?’

Varanlegir rekstrarfjarmunir eru efnislegar eignir sem nyttar eru til framleidslu, sem
leigdar eru til annarra adila eda notadar i stjornunarlegum tilgangi. Pessir fjarmunir eru
atladir til nota lengur en eitt timabil og eru ferdir til eigna & kostnadarverdi ad fradregnum
uppsofnudum afskriftum og virdisryrnunartapi i samraemi vid akvedid kostnadarlikan i
reikningsskilaadgerd.'”™ betta er einnig s kostnadur sem snyr ad endurnyjun 4
rekstrarfjirmunum sem er eignferdur pegar hann fellur til og ad auki afskriftir sem reiknadar
eru af rekstrarfjarmunum eftir ad hrakvirdi hefur verid dregid fra. A0 lokum ma nefna ad per
fasteignir sem sparisjodirnir leigja til annarra 1 formi rekstrarleigu eru einnig skilgreindar sem
129

varanlegir rekstrarfjarmunir i efnahagsreikningi peirra.

B0 Utreikningur 4

Skatteign er reiknud og feerd i arsreikning sem rekstrartengd eign.
skatteign byggist 4 mismun efnahagslida samkvemt skattuppgjori og arsreikningi. Mismunur
efnahagslida sem pannig kemur fram stafar af alagningu tekjuskatts sem midud er vid adrar
forsendur en reikningsskil sjédanna. I meginatridum er um timabundin mismun ad reda vegna
pess ad gjold eru ad jathadi ferd fyrr i skattuppgjori en 1 arsreikningi og matsverd eignarhluta
i 60rum eignum er mun haerra en skattverd peirra. Reiknud skatteign vegna yfirferanlegs
skattalegs taps er faerd til lakkunar a tekjuskattsskuldbindingu i efnahagsreikningi.”' Ekki
verdur fjallad sérstaklega um adrar eignir en per eru faerdar i efnahagsreikning &
kostnadarverdi. bar tilheyra yfirleitt rekstrartengdum eignum og eru til demis fyrirframgreidd

gjold, afallnar og oinnheimtar tekjur, verk sem eru i vinnslu, duppgerd vidskipti, krofur &

hlutdeildar- eda détturféldg og i sumum tilfellum vidskiptavild.'**

Nu verdur fjallad um rekstrartengdar skuldir. Fyrst ma nefna innlén fra lanastofnunum
en pau eru skilgreind sem handbert f¢ dsamt 4f6llnum voxtum sem feert er i efnahagsreikning

sem innlan fra 6drum fjélrméllafyrirtaekjum.133

Einnig verdur ad koma fram ad handbert fé
sem greitt er i upphafi dsamt afdllnum voxtum er fert til bokar sem krofur & lanastofnanir.
Afallnir vextir eru sidan fardir sem vaxtagjold eda vaxtatekjur & liftima hvers samnings.

Almenn innlén eru par innsteedur sem vidskiptavinir eiga 1 sparisjodunum en par geta verid 4

2KPMG, 2005

127 Penman, 2007

128 Van Greuning, 2009

129 Arsreikningar sparisjodanna

130 Marshall, McManus og Viele, 2007
BIKPMG, 2005

132 Arsreikningar sparisjodanna

133 Arsreikningar sparisjodanna
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mismunandi formi, bundnar timabundid, innleysanlegar 4 hvada tima sem er, verdtryggoar
eda Overdtryggdar.”>* Par sem um er ad rada rekstrarlidi sem tengjast vidskiptabankastarfsemi

pa eru pessar skuldir augljoslega skilgreindar sem rekstrartengdar skuldir.

Lifeyrisskuldbinding er skuldbinding sem faerd er i efnahagsreikning og er hiin navirt
4 reikningsskiladegi."®” Par sem sparisjodirnir abyrgjast verdtryggingu 4 lifeyrisgreidslum til
starfsfolks er tekid tillit til pess vid gerd arsreikninga og myndadur sjodur vegna pessara
skulda sem fardar eru i efnahagsreikninginn.'*® Tekjuskattsskuldbinding er einnig reiknud og
feerd 1 arsreikning en sé utreikningur byggist 4 mismun efnahagslida samkvamt skattuppgjori
og arsreikningi og er pa buid ad taka tillit til yfirferanlegs skattalegs taps.">’ Stundum kemur
fram timabundinn mismunur a efnahagslioum sem ma rekja til mismunar & ferslu tekna og

gjalda i skattauppgjori og arsreikningi.

Umfjollun um rekstrartengdar eignir og skuldir er ni lokid. Med ofangreindum
rokstudningi ma sja ad pessir lidir tilheyra vidskiptabankastarfsemi sparisjodanna og er
endurradad i efnahagsreikningum peirra med peim hetti. { nasta kafla verdur fjallad um

fjareignir og fjarskuldir sparisjédanna.

9.1.2. Fjareignir og fjarskuldir

Veltufjareignir eru keyptar i peim tilgangi ad hagnast & skammtimaverdbreytingum eda a
midlarapoknunum. ber fjareignir samanstanda af skuldabréfum, hlutabréfum og
afleidusamningum med jakveatt gangvirdi sem eru ekki skilgreindar i dhattuvarnarsambandi

eda eru ekki virk ahattuteki.'*®

ber eru yfirleitt metnar 4 gangvirdi og kemur innleystur og
6innleystur hagnadur eda tap af pessum eignum fram i rekstrarreikningi.'*® Afleidusamningar
eru fjdrmalagerningar eda adrir samningar par sem virdi peirra tekur mid af breytingum a
gengi undirliggjandi eigna eda skulda. 1 pvi samhengi er att vid verd & hlutbréfum,
skuldabréfum, visitolum, gjaldmidlum og/eda Vaxtastigi.MO Afleidusamningar med jakvada

stodu eru ferdir medal veltufjareigna og afleidusamningar med neikvada stodu eru faerdir

medal veltufjarskulda.'*! Pessir peettir tilheyra fjarfestingastarfsemi i peirri adferdafradi sem

134 Arsreikningar sparisjodanna

' KPMG, 2005

136 Arsreikningar sparisjodanna

137 Marshall, McManus og Viele, 2007
138 Marshall, McManus og Viele, 2007
"*? Deloitte, 2009

140 Arsreikningar sparisjodanna

I Deloitte, 2009
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notast er vid i rannsdkninni. Sama 4 vid um lidinn fjareignir til sélu en undir hann falla

adallega hlutabréf sem eru langtimafjarfestingar og eru par metnar a gangvirdi.

Hlutdeildar- og dotturfélog teljast einnig til fjarfestingastarfsemi sparisjodanna og er
skilgreiningamunur 4 pessum tveimur lidum. Hlutdeildarfélog eru pau félog par sem
samstadan hefur veruleg ahrif 4 fjarhag og rekstrarstefnu en ekki yfirrdd. Talid er ad veruleg
ahrif eigi sér stad pegar samstaedan fer med 4 milli 20% til 50% atkvaedisréttar.'*> Dotturfélog
eru hinsvegar pau félog par sem samstedan fer med yfirrdd. Yfirrdd eru til stadar pegar
samstedan hefur veruleg ahrif, bein eda oObein til ad stjorna fjarhags- og rekstrarstefnu
dotturfélagsins 1 peim tilgangi ad hagnast 4 starfsemi pess. Yfirrad eiga sér alla jafna stad
pegar samst@dan raedur yfir meira en helmingi atkveedisréttar dotturfélagsins.'®® baer
hlutabréfaeignir sem tilgreindar eru i arsreikningum sparisjodanna tilheyra oftast pessum

hlutdeildar- og détturfélogum.

Hér ad ofan hefur verid fjallad um per fjareignir sem sntia ad fjarfestingastarfsemi en
na verdur talad um paer fjarskuldir sem tilheyra starfseminni. Um er a0 rada lidina lantokur,
vikjandi 1an og verdbréfautgafa.'** Verdbréfautgafa verdur ekki skilgreind sérstaklega heldur
fellur hin undir skilgreiningu lantoku. Hun felst einkum i ttgefnum skuldabréfum og er

145

upphaflega gerd 4 gangvirdi sem er lansfjarhaedin ad fradregnum kostnadi. ~ Vikjandi lan er

hinsvegar pegar skuldabréf eru gefin ut med vikjandi rétti. Bréfin hafa eiginleika eigin fjar ad
pvi leyti ad pau vikja fyrir 60rum skuldum og geta talist til eigin fjar vid utreikning &
eiginfjarhlutfalli. Vikjandi lan eru 4samt annarri lantoku upphaflega skrdd a gangvirdi ad

fradregnum kostnadi.'*

bar sem buid er ad fjalla um par eignir og skuldir sem fram koma i efnahagsreikningi
er mikilvaegt ad draga saman umfj6llunina og skoda uppsetningu efnahagsreikningsins pegar

buid er ad endurrada honum. Uppsetninguna ma sja i toflu 3 sem er hér ad nedan.

Tafla 3. Uppsetning efnahagsreiknings eftir endurrodun
+ Rekstrartengdar eignir

- Rekstrartengdar skuldir

+ Fjareignir

- Fjérskuldir

= Eigid f¢

12 Arsreikningar sparisjédanna

13 Kieso, Weygandt, og Warfield, 2007
144 penman, 2007

145 Marshall, McManus og Viele, 2007
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[ toflunni kemur fram ad eigid fé sparisjodanna samanstendur af summu
rekstrartengdra eigna og fjareigna ad fradregnum rekstrartengdum skuldum og fjarskuldum.
Med 60rum ordum samanstendur eigid fé sjodanna af nettd rekstrartengdum eignum (net
operating assets) og nett6 fjareignum (net financial assets)."*’ 1 nasta kafla verdur fjallad um

rekstrarreikning og pa adferd sem liggur ad baki endurrédun hans.

9.2. Rekstrarreikningur

Almennt synir rekstrarreikningur hagnad eda tap af reglulegum rekstri, dhrifum o6reglulegra
rekstrarlida og aflagds rekstrarpattar. Einnig skyrir hann skekkjur & mats- og reglubreytingum
sem kunna ad vera til stadar.'*® Endurradadur rekstrarreikningur skiptist i tvennt,
vidskiptabankastarfsemi en hun snyr ad rekstrinum og fjarfestingastarfsemi sem tilheyrir
tekjum og kostnadi af fjareignum. Markmid endurrddunarinnar byggist einmitt & pvi ad

aoskilja rekstur vidskiptabankastarfsemi og fjarfestingastarfsemi sparisjédanna.

Endurradadur rekstrarreikningur skiptist i fimm flokka, rekstrartekjur, rekstrarkostnad,
tekjur af fjareignum, kostnad af fjareignum og tekjuskatt."** Tekjum og kostnadarlidum er pvi
skipt i tvennt, vidskiptabanka- og fjarfestingastarfsemi. I toflu 4 kemur fram hvernig

skiptingin & sér stad.

Tafla 4. Endurréoun rekstrarreikninga sparisjéoa

Rekstrartekjur Rekstrarkostnadur Tekjur af fjareignum Kostnadur af fjareignum Tekjuskattur
Vaxtatekjur ~ Vaxtagjold Tekjur af veltufjareignum Gjold af veltufjareignum Tekjuskattur
bjonustutekjur Pjonustugjold Gengishagnadur Gengistap

Laun og launatengd gjold Ardstekjur Annar rekstrarkostnadur

AfSkriftir rekstarfjarmuna Afkoma hlutdeildarfélaga

Virdisryrnun Utlana Afkoma détturfélaga

Virdisryrnun 6efnislegra eigna  Adrar rekstrartekjur

Eins og sja ma i toflunni hér ad ofan skiptist reksturinn pannig ad vaxtatekjur,
pjonustutekjur, adrar rekstrartekjur, vaxtagjold, pjonustugjold, laun og launatengd gjold,
afskriftir rekstrarfjarmuna, virdisryrnun utldna, virdisryrnun oOefnislegra eigna og annar
rekstrarkostnadur  tilheyra  vidskiptabankastarfseminni. Tekjur af veltufjareignum,
gengishagnadur, ardstekjur, afkoma hlutdeildar- og détturfélaga, gjold af veltufjareignum og
gengistap flokkast undir fjarfestingastarfsemi. Likt og 1 ofangreindri umfjéllun um
efnahagsreikninginn getur akvedin skorun 4 milli flokka & sér stad. I pvi samhengi ma nefna

lidina adrar rekstrartekjur, annar rekstrarkostnadur, tekjur af veltufjareignum og gjold af

147 Penman, 2007
18 Marshall, McManus og Viele, 2007
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veltufjareignum. Vid greininguna parf ad skoda skyringar og upplysingar arsreikninga svo
komid sé 1 veg fyrir ad lidir falli 1 rangan flokk. Almennt er p6 skiptingin med pessum heetti
eins sést i toflunni. I framhaldinu verdur fjallad um lidi rekstrarreikningsins dsamt peim

adferdum sem beitt er vid reikningsskil.

9.2.1.Rekstrartekjur og rekstrarkostnadur
Vaxtatekjur og vaxtagjold eru ferd i rekstrarreikning eftir pvi sem pau falla til og reiknast

vaxtatekjur af krofum 4 adrar lanastofnanir, utlanum og markadsbréfum.'™

Vaxtagjold
reiknast af skuldum vid lanastofnanir, innlanum, lantékum og vikjandi lanum. Tekjur og gjold
sem jafna ma til vaxta eins og lantokugjold eru faerd til bokar med vaxtatekjum og
vaxtagjéldum.'®! Pjonustutekjur eru tekjur vegna samninga um vidskipti fyrir pridja adila og
tengjast oft skuldabréfa- og hlutabréfavidskiptum. Einnig geta tekjurnar komid til vegna
eignastyringar og annarrar pjonustu.”* b6 ad tekjurnar komi ad hluta til i gegnum samninga
sem tilheyra  fjarfestingastarfsemi pa eru  pjonustutekjur  flokkadar  undir
vidskiptabankastarfsemi enda um akvedna grunnpjonustu ad raeda. I pessu samhengi ma segja

ad vidskiptabanka- og fjarfestingastarfsemi sparisjodanna tengist & dkvedinn hatt par sem

erfitt er ad setja skyr mork & milli pessarar starfsemi.

Nefna verdur ad paer poknanir sem veittar eru vegna pessarar pjonustu er dreift til
samremis vid pa skilmdla sem eru i viokomandi samningum. Einnig eru poknanir vegna
arangurstengdrar pjonustu ferdar i rekstrarreikning pegar forsendur fyrir &rangurstengingunni
hafa verid uppfylltar.'” bjonustugjold eru adallega greidslur vegna pjonustu sem
sparisjodirnir kaupa og eru pau gjaldfaerd 4 peim timapunkti sem pjénustan er fengin.'>* Til
annars rekstrarkostnadar teljast einnig laun og launatengd gjold, afskriftir rekstrarfjirmuna,
afskriftir Oefnislegra eigna og kostnadur sem tengist hlsnadi, télvubtinadi og
markadssetningu.'”> Virdisryrnun utlana sem oft er nefndur afskriftarreikningur er einnig hluti
af rekstrarkostnadi. S& reikningur er myndadur til ad meta peirri dhattu sem fylgir
utlanastarfsemi en samt parf ekki um endanlega afskrift ad rada. Sparisjodirnir leggja i
pennan reikning med hlidsjon af metinni Gtlanadhaettu hverju sinni. Framlagio er til ad maeta

almennri utlanadhettu og pegar mata parf skuldbindingum akvedinna lanpega sérstaklega.

130 Arsreikningar sparisjodanna
31 Arsreikningar sparisjodanna
132 Arsreikningar sparisjodanna
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9.2.2. Tekjur og gjold af fjareignum

Tekjur af fjarfestingastarfsemi tengjast ad miklu leyti veltufjareignum og starfsemi peim
tengdum. Veltufjareignir eru paer fjareignir sem keyptar eru i peim tilgangi ad hagnast &
skammtimaverdbreytingum eda midlarapoknunum.'*® Fjareignir eru oftast faerdar til bokar a
upphaflegu gangvirdi par sem breytingarnar eru sidan faerdar i gegnum rekstrarreikning. Til
pessara tekna falla einnig tekjur vegna hlutdeildar i afkomu hlutdeildar- og doétturfélaga dsamt
ardstekjum, hreinar tekjur af veltufjareignum og veltufjarskuldum sem fela i sér hagnad og tap

vegna solu og innlausn eda breyting i gangvirdi veltufjareigna og veltufjarskulda.'’

Fjareignir eru oft flokkadar nidur i smeerri 1idi innan rekstrarreikningsins en pad getur
eytt eda dregid ur 6samraemi vid mat eda ferslu sem myndast pegar hagnadur eda tap er
feerdur med Olikum hatti. Pessi sundurlidun er einnig hagsted pegar fjareignum eda
fjarskuldum er styrt og pegar afkoma peirra er metin 4 gangvirdisgrunni samkvaemt

1% | pessu samhengi verdur ad taka fram ad gangvirdi

ahettustyringu og fjarfestingastefnu.
fjareigna og fjarskulda sem skradar eru & virkum markadi er pad sama og skrdd verd peirra.
Einnig er mikilvaegt ad samraemi sé beitt vido matsadferdir & 60rum fjarmalagerningum vid
utreikning 4 gangvirdi. Par teljast fjareignir eda fjarskuldir vera skrddar 4 virkum markadi ef
opinbert verd er faanlegt fra kaupholl eda 60rum 6hadum adila. Verdid verdur pvi ad vera

raunverulegt og endurspegla regluleg markadsvidskipti 4 milli 6tengdra adila.'”

Gengishagnadur eda tap kemur til vegna veltufjarhlutabréfa, veltufjarskuldabréfa og
gjaldeyrisvidskipta.'® Vidskipti i erlendum gjaldmidlum eru ferd 4 gengi vidskiptadags og
gengismunur sem myndast vid yfirferslu i islenskar kronur er ferdur i rekstrarreikning.
Efnislegar eignir og skuldir sem metnar eru & kostnadarverdi i erlendri mynt eru ferdar yfir i
islenskar kronur & gengi vidskiptadagsins. Efnislegar eignir og skuldir sem metnar eru i

erlendri mynt & gangvirdi eru ferdar yfir 4 islenskar kronur 4 gengi dags er gangvirdio var

dkvedid.'o!

Skuldabréf med fostum tekjum eru einnig faerd 4 gangvirdi og ad auki eru skrad
hlutabréf og hlutdeildarskirteini eignfaerd med peim hetti.'®* bess ber ad geta ad gangvirdid er
axtlad pegar hlutabréfin eru 6skrad. Breytingar 4 gangvirdi baedi hlutabréfa og skuldabréfa

156 Penman, 2007
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eru pvi faerdar 1 gegnum rekstrarreikninginn. Einnig verdur ad minnast 4 ardstekjur en paer eru
feerdar 1 rekstrarreikning midad vid pann dag sem ardgreidsla er sampykkt. A0 lokum ma
nefna ad undir 60rum rekstrartekjum og rekstrarkostnadi falla til demis 6skilgreindar tekjur
og gjold, hluti gengishagnadar eda gengistaps af hlutabréfa- eda skuldabréfastooum og

soluhagnadur fasteigna.'®

9.2.3. Tekjuskattur

A rannsoknartimabilinu urdu breytingar 4 tekjuskattshlutfalli. Arid 2008 var hlutfallid 15%,
fra arinu 2002 til 2007 nam pad 18% en 2001 og 2000 var hlutfallid 30%.'** Tekjuskattur af
afkomu timabils samanstendur af skatti til greidslu og frestudum skatti. Hann er faerdur i
rekstrarreikning ad undanskildum peim tilfellum pegar hann tengist lidum sem skradir eru
beint i eigid fé, en pa er hann bokadur par lika. Skattur til greidslu er s skattur sem gert er rad
fyrir ad purfi ad greida af tekjuskattskyldri afkomu timabilsins.'® Frestud skattinneign og
skattskuld er reiknud og bokud i efnahagsreikning en utreikningurinn byggist 4 mismun
efnahagslida 1 skattauppgjori og arsreikningi. Bokfeert verd reiknadrar skattinneignar er
yfirfarid 4 reikningsskiladegi og faert nidur ef ekki eru taldar likur 4 ad skattskyldur hagnadur i

framtidinni muni vera nzgjanlegur til ad nyta eignina ad fullu eda ad hluta.'®

Nu er buid ad fjalla um pa 1idi sem fram koma i rekstrarreikningi og pvi verdur
umfjéllunin dregin saman og uppsetning rekstrarreikningsins skodud eftir endurrodun.

Uppsetningu rekstrarreiknings eftir endurrddun ma sja hér ad nedan i toflu 5.

Tafla S. Uppsetning rekstrarreiknings eftir endurréoun
+ Rekstrartekjur

- Rekstrarkostnadur

+ Tekjur af fjareignum

- Kostnadur fjareigna

- Tekjuskattur

= Hagnadur arsins

Eins og taflan synir pa samanstendur hagnadur arsins af rekstrartekjum og tekjum af
fjareignum ad fradregnum rekstrarkostnadi, kostnadi vegna fjareigna og tekjuskatts.

Hagnadurinn er pvi summa nett6 rekstrarhagnadar (net operating income), nettd6 hagnadar af

19 Arsreikningar sparisjodanna
1% Arsreikningar sparisjodanna
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fjareignum (net financial income) og ad fradregnum tekjuskatti.'” Nu hefur verid fijallad um
badi endurrodun efnahags- og rekstrarreiknings asamt peirri adferd sem var beitt vid ad skipta
peim nidur i1 pessa ddurnefnda flokka. Markmidid med endurrédun reikninganna var ad
adgreina pa starfsemi sparisjédanna sem snyr ad vidskiptabankastarfsemi og peirri sem tengist
fjarfestingastarfsemi. { framhaldinu er pvi hagt ad reikna kennitolur at fra forsendum pessarar

endurrédunar.

9.3. Kennitolur

[ pessum kafla verdur farid yfir par kennitélur sem notadar eru i rannsékninni en pzr byggja
& Utreikningi 4 endurrédudum efnahags- og rekstrarreikningum sparisjodanna. Utreikningur 4
kennitlunum er pvi hluti af adferdarfradi rannsoknarinnar.'®® bar sem skoda 4 ardsemi eigin
fjar milli vidskiptabankastarfsemi og fjarfestingastarfsemi parf ad skipta upp kennitélunni svo
mogulegt verdi ad skoda muninn 4 milli pessara starfsemi. I raun er haegt ad reikna ardsemi
eigin fjar ut med tvennum heetti eins og sja ma hér i kaflanum og pvi er hagt ad sannreyna
hvort nidurstodur utreikningana séu réttir.'® [ ollum tilfellum reyndist vera samremi i
nidurstodum pessara adferda. Nu verdur fjallad um hverja kennitdlu fyrir sig og pa formulu

sem liggur par ad baki.

Algengasti melikvardinn 4 arangur i rekstri fyrirteekja er ardsemi eigin fjar (return on
common equity). Ardsemi eigin fjar segir til um pad hvernig sparisjodirnir avaxta pad

fjarmagn sem er bundid innan peirra.'”

bvi heerri sem ar0semi eigin fjar reynist, pess betri er
afkoma sparisjodanna i hlutfalli vid pad fjarmagn sem eigendur hafa bundid i sjé6dunum.

Formulu kennitélunnar ma sja hér ad nedan:

Hagnadur arsins
Medaltal eigin fjar

Ardsemi eigin fjar =

Rekstrartekjur eftir skatta (operating income after tax) eru tekjur sparisjodanna pegar buid er

ad taka tillit til skattgreidslna en pa verdur ad taka mid af gildandi skatthlutfalli.'”" Astzda
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pess ad reikna parf rekstrartekjur eftir skatta er su ad paer tekjur parf ad nota vid utreikning 4

ardsemi rekstrartengdra eigna og hagnadarhlutfalls. Formulan er hér medfylgjandi:

Rekstrartekjur eftr skatta = (Rekstrartekjur - Rekstrarkostnadur) - [ Tekjuskattur + (Skatthiutfall x (Vaxtatekjur - Vaxtagiold))]

Ardsemi rekstrartengdra eigna (return on net operating assets) segir til um pad hvernig
sparisjodirnir avaxta eignir sem eru bundnar an pess ad tillit s¢ tekid til fjarmognunar peirra.
bvi haerri sem ardsemin reynist, pess betri er atkoma sj6danna 1 hlutfalli vid per eignir sem i

172

peim eru bundnar. "~ Kennitalan er sidar notud vid utreikning & ardsemi eigin fjar en hér ma

sja formulu hennar:

Rekstrartekjur eftir skatta
Medaltal rekstrartengdra eigna

Ardsemi rekstrartengdra eigna =

Hagnadarhlutfall (operating profit margin) segir til um hve stor hluti veltu skilar sér sem

173

hagnadur. "~ Pessi kennitala tekur ekki tillit til fjormdgnunar og er notud vid utreikning a

ardsemi eigin fjar. Formtiluna ma finna hér ad nedan:

Rekstrartekjur eftir skatta

Hagnadarhlutfall =
Agaoat Rekstrartekjur

Veltuhradi eigna (asset turnover) segir til um hve stor hluti fjarfestinga sparisjodanna skilar

7 174
sér sem hagnadur.'’

Kennitalan er sidan notud vid utreikning 4 ardsemi eigin fjar og tengist
peim hluta sem tilheyrir utreikningi a vidskiptabankastarfsemi sjodanna. Medfylgjandi er

formulan:

Rekstrartekjur

Veluthradi eigna =
cutiract cigna Medaltal rekstrartengdra eigna

172 Penman, 2007
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Fjarmégnunarvogun  (financial leverage) er hlutfall skulda af heildarfjarmagni

175

sparisjodanna. "~ Kennitalan er einnig notud vid utreikning & ardsemi eigin fjar og hér ad

nedan ma sja kennitdluna:

Medaltal rekstrartengdra skulda
Medaltal eigin fjar

Fjarmdgnunarvogun =

Fjarmagnskostnadur (net borrowing cost) eru vextir og annar kostnadur sem sparisjodirnir
verda fyrir 1 tengslum vid lantdkur. Til fjarmagnskostnadar teljast til demis vaxtagjold af
skammtima- og langtimaldnum, afskrift yfirverds og affalla af lanum, gjaldfeersla ymiss
vidbotarkostnadar vid lantdku og gengismunur erlendra lana ad pvi marki sem lita mé & hann
sem 4kvedna leidréttingu 4 vaxtakostnadi.'’® Eins og 4dur er kennitalan notud vid utreikning 4

ardsemi eigin fjar. Formulan er hér:

(Vaxtatekur - Vaxtagjold) x (1 - Skatthlufall)
Medaltal rekstrartengdra skulda

Fjarmagnskostnadur =

Nu er btid ad fjalla um peer kennitlur sem naudsynlegt er ad nota vid utreikning 4 ardsemi
eigin fjar svo hagt er ad sja skiptinguna 4 milli vidskiptabankastarfsemi og
fjarfestingastarfsemi.'”” Formuluna er ad finna hér ad nedan en til Gtreiknings eru notast vid
hagnadarhlutfall, veltuhrada eigna, fjarmdgnunarvogun, ardsemi rekstrartengdra eigna og

fjarmagnskostnad:

Ardsem eign fidr = (Hagnadarhiutfallx Veltuhrai eigna) + [Fjérmdgnunarvogun x (Ardsemi rekstrartengdra eigna - Fidrmagnskostadur)]

Skipta ma formulunni i tvennt til ad sjd hvernig ardsemi eigin fjar skiptist & milli
vidskiptabankastarfsemi og fjarfestingastarfsemi. Fyrri hluti formalunnar er hér ad nedan og

segir til um pa ardsemi eigin fjar vidskiptabankastarfsemi sparisjodanna:

Vioskiptabankastarfsemi = Hagnadarhlutfall x Veltuhradi eigna

175 Penman, 2007
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Sidari hluti formulunnar synir pa ardsemi eigin fjar sem fjarfestingastarfsemi sparisjodanna

skilar en hana mé sja hér:

Fjarfestingastarfsemi = Fjarmégnunarvogun x (Ardsemi rekstrartengdra eigna - Fjarmagnskostnadur)

Nu er buid ad skyra ut hvernig utreikningi og skiptingu kennitalnanna er hattad. Vegna pess
mikla gagnasafns sem liggur fyrir var akvedid ad skoda pa préun sem att hefur sér stad 4
eiginfjarhlutfalli (equity ratio) sparisjodanna. Bankar og sparisjodir starfa eftir reglum um
eiginfjargrunn sem hlutfall af dhaettugrunni (CAD)'™® en ekki er tekid mid af pvi hlutfalli i
rannsokninni par sem ekki lagu fyrir negjanlegar upplysingar um pad hlutfall & timabilinu.
bvi er midad vid nedangreinda kennitélu um eiginfjarhlutfall sem segir til um hvad eigio fé er

stor hluti af heildarfjarmagni sjodanna:'”’

Eiginfjarhlutfall = %ﬁeiﬁnﬁ
A somu forsendum eda til ad skoda proun i rekstri sparisjédanna eru hlutfoll innlana af
heildaratlanum sj6danna reiknud dsamt hlutfalli heildarttlana af eignum peirra. Mjog frodlegt
er ad skoda hve stor hluti af Gtlanum sjédanna er fjarmagnadur med innldnum og ad auki er
spennandi ad sja hversu mikill hluti utlanin eru af eignum peirra. Hér mé sja formalurnar en

per eru einfaldlega:

Almenn innlan o Heildarutlan
Heildarathn  °  Eignir

9.4. Tolfraedi og irvinnsla gagna

Eftir ad btid var ad endurrada efnahags- og rekstrarreikningum og reikna adurnefndar
kennitdlur var studst vid adra grunnpeetti i tolfreedi. Adallega var byggt & samanburdi &
medaltali, dreifni og stadalfraviki par sem markmidid var ad sja préun reksturs sparisjoda a
arunum 2000 til 2008. Jafnframt var notad t-prof fyrir 6hdda hopa (Independent Samples T-
Test)"™ til ad athuga hvort munur veri 4 ardsemi eigin fjar 4 milli vidskiptabankastarfsemi

sparisjoda og fjarfestingastarfsemi peirra. Midad var vid marktektarmorkin o = 0,10. Taka

178 Bessis, 2002
17 Damodaran, 2002
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verdur fram ad styrkleiki t-profsins er ekki mikill par sem gildin voru fa enda eru sjodirnir tiu
talsins og um niu ara timabil ad raeda. bvi verour ad takmarka nidurstodur profsins vid pa

stadreynd.

10. Niourstoour

Hér ad framan hefur verid farid yfir nliverandi umhverfi, starfsemi og helstu hlutdeildar- og
dotturféldg sparisjodanna. Fjallad hefur verid um kenningar, settar fram tilgatur og farid yfir
pa adferdafraedi sem notast er vid i rannsdkninni. Nu verdur hinsvegar itarlega farid yfir
nidurstodurnar par sem sja ma hvernig rekstri peirra hefur verid hattad dsamt umsvifum hvers

sj00s fyrir sig.

10.1. Byr Sparisjoour
Nu verdur fjallad um nidurstodur Byr sparisjods en i toflu 6 er greining & arsreikningnum

sparisjodsins dsamt kennitdélum.
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Tafla 6. Greining arsreikninga Byr sparisj0o0s

2008 2007 2006 2005
Rekstrartengdar eignir 235.329.496  165.268.039 93.361.301  32.532.587
Fjareignir 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
Fjarskuldir -81.441.044  -43.797.107 -31.588.658  -7.696.471
Eigio f& 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
Rekstrarkostnadur -54.336.438  -12.912.266 -7.909.973  -2.597.756
Tekjur af fjareignum 55.493 10.499.144  2.959.080 1.262.651
Kostnadur af fjareignum -16.707.005 -1.940.083 -993.173 -355.608
Tekjuskattur 6.951.721 -1.684.521 -523.391 -239.645
Hagnadur / tap arsins -28.881.415 7.929.115  2.676.298 1.125.846
Kennitolur 2008 2007 2006 2005
Ardsemi eign fjar -83,22% 23,62% 26,59% 18,22%
- Vioskiptabankastarfsemi -18,74% 1,62% 4,90% 4,37%
- Fjarfestingastarfsemi -64,48% 21,99% 21,69% 13,85%
Hagnadarhlutfall -41,89% 6,52% 11,64% 12,50%
Rekstrartekjur eftir skatta -14.727.630 910.685 1.064.254 382.071
Eigmfjarhlutfall 6,40% 28,79% 13,39% 16,41%
Almenn innlan / Gtlan 69,02% 57,77% 62,92% 80,20%
Almenn utlan / eignir 82,74% 65,65% 71,45% 65,67%
Heildareignir 253.208.995 184.852.471 104.188.485 37.661.784

Hér ad ofan eru upplysingar um rekstur og kennitdlur sem snua ad Byr sparisjooi.
Eigid fé sjodsins arid 2008 nam 16,2 milljoroum krona en sama ar var sjodurinn rekinn med
28,9 milljarda krona tapi. A arinu 2007 verdur eigid fé sjodsins 53,2 milljardar sem er toluvert
meira heldur en 4 drunum 4 undan. Miklar sveiflur eru 4 ardsemi eigin fjar milli 4ra en eins og
sj¢ ma eru sveiflurnar meiri 4 fjarfestingastarfsemi sj60sins heldur en 4
vidskiptabankastarfsemi hans. Eiginfjarhlutfallio leekkadi mjég 4 milli a&ranna 2007 og 2008
en 4 sama tima jokst hlutfall innldna & moti Gtlanum. Einnig jokst hlutfall atlana af
heildareignum sjodsins. Eignir sjodsins foru Gr ramum 184,9 milljoroum krona i 253,2
milljarda 4 sama tima en paer voru 37,7 milljardar arid 2004. [ t6flu 7 ma sja medaltal, dreifni

og stadalfravik ardsemi eigin fjar &samt nidurstodu t-profs.
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Tafla 7. Ar0semi eigin fjar og tolfraedi - Byr sparisjoour
Vidskiptabankastarfsemi  Fjarfestingastarfsemi Samtals

Medaltal ~1,96% “1,74% -3,70%
Dreifh 1,27% 17,64% 28,23%
Stadalfravik 11,28% 42,00% 53,13%
t-prof t(4)=-0,15, p>0,10

Ardsemi eigin fjar fra stofnun Byr sparisjods til arsins 2008 var ad medaltali -3,70%.
Vidskiptabankastarfsemi hefur skilad neikvadri ardsemi eigin fjar um 2% & timabilinu en
ardsemi fjarfestingastarfseminnar var einnig neikvaed eda um 1,7%. Dreifnin er 28,2% og
stadalfravik 53,1%. Ekki reynist vera munur & milli ardsemi eigin fjar milli vidskiptabanka-

og fjarfestingabankastarfsemi sj6dsins samkvamt t-profi.

10.2. Sparisjoour Reykjavikur og nagrennis
[ toflu 8 ma sji greiningu & arsreikningum Sparisjods Reykjavikur og nagrennis dsamt
kennitdlum 4 4arunum 2000-2007. Snemma ars 2009 var sjodurinn tekinn yfir af

Fjarmalaeftirlitinu og pvi liggja ekki opinberar tolur um rekstur sj6dsins arid 2008.

Tafla 8. Greining drsreikninga Sparisj6ds Reykjavikur og nagrennis

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
Fjareignir 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
Fjarskuldir -95.253.900  -75.219.253 -48.483.896 -10.219.167 -14.966.658  -14.357.056 -9.228.980 -8.685.407
Eigio £ 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
Rekstrarkostnadur -21.763.596  -14.797.479 -7.913917  -4.282.292 -5.130.666 -4.701.273 -4.884.812 -3.400.606
Tekjur af fiareignum 5.039.314 11.806.496  5.538.365 2.505.859 1.213.156 688.253 305.166  1.089.711
Kostnadur af fiareignum -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 -355.771 -42.025 462.380 226.602  -336.808
Hagnadur / tap arsins 3.286.648 9.010.282  4.092.370 1.464.770 804.147 733.851 238.150 810.173
Kennitolur 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Ardsemi eigin fjar 10,51% 37,71% 43,16% 27,78% 18,65% 20,34% 7,93% 28,80%
- Vidskiptabankastarfsemi 2,00% 1,69% 3,57% 7,13% 6,64% 16,36% 13,47% 11,60%
- Fjarfestingastarfsemi 8,51% 36,01% 39,59% 20,65% 12,02% 3,97% -5,54% 17,19%
Hagnadarhlutfall 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
Eiginfijarhlutfall 12,38% 18,85% 11,33% 10,09% 8,86% 7,53% 8,60% 8,19%
Almenn innlan / Gtlan 49,67% 43,29% 45,21% 105,33% 78,89% 68,37% 87,30% 76,36%
Almenn 1tlan / 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

Eigio fé sjodsins arid 2007 var 27,8 milljardar krona en arid 2006 var pad 34,8
milljardar. Til samanburdar var eigid fé sjodsins arid 2000 2,8 milljardar. Hagnadurinn var
mestur arid 2006 eda 9 milljardar en arid 2007 var hann 3,3 milljardar. Ardsemi eigin fjar arid

2007 var 10,5% sem skiptist pannig ad 8,5% tilheyrdi fjarfestingastarfsemi sjodsins en 2%
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vidskiptabankastarfseminni. Eiginfjarhlutfallio arid 2007 var 12,4% og hlutfall innlana af
utlanum sjodsins var 49,7%. Ad sama skapi var hlutfall atlana af eignum 72,1%. Heildareignir
i lok ars 2007 voru 224,2 milljardar en i lok ars 2006 voru paer 184,5 milljardar. Tafla 9 hér ad
nedan synir medaltal, dreifni og stadalfravik ardsemi eigin fjar dsamt nidurstddu t-profs.

Tafla 9. Ardsemi eigin fjar og tolfraedi - SPRON
Vidskiptabankastarfsemi  Fjarfestingastarfsemi Samtals

Medaltal 7,81% 16,55% 24,36%
Dreifni 0,30% 2,37% 1,53%
Stadalfravik 5,49% 15,39% 12,38%
t-prof t(8)=-1,51, p>0,1

Meoalarosemi tveggija timabila
2004-2007 3,60% 26,19% 29,79%
2000-2003 12,02% 6,91% 18,93%

Medalardsemi  eigin  fjar sjoédsins 4 arunum  2000-2007 var  24,4%.
Vidskiptabankastarfsemin skiladi 7,8% en fjarfestingastarfsemin 16,6%. Samkvamt
nidurstodu  t-profs var ekki munur 4 milli ardsemi vidskiptabankastarfsemi og
fjarfestingastarfsemi hans 4 arunum 2000-2007. begar timabilinu var skipt i tvennt kom 1 1jos
ad ardsemi eigin fjar var a0 medaltali 29,8% arin 2004-2007 en 18,9% a timabilinu 2000-
2003. Fjarfestingastarfsemin skiladi haerri ardsemi eigin fjar & &runum 2004-2007 heldur en

vidskiptabankastarfsemin. A fyrra timabilinu var prounin 6fug.

10.3. Sparisjoourinn i Keflavik
[ t6lu 10 er bwid ad greina arsreikninga Sparisjodsins i Keflavik fra arinu 2000 til arsins 2008

asamt pvi ad reikna kennitolur.
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Tafla 10. Greining arsreikninga Sparisjéosins i Keflavik

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
Fiareignir 7.753.8900  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
Fjarskuldir 24924743 -20.643.454 -12.438.732 -12.030.751 -7.560.120  -5.077.603 -5.466.407 -3.582.912 -3.000.683
Eigid £ 5409451  25.461.009 9.797.578  3.763.674 2.682.054  2.358.814 1813247 1.741.883 1.521.850
Rekstrartekjur 13.576.460 5567223 4390939 2852381 2206488  2.099.670 2.078.833 2.501.684 1.803.414
Rekstrarkostnadur -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
Tekijur af fireignum -10.892.290 2.980.804  6.746.574 219914  117.656 149.950 52.440 6.525 89.800
Kostnadur af fidreignum -1.410.107 -794.058  -1.171.143 842711  132.761 338.723  -369.361  -201.575  -227.436
Tekjuskattur 2.022.234 -344.088  -945.027 242367 -100.304 -134.064  -23.062 39.551 -55.112
Hagnadur / tap érsins -17.041.970 1.880.785  4.755.487  1.150.238  408.627 604.103  117.605  170.181 123.536
Kennitol 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Ardsemi eigin fjr -110,41% 10,72% 70,13% 35,69% 16,21% 28,96% 6,62% 10,43% 8,12%
- Vidskiptabankastarfsemi -28,11% 0,56% 1,73% 2,99% 2,94% 3,56% 8,53% 9,57% 7,40%
- Fiarfestingastarfsemi -82,30% 10,16% 68,41% 32,70% 13,27% 25,40% -1,92% 0,86% 0,71%
Hagnadarhlutfal -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 203391 377480 306716  219.881
Eiginfijarhlutfall 5,52% 27,08% 21,19% 11,84% 10,19% 11,80% 9,59% 10,28% 10,44%
Almenn innlan / Gtlin 64,74% 62,39% 62,49% 56,77%  57,22% 66,78%  6142%  63,17%  70,74%
Almenn ttlén / eignir 86,19% 66,33% 67,34% 7920%  78,69% 81,20%  81,64%  83,37%  80,91%
Heildareignir 98.012.075  94.029.450 46.239.604 31.777.339 26310.949  19.992.758 18.910.576 16.938.326 14.577.488

Eigio fé Sparisjoosins i Keflavik var 5,4 milljardar krona 1 lok ars 2008 en ario 2007
var pad 25,5 milljardar. A milli dranna 2007 og 2008 foru rekstrartengdar eignir ur 72,2
milljérdum i 90,3 milljarda en 4 sama tima minnkudu fjareignir sjodsins ar 21,8 milljardi i 7,8
milljarda. Bedi rekstrartengdar skuldir og fjarskuldir jukust & milli pessara ara. 17 milljarda
krona tap var & rekstri sjodsins arid 2008 samanborid vid 4,8 milljarda krona hagnad 4arid
2006 sem var sa mesti i sogu hans. Ardsemi eigin fjar arid 2008 var -110,4% samanbordid vid
10,7% arid 2007. Vidskiptabankastarfsemin arid 2007 skiladi 0,6% ardsemi eigin fjar en arid
2008 var hiin -28,1%. Arid 2007 skiladi fjarfestingastarfsemin sj6dnum 10,2% en ari sidar var
ardsemi hennar -82,3%. Eiginfjarhlutfallid leekkaoi ar 27,1% 1 5,5% & milli pessara ara en a
arinu 2006 var pad 21,2%. Innlan sjodsins voru 64,7% & moti Gtlanum hans og Utlanin voru
86,2% af heildareignunum. I t6flu 11 er medaltal, dreifni og stadalfravik ardsemi eigin fjar
Sparisjodsins 1 Keflavik dsamt nidurstoou t-profs.

Tafla 11. Ardsemi eigin fjar og tolfraedi - Sparisjodurinn i Keflavik
Vidskiptabankastarfsemi ~ Fjarfestingastarfsemi Samtals

Medaltal 1,02% 7,48% 8,50%
Dreifni 1,29% 16,19% 23,96%
Stadalfravik 11,37% 40,23% 48,95%
t-prof t(9)=-0,51, p>0,1

Meoalarosemi tveggija timabila
2004-2008 -3,98% 8,45% 4,47%
2000-2003 7,27% 6,27% 13,53%
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Ardsemi eigin fjar sjodsins a4 arunum 2000-2008 var 8,5% ad meodaltali.
Fjarfestingastarfsemi skiladi um 7,5% ardsemi ad medaltali & timabilinu en
vidskiptabankastarfsemin 1% & sama tima. Dreifnin er 24% og stadalfravikid 49%. Nidurstada
t-profs synir ad ekki er munur 4 milli ardsemi eigin fjar milli vidskiptabanka- og

fjarfestingastarfsemi sjodsins & timabilinu.

A &runum 2000-2003 var ardsemi eigin fjar ad medaltali 13,5% en 4,5% 4 timabilinu
2004-2008. Ardsemi vidskiptabankastarfseminnar var neikvaed um 4% & arunum 2004-2008
en hun skiladi 7,3% arin 2000-2003. Fjarfestingastarfsemi Sparisjodsins 1 Keflavik skiladi
6,3% ardsemi eigin fjar ad medaltali & &runum 2000-2003 og 8,5% fra 2004 til arsins 2008.

10.4. Sparisjoour Myrasyslu
Buid er ad greina arsreikninga Sparisjods Myrasyslu asamt pvi ad reikna kennitdlur.

Nidurstdodurnar eru ad finna i t6flu 12 hér ad nedan.

Tafla 12. Greining arsreikninga Sparisjéos Myrasyslu

2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Rekstrartengdar eignir 43.606.813  37.458.874 28.618.067 22.726.795 12245341  11.133.120 8.171.501 7.325.817 5.418.264
Fjareignir 2.050.159  10.239.559  7.560.350  2.971.382  1.650.842 1.634.427 1217.137 1763359  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
Fjarskuldir -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
Eigid £ -15.146.453 6.338.072  5211.921  2.094.698 1.413.181 1211.175 1.078.048  977.885  823.420
Rekstrartekjur 7.250.315 4598952  3.516.500  2.161.091  1.143.700 1.294.878  986.112  1.119.494  691.103
Rekstrarkostnadur 24970591  -4.819.498 -3317.693 -1.949.578  -968.995  -1.177.588  -847.393  -953.699  -608.205
Tekijur af fidreignum 961.899 1.639.456  3.005.594 279.043  175.774 235.498 65.484 26.885  122.341
Kostnadur af fidreignum -6.403.021 -685.201  -471.248 259.948  -126.215 2181209  -77.157  -139.256  -53.010
Tekjuskattur 1.918.280 98463 -454.573 -134.862  -32.023 -38.063  -26.522 27.991 -45.868
Hagnadur / tap arsins 21243118 635246 2.278.580 615.642 192241 133516 100.524 81415 106361
Kennitol 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Ardsemi eigin fjr -482,34% 11,00% 62,37% 35,10% 14,65% 11,66% 9,78% 9,04% 12,92%
- Vidskiptabankastarfsemi -150,50% -1,18% 1,98% 2,05% 2,84% 2,21% 3,28% 6,26% 2,86%
- Fiarfestingastarfsemi -331,84% 12,18% 60,39% 33,05% 11,81% 9,45% 6,50% 2,78% 10,06%
Hagnadarhlutfall -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
Eiginfijarhlutfall -33,17% 13,29% 14,41% 8,15% 10,17% 9,49% 11,48% 10,76% 12,50%
Almenn innlan / Gtlin 47,72% 49.87% 54,01% 54,08%  49,35% 6146%  56,19%  57,56%  63,44%
Almenn Gtlén / eignir 86,76% 72,89% 73,91% 81,52%  81,28% 80,04%  7972%  7514%  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

Eigid fé SPM i lok ars 2008 var neikveett um 15,1 milljard kréna. Arid 2007 var eigid
fé sj60sins 1 hamarki eda 6,3 milljardar krona en til samanburdar var pad 823,4 milljonir arid
2000. Muninn ma rekja ad miklu leyti til ryrnunar 4 fjareignum og aukningar 4 fjarskuldum.
Einnig aukast rekstrartengdar skuldir ar 22,1 milljardi i 36,9 milljarda. Tap var a rekstri
sj0dsins arid 2008 um 21,2 milljard krona. Ardsemi eigin fjar arid 2007 var 11% en ari sidar
var hin neikvaed um 482,3%. Ardsemi eigin fjar af vidskiptabankastarfsemi sjodsins arid

2008 var -150,5% en 4rid 2007 var hun einnig neikved eda um -1,2%. Arid 2008 var
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eiginfjarhlutfallid -33,2% og hlutfall innlana af Gtldnum sjodsins 47,7%. A pessu sama éri var
hlutfall utldna af eignum Sparisjods Myrasyslu 86,8%. Heildareignir namu 45,6 milljéordum
kréna i lok ars 2008 en arid 2000 voru per 6,6 milljardar. 1 toflu 13 ma sja medaltal, dreifni
og stadalfravik asamt nidurstodu t-profs.

Tafla 13. Ardosemi eigin fjar og tolfraedi - Sparisjoour Myrasyslu
Vidskiptabankastarfsemi  Fjarfestingastarfsemi Samtals

Medaltal -14,47% -20,62% -35,09%
Dreifni 26,06% 474,30% 284,38%
Stadalfravik 51,05% 217,78% 168,64%
t-prof t(9)=0,14, p>0,1

Meoalarosemi tveggija timabila
2004-2008 -28,96% -42,88% -71,84%
2000-2003 3,65% 7,20% 10,85%

Ardsemi eigin fjar Sparsjods Myrasyslu & arunum 2000-2008 var -35,1%. Ardsemi
vidskiptabankastarfseminnar var ad medaltali -14,5% en ardsemi fjarfestingastarfseminnar var
-20,6% 4a timabilinu. T-prof synir ad ekki er munur 4 milli ardsemi eigin fjar milli pessara

starfsemi sj60sins. Medalardsemi

A arunum 2000-2003 var ardsemi eigin fjar ad medaltali 10,9% en 4 timabilinu 2004-
2008 var hin -71,8%. Ardsemi vidskiptabankastarfseminnar var 3,7% a0 medaltali 4 &runum
2000-2003 en huan skiladi 7,2% 4arin 2004-2008. A fyrra timabilinu var ardsemi
fjarfestingastarfsemi SPM -29% ad medaltali en -42,9% & pvi sidara.

10.5. Sparisjoour Vestmannaeyja
[ toflu 14 eru nidurstodur ur greiningu arsreikninga Sparisjods Vestmannaeyija fra arinu 2000-

2008. Einnig er btid ad reikna kennitdlur sem jafnframt eru ad finna i toflunni.
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Tafla 14. Greining arsreikninga Sparisjé0s 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
Fiareignir 946.791 2417295  1.545.890 946.788  855.336 707.482  512.388  812.637 512388
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
Fjarskuldir 2.615.554  -2365297 -2.103.604 -1392.130  -967.794 -607.783  -775.341  -829.324  -775.341
Eigid £ 361.317 1.849.826  1.156.002 935.195  754.829 634326  364.049 432773 364.049
Rekstrartekjur 2.444.478 1.406.866  1.056.645 603.691  530.013 485332 508244 535222 408.983
Rekstrarkostnadur 2.563.632  -1.337.652  -973.124 -554.734  -471.334 -469.280  -435.592  -478.188  -367.303
Tekijur af fireignum 36.152 407.374 353.011 199.814  111.294 160.123 46.799 10.353 25.024
Kostnadur af fidreignum -1.528.002 -62.541 -7.726 230122 -24.442 24742 21780 -20.948  -16.449
Tekjuskattur 131.370 -71.220 -74.923 38255 -25.002 28.935  -18.579 49  -18.284
Hagnadur / tap arsins -1.479.634 342.827 353.882 180.394  120.529 122.498 79.092 46.488 31.971
Kennitol 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Ardsemi eigin fjr -131,89% 22,81% 61,18% 21,35% 17,35% 24,54% 19,85% 11,67% 8,78%
- Vidskiptabankastarfsemi -10,89% 3,42% 8,25% 3,67% 7,03% 1,98% 10,88% 10,02% 4,14%
- Fiarfestingastarfsemi -121,00% 19,39% 52,93% 17,68% 10,32% 22,56% 8,97% 1,65% 4,64%
Hagnadarhlutfal -8,52% 427% 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
Eiginfjarhlutfall 2,24% 15,17% 11,50% 15,33% 14,55% 14,06% 10,86% 10,88% 10,86%
Almenn innlén / Gtlan 84,08% 90,79% 89,05% 69,80%  75,90% 7537%  61,72%  70,62%  61,72%
Almenn ttlén / eignir 76,75% 63,72% 67,18% 80,48%  79,67% 80,39%  79,00%  7427%  79,00%
Heildareignir 16.140.970  12.186.745 10.044.410 6.102 5.187 4512 3.353 3.979 3.353

Eigid fé Sparisjods Vestmannaeyja var 361,3 milljon krona 1 lok ars 2008, pad var 1,8

milljardur i lok ars 2007 en 1 lok arsins 2000 var pad 364 milljonir. Fjareignir minnka 4 milli

aranna 2007 og 2008 en dsamt pvi aukast fjarskuldir sjodsins. Ardsemi eigin fjar arido 2008

var -131,9% Dpar sem ardsemi vidskiptabankastarfseminnar var -10,9% en ardsemi

fjarfestingastarfseminnar var -121%. Arid 2007 var ardsemin 22,8% og var ardsemi badi

vidskiptabanka- og fjarfestingastarfseminnar jakved. Eiginfjarhlutfallid var 2,2% 1 lok ars

2008 en 15,2% arid a undan. Hlutfall innlana af utlanum var 84,1% arid 2008 en utlan

sj0dsins var 76,8% af eignum hans. Heildareignir sj60sins voru 16,1 milljardur i lok ars 2008,

paer voru 12,2 milljardar 4rid 2007 og til samanburdar 3,4 milljonir arid 2000. I toflu 15 eru

upplysingar um medaltal ardsemi eigin fjar 4 timabilinu, tolfreedi og nidurstodu t-profs.

Tafla 15. Ardosemi eigin fjar og tolfraedi - Sparisjoour Vestmannaeyja

Vidskiptabankastarfsemi  Fjarfestingastarfsemi Samtals

Medaltal 4,28% 1,90% 6,18%
Dreifni 0,42% 23,52% 29,10%
Stadalfravik 6,48% 48,50% 53,94%
t-prof t(9)=-2,23, p>0,1

Medalardsemi tveggja timabila
2,30%
6,75%

2004-2008
2000-2003

-4,14%
9,46%

-1,84%
16,21%

Medalardsemi sjodsins 4 drunum 2000-2008 var 6,2%. Ardsemi eigin fjar

vidskiptabankastarfseminnar var ad medaltali 4,3% en fjarfestingastarfseminnar 1,9%.

Dreifnin var 29,1% og stadalfravik 53,9%. Nidurstada t-profs var st ad ekki var munur &
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ardsemi eigin fjar milli pessara starfsemi. Ardsemi eigin fjar & arunum 2000-2003 var 16,2%

en & timabilinu 2004-2007 var htn -1,8%. Sundurlidunina m4 sja 1 toflunni hér ad framan.

10.6. Sparisjoour Bolungarvikur
{ toflu 16 er ad finna greiningu 4 arsreikningum Sparisjéds Bolungarvikur og nidurstodur 4

utreikningum kennitalna & arunum 2000-2008.

Tafla 16. Greining arsreikninga Sparisjods Bolungarvikur

2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Rekstrartengdar eignir 9.174.638 5.504.634 4414794 3815348 3.764.608  4.340.825 4354.633 4323121 4.043.886
Fjareignir 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 -3.206.883  -3.541.846 -3.160.280 -2.742.632 -3.549.141
Fjarskuldir -1.828.499  -1.439.826  -705.638 -1.070.870 -1.100.506  -1.217.568 -1382.679 -1.824.825  -764.830
Eigid f& 234.286 2.006.167  1.265.728 936.368  800.743 737425 746311  719.631 604211
Rekstrartekjur 1.367.477 747.296 609.103 495453 397.611 394236 496477  528.199  447.781
Rekstrarkostnadur -2.048.985 -893.849  -655.990 -493.893  -461.672 -457.869  -467.248  -579.092  -478.741
Tekijur af fiareignum 104.909 511.737 274.769 169.069  168.679 100.881 14.729 128518 88.620
Kostnadur af fjareignum -1.302.848 -58.439 -21.817 42448 -33.032 32299 -29.476  -28.822  -22.182
Tekjuskattur 260.629 -51.426 -34.640 217652 -14.456 -3.862 -4.270 12036 -10.870
Hagnadur / tap 4rsins -1.618.817 255319 171.425 110.530 57.130 1.087 10213 60.839 24.608
Kennitolur 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Ardsemi eigin fjr -144,51% 12,72% 27,07% 12,73% 7,43% 0,15% 1,39% 9,19% 4,07%
- Vidskiptabankastarfsemi -71,58% -32,33% 20,98% 2,38% -8,54% -5,53% 1,61% -0,86% -4,43%
- Fjérfestingastarfsemi -72,92% 45,05% 6,09% 10,35% 15,97% 5,68% -0,21% 10,05% 8,50%
Hagnadarhlutfall -43,92% -15,57% 5,91% 135%  -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
Eiginfiarhlutfall 2,14% 21,67% 18,81% 16,35% 15,40% 13,42% 14,11% 13,61% 12,29%
Almenn innlén / Gtlin 52,43% 64,47% 91,66% 63.84%  63,26% 55,58%  48,87%  41,66%  2924%
Almenn ttlén / 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 4918

Eigio fé sjodsins 1 lok ars 2008 nam 234,3 milljénum krona en i lok ars 2000 var pad
604,2 milljonir krona. Ardsemi eigin fjar arid 2008 var -144,5% bar sem badi
vidskiptabankastarfsemin og fjarfestingastarfsemin skiludu neikvaedri afkomu. Ardsemi eigin
fjar ario 2007 var jakved um 12,7% par sem fjarfestingastarfsemin skiladi 45,1% ardsemi.
Eiginfjarhlutfall 1 lok ars 2008 var 2,1% og hafdi lekkad fra arunum adur. Hlutfall innldna af
utlanum sjodsins arid 2008 var 52,4% og hlutfall atlana af eignum sjodsins 65,7%.
Heildareignirnar namu 10,9 milljordum krona arido 2008 en til samanburdar voru pazr 4,9
milljénir arid 2000. I toflu 17 m4 sja medaltal, dreifni og stadalfravik ardsemi eigin fjar og

nidurstdoou t-profs.
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Tafla 17. Ardsemi eigin fjar og tolfraedi - Sparis joour Bolungarvikur

Vidskiptabankastarfsemi  Fjarfestingastarfsemi Samtals

Medaltal -10,82% -4,57% -15,39%
Dreifhi 4,53% 11,38% 27,10%
Stadalfravik 21,30% 33,73% 52,06%
t-prof t(9)=-0,72, p>0,1

Meoalarosemi tveggija timabila
-15,74%
-4,67%

2004-2008
2000-2003

-14,93%
8,38%

-30,67%
3,71%

Medalardsemi eigin fjar Sparisjods Bolungarvikur 4 arunum 2000-2008 var -15,4%.
Ardsemi af vidskiptabankastarfsemi og fjarfestingastarfsemi var i badum tilfellum neikvaed ad
medaltali 4 timabilinu. Nidurstada t-profs synir ad ekki er munur 4 milli ardsemi eigin fjar
vidskiptabanka- og fjarfestingabankastarfsemi Sparisjods Bolungarvikur. Ardsemi eigin fjar
ad medaltali 4 d&runum 2000-2003 var jakvaed um 3,7% en 4 timabilinu 2004-2008 var hin
neikvad um 30,7%.

10.7. Sparisjoour Norofjaroar
Buid er ad greina arsreikninga Sparisjods Nordfjardar og reikna kennitdlur. Nidurstodur

greiningarnar og utreikninganna eru i toflu 18.

Tafla 18. Greining arsreikninga Sparisjoos Norofjaroar

2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Rekstrartengdar eignir 5.121.354 3911522 3.821.436  3.162.282 2.638.827 1.759.410 1.612.479 1.357.001 1.246.063
Fiareignir 706.701 1.822.087 387.280 318268  267.688 242704 251529  309.174 114312
Rekstrartengdar skuldir 4332688  -3.715.861 -2.659.690  -2.153.689 -2.076.739  -1.592.793 -1.501.894 -1.352.564 -1.093.594
Fjarskuldir -1.360.212  -1.004.434 -1.039.983 -899.360  -455.273 -47.680  -52.486  -61.742  -42.347
Eigio £ 135.155 1.013.314 509.043 427501  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
Rekstrarkostnadur -1.196.604 -635.924  -508.570 -367.180  -307.358 250077 -210.525  -249918  -180.527
Tekijur af fiéreignum -12.505 393.968 79.048 45.249 22.809 7.665 10.520 2.624 4.865
Kostnadur af fidreignum -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 213465  -13.929 -1.409 -5.710
Hagnadur / tap érsins -815.507 304.835 82.703 54.059 14.322 53.368 58.647 3.344 12.982
Kennitol 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Ardsemi eigin fjar -142,02% 40,05% 17,66% 13,48% 3,89% 1590%  20,89% 3,50% 5,78%
- Vidskiptabankastarfsemi -28,96% -1,47% 2,25% 2,84% 0,27% 3727%  94,06% 11,03% 8,86%
- Fijarfestingastarfsemi -113,05% 41,51% 15,41% 10,64% 3,62% 2137%  -73,17% -7,53% -3,07%
Hagnadarhlutfall -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
Eiginfjarhlutfal 2,32% 17,67% 12,09% 12,28% 12,88% 18,06% 16,61% 15,12% 16,50%
Almenn innlén / Gtln 110,14% 101,04% 80,42% 66,12%  78,38% 91,94%  93,50%  103,59%  89,57%
Almenn ttlén / 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

Eigio fé sjodsins i lok ars 2008 voru 135,1 milljénir kréona en pad ar var sjodurinn

rekinn med 815,5 milljona krona tapi. Eigio fé Sparisjods Nordfjardar i lok ars 2007 var 1

59



milljardur en 1 lok ars 2000 var pad 224,4 milljonir krona. Ardsemi eigin fjar arid 2007 var
40,1% en arid 2008 var ardsemin -142%. Vidskiptabankastarfsemin skiladi neikvadri ardsemi
arin 2007 og 2008. Ardsemi eigin fjar af fjarfestingastarfseminni arid 2007 var 41,5% en hun
var -113,1% arid 2008. Eiginfjarhlutfallid i lok ars 2008 var sidan 2,3% og hlutfall innlana af
utlanum sjodsins 110,1%. Hlutfall utlana af eignum Sparisjods Nordfjardar var pa 59,9%.
Heildareignir sjodsins voru 5,8 milljardar i lok ars 2008 en arid 2000 voru eignirnar 1,3
milljardar. T toflu 19 ma sja medaltal, dreifni og stadalfravik ardsemi eigin fjar og nidurstodu
t-profs.

Tafla 19. Ardsemi eigin fjar og tolfraedi - Sparisjodur Norofjaroar
Vidskiptabankastarfsemi  Fjarfestingastarfsemi Samtals

Medaltal 14,02% -16,33% -2,32%
Dreifni 11,90% 22,93% 28,71%
Stadalfravik 34,50% 47,88% 53,58%
t-prof t(9)=-1,40, p>0,1

Meoalarosemi tveggija timabila
2004-2008 -5,01% -8,37% -13,39%
2000-2003 37,80% -26,28% 11,52%

Medalardsemi eigin fjar Sparisjods Nordfjardar a arunum 2000-2008 var -2,3% par
sem vidskiptabankastarfsemin skiladi 14% ardsemi en fjarfestingastarfsemin -16,3%. Dreifnin
er 28,7% og stadalfravik 53,6%. Nidurstada t-profs synir ad ekki var munur 4 milli ardsemi
eigin fjar vidskiptabanka- og fjarfestingabankastarfsemi sjodsins. Pegar timabilunum er skipt i
tvenn kemur 1 [jés ad ardsemi eigin fjar & arunum 2000-2003 var 11,5% en a timabilinu 2004-
2007 var hun -13,4%. Ardsemi vidskiptabankastarfseminnar var 37,8% ad medaltali & &runum
2000-2003 en hin skiladi -5% 4&rin 2004-2008. A fyrra timabilinu var ardsemi

fjarfestingastarfseminnar -26,3% a0 medaltali en -8,4% & pvi sidara.

10.8. Sparisjoour Sudur-Pingeyinga
[ t6flu 20 ma sja greiningu arsreiknings Sparisjods Sudur-bingeyinga asamt kennitolum &

arunum 2000-2008.
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Tafla 20. Greining arsreikninga Sparisjoos Sudour-Pingeyinga

2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Rekstrartengdar eignir 5.029.560 2469.173  2.104.653  1.618.697 1.425.034 1433.676  1.369.881 1.324.172 1.283.652
Fiareignir 196.747 417.248 308.924 390.121  339.010 168.625  143.306 76.060 58.345
Rekstrartengdar skuldir 4874738 -2.450.326 -1.997.500 -1.655.775 -1.433.548  -1.308.235 -1.234.011 -1.153238 -1.116.784
Fjarskuldir -6.567 -2.691 -2.259 -924 -1.533 -4.234 -3.742 -3.889 -3.322
Eigio £ 345.002 433.404 413.818 352119  328.963 280.832 275434  243.105  221.891
Rekstrartekjur 682.341 355.485 289.386 205.594 58.825 179.076  237.363 236909  284.967
Rekstrarkostnadur -632.818 2350202 -293.143 -227.794  -178.018 -162.440  -188.050  -216.816  -181.534
Tekijur af fireignum 20.048 25.401 85.982 56.495 170911 9.011 3.055 2916 6.974
Kostnadur af fidreignum -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
Hagnadur / tap arsins -125.463 20.003 62.114 23.621 38.391 14.688 38.088 16.734 95.240
Kennitol 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Ardsemi eigin fjr -32,24% 4,72% 29,99% 6,94% 12,41% 5,20% 14,69% 720%  42,92%
- Vidskiptabankastarfsemi 65,80% 7,29% -5,92% 79,49%  -167,12% 837%  25,65% 11,08%  55,52%
- Fiarfestingastarfsemi -98,04% -2,57% 35,91% -72,56%  179,53% 3.17%  -10,96% 3,88%  -12,59%
Hagnadarhlutfal 8,37% 1,29% -1,10% -8.81% -166,09% 6,11% 16,58% 790%  32,51%
Rekstrartekjur eftir skatta 57.137 4.595 -3.171 18121 -97.704 10.934 39.346 18.709 92.639
Eiginfjarhlutfal 6,60% 15,02% 17,15% 17,53% 18,65% 18,09% 18,20% 17,36% 15,54%
Almenn innlan / Gtlin 194,24% 108,99%  103,33% 108,75%  135,04% 129,05%  12842%  109,23%  106,87%
Almenn Gtlén / 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

i lok ars 2008 var eigid fé sjodsins 345 milljonir krona, i lok ars 2007 var pad 433

milljardar en 221,9 milljonir 1 lok arsins 2000. Sjodurinn var rekinn med 125,5 milljona krona

tapi arid 2008 og var ardsemi eigin fjar pvi neikved um 32,2%. Vidskiptabankastarfsemin

skiladi p6 65,8% ardsemi 4 medan fjarfestingastarfsemin var neikved um 98%. Ardsemi eigin

fjar er jakveed 4 6llum 60rum arum 4 timabilinu. Eiginfjarhlutfallid arid 2008 var 6,6% en pad

var 15% arid adur. Hlutfall innlana 4 méti utldnum sjodsins var 194,2% og Utlanin voru

45,7% af eignum hans arid 2008. Heildareignirnar voru 5,2 milljardar i lok ars 2008 en til

samanburdar 1,3 milljon kréna 4rid 2000. I toflu 21 ma sja medaltal, dreifni og stadalfravik

ardsemi eigin fjar &samt nidurstéou t-profs.

Tafla 21. Ardsemi eigin fjar og tolfraedi - Sparis joour Sudur-bPingeyinga

Vidskiptabankastarfsemi  Fjarfestingastarfsemi Samtals

Medaltal 8,91% 1,30% 10,20%
Dreifhi 52,36% 60,86% 4,20%
Stadalfravik 72,36% 78,02% 20,50%
t-prof t(9)=0,08, p>0,1

Meoalarosemi tveggija timabila

2004-2008
2000-2003

-4,09%
25,15%

8,46%
-7,65%

4,36%
17,50%

Medalardsemi Sparisjods Sudur-Pingeyinga 4 &runum 2000-2008 var 10,2%. Ardsemi

vidskiptabankastarfseminnar var 8,9% 4 timabilinu en fjarfestingastafseminnar 1,3%. T-pré6fid

synir ad ekki var munur 4 milli vidskiptabanka- og fjarfestingabankastarfsemi Sparisjods
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Sudur-bPingeyinga. Medalardsemi sjodsins & arunum 2000-2003 var 17,5% en 4 timabilinu

2004-2008 var htn 4,4%. Skiptingu ardsemi eigin fjar & milli starfseminnar ma sja i t6flunni.

10.9. Sparisjoour Svarfdzela
[ toflu 14 eru nidurstodur ur greiningu arsreikninga Sparisjods Svarfdzla 4 arunum 2000 til

2008. Einnig er buid ao reikna kennitolur sem jafnframt ma sja i toflunni.

Tafla 22. Greining arsreikninga Sparisjoos Svarfdaela

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 1574883 1.452.277
Fjareignir 1.148.697 3.553.549 2348367  1267.937  662.475 450.868 446498 401319  406.036
Rekstrartengdar skuldir 4541539 -3.807.718 -2.783.159  -2.303.145 -1.977.907  -1.798.523 -1.594.013 -1.537.223 -1.499.904
Fjarskuldir -670.043 202018 -201.836  -214.866  -153.942 31458 -87.962  -83.074  -78.969
Eigid f& 33.052 2336.892  1.924421  1.024.540 622244 439.628  371.937 355905  279.440
Rekstrartekjur 645.739 596.217 363.881 371.541 372386 311398 287.182  345.648  235.810
Rekstrarkostnadur -867.382 496335 -412.198 -301.655  -248.168 251.887  -243.958 262539  -205.046
Tekjur af fareignum 57.184 36.001  1.161.987 429.898 104370 31.220 8.251 12.274 15.694
Kostnadur af fareignum 2.230.633 -19.385 -22.905 -14.650 -3.299 27710 230246 -40.178  -30.268
Tekjuskattur 337.933 9998 -188.530 -81.836  -41.802 -14.778 -4.680 -4.401 -5.498
Hagnadur / tap arsins -2.057.159 106.500 902.235 403298  183.487 68.243 16.549 50.804 10.692
Kennitolur 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Ardsemi eigin far “173,60% 5,00% 61,19% 48.98%  34,56% 16,82% 4,55% 15,99% 3,83%
- Vidskiptabankastarfsemi 28,73% -15,02% 25,38% 147,44%  150,24% 29129%  13547% -1411,39%  -43,87%
- Fiarfestingastarfsemi -202,33% 20,02% 35,81% 98.46% -115,68%  -27447% -130,92% 1427,39%  47,70%
Hagnadarhlutfall -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 31812 62795  100.609 48.965 34.585 70.337 20.894
Eiginfiarhlutfall 0,63% 36,82% 39,20% 2892%  22,59% 19.37% 18,11% 18,01%  15,04%
Almenn innlén / Gtlin 100,73% 11532%  110,10% 108,03%  128,00% 14128%  127,75%  11593%  112,03%
Almenn Gtlan / eignir 56,24% 38,93% 43,53% 5506%  53,06% 5328%  5628%  60,55%  59,45%
Heildareignir 5.244.634 6.346.628  4.909.416 3542551 2754.093  2.269.609 2.053.912 1976202 1858313

Eigio fé Sparisjods Svarfdeela var 33 milljonir krona i lok ars 2008 og lekkadi ur 2,3
milljérdum krona fra arinu 2007 sem var pad mesta i sdgu sjodsins. Tap var 4 rekstri sjodsins
um 2,1 milljard en fram ad peim tima hafdi sjodurinn verid rekinn med hagnadi a timabilinu.
Ardsemi eigin fjar arid 2008 var -173,6% og par af var ardsemi fjarfestingastarfseminnar
neikved um 202,3%. Ardsemi eigin fjar vidskiptabankastarfseminnar fyrir arid 2008 var
28,7%. Eiginfjarhlutfall sjodsins var 0,6% arid 2008 og lekkadi mjog 4 milli ara. Hlutfall
innlana af Gtlanum sj6dsins var 100,7% en hlutfall utlana af heildareignum hans 56,2%.
Heildareignir sjodsins i lok ars 2008 var 5,2 milljardar en arid 2000 voru eignirnar 1,9
milljardar. I t6flu 23 eru upplysingar sem sntia ad tolfraedi ardsemi eigin fjar vegna Sparisjods

Svarfdala asamt nidurstodu t-profs.
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Tafla 23. Ardosemi eigin fjar og tolfraedi - Sparisjoour Svarfdzaela
Vidskiptabankastarfsemi  Fjarfestingastarfsemi Samtals

Medaltal 47,26% -49,90% -2,64%
Dreifhi 36,63% 58,81% 47,55%

Stadalfravik 60,52% 76,69% 68,96%
t-prof £9)=-0,39, p>0,1

Meoalarosemi tveggija timabila
2004-2008 67,35% -72,13% -4,78%
2000-2003 22,14% -22,12% 0,03%

Medalardsemi eigin fjar Sparisjods Svarfdela & arunum 2000-2008 var -2,6%.
Ardsemi vidskiptabankastarfseminnar 4 timabilinu var 47,3% 4 medan fjarfestingastarfsemin
skiladi -50% ardsemi eigin fjar ad medaltali. Dreifnin var 47,6% og stadalfravikid 69%.
Nidurstada t-profs synir ad ekki var munur 4 milli pessara starfsemi sjodsins. Medalardsemi a
arunum 2000-2003 var 0% en 4 timabilinu 2004-2008 var hiin -4,8%. A fyrra timabilinu var
ardsemi eigin fjar vidskiptabankastarfseminnar 22,1% og fjarfestingastarfseminnar -22,1% ad
medaltali. A pvi sidara var medalardsemi eigin fjar vidskiptabankastarfseminnar 67,4% en

fjarfestingastarfsemin skiladi ad medaltali -72,1% ardsemi.

10.10. Sparisjéour Hofohverfinga
[ toflu 24 ma sja greiningu arsreikninga Sparisjods Hofohverfinga 4samt kennitolum fra arinu

2000 til arsins 2008.

Tafla 24. Greining arsreikninga Sparisjoos Hofohverfinga

2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Rekstrartengdar cignir 1.459.138 1208505  1.360.977  1.054.400  953.203 644.046 496444 404760 357216
Fiareignir 187.101 342.169 181.327 78.878  121.081 46.235 72738 104.723 82.413
Rekstrartengdar skuldir -1.122.552 947822 -980.499  -611.853  -682.224 521149 -415.731  -389.463  -331.788
Fiarskuldir -467.545 410737  -392.844  -371.986  -186.067 -668 -651 -1.128 -1.285
Eigid f& 56.143 192.115 168.960 149439 205.993 168465  152.800  118.893  106.557
Rekstrartekjur 252751 140.118 165.626 177.866  152.759 94.495 88.643 74811 85.992
Rekstrarkostnadur -326.522 182254 -141.502  -231.632  -100.450 -69.168  -68.722  -66.904  -68.491
Tekjur af fareignum 18.276 103.344 31362 23.788 4455 3.168 3.182 1.771 2228
Kostnadur af fidreignum -112.051 -34.395 -35.964 23597 -16.508 -12.295 -7.981 -6.354 2731
Tekjuskattur 19.189 11.750 0 0 0 0 0 0 0
Hagnadur / tap arsins 148357 38.563 19.522 -53.575 40.256 16.200 15.122 3324 16.998
Kennitol 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
Ardsemi cigin fiar -119,52% 21,36% 23,09% 30,15%  21,50% 10,09%  11,13% 2,95%  15,95%
- Vidskiptabankastarfsemi -18,28% -5,61% 12,23% -15,06%  2546% 2326%  39,70%  32,08%  6823%
- Fiarfestingastarfsemi -101,24% 26,97% 10,86% -15,09%  -3,96% -13,18%  -28,57%  -29,13%  -52,28%
Hagnadarhlutfall -21,60% -12,83% 14,06% 3021%  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
Eiginfiarhiutfall 5,19% 13,05% 10,96% 13,19%  19,17% 2441%  2685%  2334%  2424%
Almenn innln / Gtlin 107,84% 101,97%  108,89% 64,34%  47,81% 73,00%  76,08%  84,13%  86,.89%
Almenn Gtlin / eignir 55,36% 55,73% 5527% 7826%  83,48% 88,04%  79.68%  T2,15%  67,76%
Heildareignir 1.677.179 1562425  1.542304  1.133278  1.074.284 690281  569.182  509.483  439.629
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Eigio fé Sparisjods Hofohverfinga i lok ars 2008 var 56,1 milljon krona samanborid
vid 192,1 milljonir arid 4 undan. Arid 2000 par pad hinsvegar 106,6 milljonir krona. Ardsemi
eigin fjar Sparisjods Hofohverfinga var neikved um 119,5% arid 2008. Badi ardsemi eigin
fjar vidskiptabanka- og fjarfestingastarfseminnar var neikvaed 4 arinu. Eiginfjarhlutfall pess
ars var 5,2% og laekkadi ur 13,1% fra arinu adur. Hlutfall innldna af Gtlanum sj6dsins var
107,8% og hlutfall utlana af eignum sj6dsins 55,4%. Heildareignir hans voru um 1,7
milljardur kréna arid 2008 voru paer um 1,6 milljardar arinu 4dur. Pessar upplysingar dsamt
fleirum mé sja i toflunni hér ad ofan. I toflu 25 hér ad nedan ma sja medaltal, dreifni og

stadalfravik ardemi eigin fjar og nidurstodu t-profs.

Tafla 25. Ardsemi eigin fjar og tolfraedi - Sparis joour Hofohverfinga
Vioskiptabankastarfsemi  Fjarfestingastarfsemi Samtals

Medaltal 18,00% -22,85% -4,84%
Dreifni 7,84% 14,02% 21,15%
Stadalfravik 28,01% 37,44% 45,99%
t-prof t(9)=2,29, p>0,1

Medalardsemi tveggja timabila
2004-2008 -0,25% -16,49% -16,74%
2000-2003 40,82% -30,79% 10,03%

Medalardsemi Sparisjods Hofohverfinga 4 arunum 2000-2008 var neikvaed um 4,8%.
Vidskiptabankastarfsemin skiladi 18% ardsemi eigin fjar & timabilinu & medan ardsemi
fjarfestingastarfseminnar var neikvaed um 22,9%. T-profid synir ad ekki er munur 4 milli
ardsemi vidskiptabankastarfsemi sjodsins og fjarfestingastarfsemi hans. Medalardsemi eigin
fjar & arunum 2000-2003 var 10% en hin var -16,7% & timabilinu 2004-2008. Ardsemi
vidskiptabankastarfseminnar var neikvaed um -0,3% & 4runum 2004-2008 en hun skiladi
40,8% arin 2000-2003. Fjarfestingastarfsemi Sparisjods Hofohverfinga skiladi -30,8%
ardsemi eigin fjar ad medaltali & &runum 2000-2003 og -16,5% 4 arunum 2004-2008.

10.11. Sparisjodirnir allir
bar sem buid er ad greina arsreikninga sparisjodanna allra & arunum 2000-2008 dsamt pvi ad

reikna kennitdlur verda nidurstéournar dregnar saman i t6flu 26. Hana ma sja hér ad nedan.
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Tafla 26. Greining arsreikninga allra sparisjooa

2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 Medaltal
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
Fjareignir 32.641.247 106.713.433 78945428  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
Fjarskuldir -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
Eigio f& 7.641.171  120.588.288 69.170.230  28.881.261 13.129.167 10.799.381  9.136.431  8.034291  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
Rekstrarkostnadur -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 fidreignum -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
Kostnadur af fjareignum -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
Hagnadur / tap arsins -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 sj4 ma 1 toflunni eru rekstrartengdar eignir sparisjodanna blinar ad aukast ur
56,9 milljordum &rid 2000 i 409,3 milljarda arid 2008. A sama tima voru fjareignir peirra 11,9
milljardar arid 2000 en arid 2008 namu paer 32,6 milljordum. Mikil aukning & sér stad a
skuldum sj6danna & timabilinu en arid 2000 voru rekstrartengdar skuldir 46,1 milljardar en i
lok ars 2008 voru peer 297 milljardar. Fjarskuldir voru 15,7 milljardar arid 2000 en 4rid 2008
voru per 137,3 milljardar. Eigid fé sjodanna er ad medaltali 30,5 milljardar 4 timabilinu en

pad er i hamarki 4rid 2007 eda 120,6 milljardar krona.

Rekstrartekjur jukust innan timabilsins en par voru mestar & arunum 2006-2008 og
rekstrarkostnadurinn jokst einnig. Rekstrarkostnadur var mestur arid 2008 og nam pa 107,3
milljordum en til samanburdar var hann 7 milljardar arid 2000. Tap var af rekstri fjareigna
arid 2008 en arido 2006 namu tekjur peirra 26,5 milljordum. Kostnadur vegna peirra var 1
milljardur arid 2000 en arid 2008 var hann 19,6 milljardar. Sparisjoédirnir topudu samtals 73,4
milljordum 4rid 2008 en arid 2006 skiladi rekstur peirra 20,3 milljarda krona hagnadi. I t6flu

27 hér ad nedan ma sja medaltal kennitalna sparisjoanna allra 4 arunum 2000-2008.

Tafla 27. Meoaltal kennitalna ur rekstri allra sparisjooa

2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000 Meadaltal
Ardsemi eigin fjar -156,61% 9,38% 41,70% 20,55% 17,31% 14,66% 12,14% 8,66% 14,57% -1,96%
- Vidskiptabankastarfsemi 2,71% -5,70% 6,28% 22,82% -1,24% 38,59% 3581%  -146,90% 12,08% -3,95%
- Fjarfestingastarfsemi -159,32% 15,08% 35,42% -2,27% 18,55% -23,93% -23,67% 155,55% 2,50% 1,99%
Hagnadarhlutfall -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
Eiginfjarhlutfall -0,24% 20,09% 17,75% 15,13% 14,86% 15,28% 14,81% 14,22% 13,95% 13,99%
Almenn innlan / utlan 92,33% 80,23% 80,62% 66,31% 76,77% 79,10% 74,02% 75,07% 77,33% 77,97%
Almenn ttlan / 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

Ardsemi eigin fjar sparisjédanna allra var -2% ad medaltali 4 &runum 2000-2008. Arid
2006 var ardsemi eigin fjar sparisjodanna i hamarki eda 41,7%. Arid 2008 var ardsemi eigin
fjar sjodanna i ldgmarki eda -156,6%. Vidskiptabankastarfsemi sparisjodanna skiladi ad
medaltali -4% ardsemi eigin fjar 4 timabilinu en 4 sama tima var ardsemi eigin fjar
fjarfestingastarfseminnar 2%. Arid 2008 var ardsemi eigin fjar vidskiptabankastarfseminnar
2,7%. Ardsemi fjarfestingastarfseminnar arid 2008 var -159,3% og var pa i1 lagmarki.

Eiginfjarhlutfall sparisjodanna ad medaltali var 14% & timabilinu en arid 2008 var pad -0,2%.
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Til samanburdar var eiginfjarhlutfallid 20,1% &arid 2007. Hlutfall innlana af Gtldnum sjédanna
var 78% ad medaltali en 4rid 2008 var pad 92,3%. A sama tima var hlutfall Gtlana af eignum
63,8% ad medaltali. Arid 2008 var pad hlutfall svipad eda 63%. Heildareignir sparisjédanna
namu ad medaltali 15,2 milljordum. Arid 2008 voru per 49,1 milljardur en til samanburdar
voru heildareignir sparisjodanna 15,2 milljardar 4rid 2000. [ t6flu 28 hér ad nedan ma sja
ardsemi eigin fjar sparisjodanna ad medaltali d&samt sundurlidun 4 milli tveggja timabila.

Tafla 28. Ardosemi eigin fjar og tolfraedi - Sparisjooirnir allir
Vioskiptabankastarfsemi  Fjarfestingastarfsemi Samtals

Medaltal -3,95% 1,99% -1,96%
Dreifni 31,20% 65,64% 96,84%
Stadalfravik 55,85% 81,02% 136,87%

Meoalarosemi tveggija timabila
2004-2008 4,98% -18,51% -13,54%
2000-2003 -15,10% 27,61% 12,51%

Eins og taflan hér ad ofan synir p4 var ardsemi eigin fjar ad medaltali 12,5% & arunum
2000-2003 par sem vidskiptabankastarfsemin skiladi neikvadri ardsemi um 15,1% en
fjarfestingastarfsemi sparisjédanna skiladi jakvaedri ardsemi um 27,6%. Ardsemi eigin fjar &
arunum 2004-2008 var -13,5% ad medaltali. Vidskiptabankastarfsemin skiladi 5% ardsemi

eigin fjar & pvi timabili & medan fjarfestingastarfsemin var neikvaed um 18,5%.

Nidurstada t-profa pegar skodad er hvort munur sé 4 milli vidskiptabankastarfsemi og
fjarfestingastarfsemi sparisjodanna & timabilinu ma sjé hér ad nedan. Einnig er athugad hvort

munur sé & milli pessarar starfsemi milli timabilanna 2000-2003 og 2004-2008.

e Munur 4 ardsemi eigin fjar & vidskiptabankastarfsemi og fjarfestingastarfsemi

sparisjoda a arunum 2000-2008: t(166)=1,65, p>0,10. Tilgatu haftnad.

e Munur 4 ardsemi eigin fjar & fjarfestingastarfsemi sparisjéda milli &ranna 2000-2003

0g 2004-2008: t(94)=1,66, p<0,10. Tilgata stodst.

e Munur a ardsemi eigin fjar & vidskiptabankastarfsemi sparisjéda milli aranna 2000-

2003 og 2004-2008: t(94)=1,66, p>0,10. Tilgitu hafnad.

e Munur a ardsemi eigin fjar & milli vidskiptabankastarfsemi og fjarfestingastarfsemi

sparisjoda a arunum 2000-2003: t(94)=1,66, p>0,10. Tilgatu hatnad.

e Munur a ardsemi eigin fjar milli vidskiptabankastarfsemi og fjarfestingastarfsemi

sparisjoda a arunum 2004-2008: t(94)=1,65, p>0,10. Tilgatu hatnad.
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11. Umraeoa

Markmid rannsoknarinnar var skoda hvernig rekstri sparisjodanna hefur verid hattad &
undanfornum 4rum og hvort breyting hafi att sér stad i starfsemi peirra. Tilgatu
rannsOknarinnar um ad munur veeri 4 ardsemi eigin fjar milli vidskiptabanka- og
fjarfestingastarfsemi sparisjodanna 4 arunum 2000-2008 var hafnad. Nidurstada
marktektarprofs synir ad ekki er munur 4 milli pessara starfsemi pratt fyrir ad ardsemi eigin
fjar vidskiptabankastarfsemi sjé0anna sé ad medaltali -3,95% en fjarfestingastarfseminnar
1,99%. Eins og fram kom i kaflanum um adferdafraedi parf ad taka nidurstodu t-profs med
akvednum fyrirvara en til ad na meiri styrkleika marktektarprofsins er ljost ad fleiri gildi
hefdu purft ad vera til stadar. Einnig ma nefna ad miklar sveiflur attu sér stad 4 ardsemi eigin
fjar medal sparisjodanna 4 pessum arum. [ pvi samhengi ma sja ad arid 2001 er ardsemi eigin
fjar af vioskiptabankastarfsemi neikvaed um -141,9% en 4arid 2003 var ardsemi peirrar
starfsemi 38,6%. Pegar svona miklar sveiflur eru til stadar er erfidara a0 meta marktekan
mun. Sama ma segja um sveiflur 1 fjarfestingastarfseminni en arid 2001 skiladi hin ad

medaltali 155,6% ardsemi eigin fjar en arid 2008 var ardsemin neikvad um 159,3%.

Ekki kemur & 6vart ad ardsemi vegna fjarfestingastarfsemi hafi verid i lagmarki arid
2008 pvi pa urdu miklar sviptingar 4 fjarmalamarkadi og urdu sparisjodirnir fyrir miklu tjoni
eins og Onnur fjarmalafyrirteeki landsins. Vidskiptabankarnir voru til demis teknir yfir af
Fjarmalaeftirlitinu eftir ad Alpingi sampykkti neydarlog par sem rikissjodur hafdi heimild til
fjarveitinga vegna sérstaka adstaedna a fjarmalamarkadi. bPessi proun & fjarmalamoérkudum var
fjarfestum Ohagsted og gengi fjarmalafyrirtaekja laekkadi mjog. Su lekkun hafdi skadleg ahrif
a fjarfestingastarfsemi sparisjédanna enda tengdust peir 60rum fjarmalafyrirtekjum i gegnum
hlutdeildar- og dotturféldog eins og sja ma fyrr i rannsokninni. Pegar nidurstddurnar eru
dregnar saman ma sja ad kjarnastarfsemi sparisjodanna var ekki nagjanlega traust og a
sidustu arum var hagnadur sjodanna fyrst og fremst borinn uppi af tekjum i gegnum

fjarfestingastarfsemi peirra.

Adrar kennitolur eru i takt vid pa proun sem atti sér stad a ardsemi eigin fjar innan
timabilsins. Hagnadarhlutfallid var neikvett arin 2007 og 2008 en & peim arum skiladi
vidskiptabankastarfsemin litilli ardsemi. St nidurstada er i samraemi vid skilgreiningu peirrar
kennitdlu en hun segir til um hve stér hluti veltu skilar sér sem hagnadur en tekur ekki tillit til
fjarfestingastarfseminnar. Einnig mé sja ad rekstrartekjur eftir skatta aukast mjog 4 arunum
2006 og 2007 en & peim drum var eigid fé sparisjédanna i hamarki. Arid 2008 laekkar eigid fé

peirra nidur i 7,6 milljarda og pa tapa sjodirnir um 4,5 milljordum eftir skatta. bPad tap nam
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um 9,1% af heildareignum sjdédanna og er tapid mjog mikid pegar pad er sett i samhengi vid
steerd sparisjodakerfisins. Eiginfjarhlutfall sjodanna var i kringum 15% &rin 2000-2005 en
arid 2007 jokst pad og var 20%. Arid 2005 voru heildareignir innan sparisjodakerfisins 10,3
milljardar en ari sidar voru eignirnar ordnar 21,6 milljardar og ma rekja pessa eignamyndun
ad mestu til aukinna fjareigna sem kom til vegna gengishagnadar 4 fjarmalamorkudum. Arid

2008 var staerd sparisjodakerfisins 1 sogulegu hamarki eda 49 milljardar.

Til marks um tutlanapenslu sparisjédakerfisins ma sja ad hlutfall innlana af utldnum
sparisjodanna for haekkandi og voru innlanin 4rid 2008 um 92,3% af heildaritlanum sjédanna.
bao bendir til pess ad sparisjodirnir hafi i auknum maeli verid hddir fjarmognun 4 markadi en
ekki med innldnum eins og vidskiptabankar. Pegar tekid er mid af peirri umfjollun sem atti sér
stad 1 kaflanum um tegundir banka- og fjadrmdlastarfsemi m4 sja ad sparisjodirnir voru farnir
ad starfa ad miklu leyti i fjarfestingastarfsemi. Hlutfall Gtldna & moti heildareignum er
hinsvegar nokkud stédugt 4 timabilinu, sjd ma ad arid 2008 var hlutfallid 63% sem er i

samraemi vi0 medaltalid sem var 63,8%.

begar borin eru saman tvo timabil, pad er arin 2000-2003 og 2004-2008 kemur 1 1j6s
ad munur er 4 ardsemi eigin fjar 4 fjarfestingastarfsemi sparisjodanna milli timabila. Medal
ardsemi sparisjodanna 4 fyrra timabilinu var 27,6% en medaltal pess sidara var -18,5%. bratt
fyrir ad tilgata rannsoknarinnar hafi ekki stadist benda pessar nidurstodur til ad akvedin
aherslubreyting hafi att sér stad i rekstri sparisjodanna. Astaduna ma rekja til laga nr. 71/2001
par sem sjodunum var heimilad ad breyta rekstrarformi sinu i hlutafélég og jafnframt var
akvedum um stofnfjarbréf breytt svo pau yrou eftirsOknaverdari fjarfestingakostur.
Sparisjodirnir voru pvi farnir i beina samkeppni vid onnur fjarmalafyrirteeki landsins par sem
aukin dhersla var 16g0 a fjarfestingastarfsemi. Einnig méa nefna 16gin nr. 161/2002 par sem
sett var heildarloggjof um fjarmalafyrirteeki en p4 mé segja ad sérstada sparisjodanna hafi

minnkad enn frekar og peir fjarlaegst upphafleg gildi.

b6 ad fram hafi komid munur & fjarfestingastarfsemi milli pessara tveggja timabila
reyndist ekki vera munur & ardsemi eigin fjar & vidskiptabankastarfsemi milli d&ranna 2000-
2003 og 2004-2008. Ardsemi eigni fjar fyrra timabilsins var ad medaltali -15,1% en medaltal
pess sidara var 5%. Reiknad var med ad einnig yrdi munur 4 ardsemi vidskiptabankastarfsemi
sjodanna likt og & fjarfestingastarfsemi peirra en svo var ekki. Eins og sja ma voru meiri
sveiflur & milli fjarfestingastarfsemi sparisjodanna heldur en i vidskiptabankastarfsemi peirra

4 milli pessara timabila. Loks var ekki munur milli ardsemi eigin fjar vidskiptabankastarfsemi
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og fjarfestingastarfsemi 4 arunum 2000-2003 og 2004-2008. Pad er i takt vid nidurstoou

rannsOknarinnar um ad ekki reyndist munur 4 milli pessara starfsemi a timabilinu 1 heild.

begar hver og einn sparisjodur er skodadur kemur i ljos ad ekki reynist munur 4 milli
starfsemi sjodanna. Eins og 40ur verdur ad taka fram ad styrkleiki t-profanna er litill par sem
gildin eru fa, dreifnin mikil og pvi verdur ad taka nidurstodu marktektarprofsins med
akvednum fyrirvara. Vid talkun verdur pvi jafnframt studst vid medaltal og adrar

tolfreedilegar nidurstodur.

Byr sparisjodur hefur adeins verid starfandi sidan 2005 og pvi mé segja ad hann hafi
verid stofnadur pegar buid var ad auka aherslu a fjarfestingastarfsemi medal sparisjoda. Til ad
fa betri samanburd hefdi purft ad greina arsreikninga peirra sparisjoda sem sameinudust undir
merkjum Byr sparisjods. Par sem erfitt var ad afla ganga um starfsemi peirra sparisjoda var
akvedid a0 takmarka rannsdknina vid sparisjédinn Byr. Nidurstada t-profs var su ad ekki veeri
munur & vidskiptabanka- og fjarfestingastarfsemi sjodsins & timabilinu. Timabilid er hinsvegar

stutt og pvi er styrkleiki profsins litill.

A pessum arum urdu p6 miklar sveiflur 4 rekstri sjédsins. Hann staekkadi til daemis Gr
6,2 milljordum 1 16,2 milljarda. Sjodurinn tapadi 28,8 milljordum arid 2008 par sem ardsemi
eigin fjar var -83,3%. Fra stofnun Byr var 16g0 ahersla & fjarfestingastarfsemi enda skiladi
ardsemi eigin fjar peirrar starfsemi betri ardsemi heldur en vidskiptabankastarfsemin a
arunum 2005-2007. Tapid arid 2008 ma hinsvegar rekja ad miklu leyti til gengisfalls
hlutdeildar- og détturfélaga sjodsins en sjodurinn 4tti  stora eignarhluti 1 6drum
fjarmélafyrirtaekjum. I pvi samhengi ma nefna SP-Fjarmdgnun, Sparisjodabanka Islands hf.,
FSP holding ehf. sem sameinadist sidar VBS fjarfestingarbanka i mars 2007 og Teris.
Slitastjorn hefur na tekid yfir VBS og Sparisjédabankann en ekkert hefur verid gefid ut um
framtidaraform SP-Fjarmognunar eftir ad Landsbankinn sem 4 51% 1 félaginu var yfirtekinn
af rikinu. Ljost er ad stada Byr sparisjods er erfid en stjorn sjodsins akvad ad nyta sér akvaeoi i
neydarlogunum og sxkja um framlag fré rikissjodi. Gegn pvi framlagi fengi rikissjodur
stofnfjarbréf i Byr fyrir samsvarandi upphad og lagt veri til sjodsins. Ekki liggur fyrir

nidurstada peirrar umsoknar og pvi rikir dkvedin 6vissa um framtid Byr sparisjods.

bratt fyrir ad Sparisjodur Reykjavikur og nagrennis s¢ ekki lengur starfandi er frodlegt

a0 skoda proun sjédsins 4 timabilinu. Nidurstada t-profs var ad ekki reyndist munur & ardsemi

eigin fjar a vidskiptabankastarfsemi og fjarfestingastarfsemi sjodsins. Ekki liggja fyrir tolur

arid 2008 par sem hann var tekinn yfir af Fjarmalaeftirlitinu snemma ars 2009. Eigid fé

sj0dsins jokst ur 2,8 milljordum arid 2000 i 27,8 milljarda arid 2007 og pegar ardsemi eigin
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flar er skodad kemur 1 ljos ad medaltal fjarfestingastarfseminnar var 16,6% en
vidskiptabankastarfseminnar 7,8%. Fra arinu 2003 skiladi fjarfestingastarfsemin avallt betri

ardsemi eigin fjar heldur en vidskiptabankastarfsemin.

[ framhaldi af umredu um fjarfestingastarfsemi sjodsins hofou krosseignartengsl a
milli SPRON, Kauppings og Exista mikil ahrif & rekstur sjodsins. SPRON atti storan hluta i
Kistu fjarfestingarfélagi en eftir ad Exista var tekid af markadi og h6f naudasamninga var 1jost
ad pad hefdi skadleg ahrif 4 sjodinn. [ arsreikningi SPRON fyrir 4rid 2007 kom fram ad Kista
fjarfestingarfélag veri 19,5 milljarda virdi en st eign vard ad engu. Sjodurinn atti einnig 5,2%
hlut i Sparisjodabanka Islands hf. en adur hefur verid fjallad um tildrég hans, ad auki var
dotturfélag sjodsins Frjalsi fjarfestingabankinn i greidsluerfidleikum. bPar sem sjodurinn var i
erfidri stodu hofou hluthafar sampykkt sameiningu SPRON og Kauppings og attu ad fa greitt
hlutabréfum 1 Kauppingi (40%) og Exista (60%). Eftir yfirtoku Fjarmalaeftirlitsins a
Kauppingi voru forsendur vidkomandi sameiningar brostnar og gaf SPRON ut yfirlysingu
pess efnis ad endurskipulagning veri i vendum par sem efla @tti rekstur med tilliti til
langtimahagsmuna félagsins og breytts umhverfis fjarmalafyrirteekja hérlendis. Nidurstadan
var hinsvegar su ad snemma ars 2009 vék Fjarmalaeftirlitio stjorn sjodsins fra og skipadi
skilanefnd yfir honum. Saga sj6dsins er gott demi um pad hve dhattusamt pad getur verid ad

einblina um of & fjarfestingastarfsemi pvi sveiflur 4 fjarmalamorkudum geta haft slem ahrif.

Nidurstada t-profs synir ad ekki var munur & milli vidskiptabankastarfsemi og
fjarfestingastarfsemi Sparisjodsins 1 Keflavik & arunum 2000-2008. Ad medaltali skiladi
vidskiptabankastarfsemi sjodsins 1% ardsemi eigin fjar 4 timabilinu en ardsemi
fjarfestingastarfseminnar var 7,5%. Ef timabilinu er skipt i tvennt kemur i 1j6s ad ardsemi
eigin fjar var 13,5% & arunum 2000-2003 en 4,5% a arunum 2004-2008. Athyglivert er ad
vidskiptabankastarfsemi sjodsins skiladi neikvadri avoxtun 4 timabilinu 2004-2008 um 4%.
Heildareignir sjodsins jukust ar 1,5 milljardi i 5,4 milljarda & timabilinu en arid 2007 voru
heildareignir hans um 25,5 milljardar. Sjodurinn atti stéra eignarhluta i fjarmala- og
eignaleigufyrirtaekjum og ma par nefna Sparisjodabanka Islands hf, Kistu fjarfestingarfélag,
VBS fjarfestingarbanka og SP-Fjarmognun. 1 1jési peirrar stodu kemur ekki 4 ovart ad
ardsemi eigin fjar Sparisjodsins 1 Keflavik hafi verid neikved arid 2008 sem ma ad mestu
rekja til fjarfestingastarfsemi. Sjodurinn hefur ni pegar sott um eiginfjarframlag fra rikinu en
ljost er ad endurskipulagning parf ad eiga sér stad svo sjodurinn geti stadid erfidar adstedur af

S€r.
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Fjarmalaeftirlitid skipadi bradabirgdastjorn yfir Sparisjodi Myrasyslu i agast 2009 og
fékk stjornin per heimildir sem stjorn og fundur stofnfjareigenda hefdi annars haft. |
framhaldinu var reksturinn ekki lengur i hondum sj6dsins og sidan voru utibu sjoédsins og
Nyja Kauppings sameinud. Pad kemur pvi ekki & dvart ad rekstur SPM 4 arinu 2008 hafi verid
neikvaedur en ardsemi eigin fjar pess ars var -482,2%. Vidskiptabankastarfsemi skiladi
-150,5% ardsemi eigin fjar en fjarfestingastarfsemin -331,8%. Ad medaltali var ardsemi
sjo0sins 4 timabilinu -35,1%, par af skiladi ardsemi vidskiptabankastarfseminnar -14,5% en
fjarfestingastarfseminnar -20,6%. Nidurstada t-profs var su ad ekki er munur 4 milli
vidskiptabanka- og fjarfestingastarfsemi Sparisjods Myrasyslu. b6 er 1jost ad
fjarfestingastarfsemi var ordin mikilvaegur pattur i rekstri sjodsins og pvi hofdu breytingar a
fjarmalamérkudum ahrif 4 stodu sjodsins. SPM tti storan hlut i Sparisjédabanka Islands og
ad auki keypti sjodurinn starfsemi 1 félogum sem byggdi 4 verdbréfamidlun og
fyrirtaekjaradgjof. Aform um utvikkun pessarar starfsemi gekk ekki upp og gengisfall
hlutabréfa hafoi veruleg ahrif & rekstraratkomu sparisjodsins sem leiddi til pess ad hann var

yfirtekinn af Fjarmalaeftirlitinu.

Sparisjodur Vestmannaeyja skiladi ad medaltali 6,2% ardsemi eigin fjar & timabilinu
2000-2008. Ekki reyndist munur & vidskiptabanka- og fjarfestingastarfsemi samkvamt t-profi.
begar timabilunum er skipt 1 tvennt kemur 1 1j6s a0 medaltal ardsemi eigin fjar arin 2000-2003
nam 16,2% en medaltal pess 4 arunum 2004-2008 var -1,8%. Heildareignir sjodsins i lok ars
2008 var 16,1 milljardur og par 4 medal atti sjodurinn hlutfallslega stora hluti 1
Sparisjodabankanum, VBS fjarfestingarbanka og SP-Fjarmognun. Fjarfestingastarfsemi var
pvi stér hluti af rekstri sjodsins en ardsemi eigin fjar 4 timabilinu kemur ad mestu leyti i
gegnum pa starfsemi. Gengistap reyndist sjodnum pungbart og pvi kemur ekki 4 ovart ad
sjodurinn hefur sott um eiginfjarframlag fra rikissjooi til ad freista pess ad halda sjo6dnum

starfandi.

Sparisjoour Bolungarvikur skiladi neikveedri atkomu 2008. Ardsemi eigin fjar arid
2008 var -144,5% en til samanburdar var hin 12,7% arid 2007. Athyglivert er ad ardsemi
eigin fjar vidskiptabankastarfsemi sjodsins er oft neikvaed 4 timabilinu. Ljost er ad endurskoda
parf rekstur sjodsins svo grundvollur sé fyrir aframhaldandi starfsemi hans en hann hefur na
pegar sott um eiginfjarframlag fré rikissjodi & grundvelli neydarlaganna fra arinu 2008. Ekki
reyndist munur & ardsemi vidskiptabankastarfsemi sjodsins og fjarfestingastarfsemi hans &

arunum 2000-2008.
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Afkoma Sparisjods Nordfjardar 4 arinu 2008 var neikved um 142% par sem badi
ardsemi eigin fjar vidskiptabanka- og fjarfestingastarfsemi var neikvad. begar timabilio er
skodad i1 heild méa sja ad ardsemi eigin fjar sjodsins var ad medaltali -2,3% en ardsemi
vidskiptabankastarfseminnar var 14% en fjarfestingastarfseminnar -16,3%. Samkvamt t-profi
reynist ekki vera munur 4 milli pessara starfsemi sjodsins. Fjareignir sjodsins jukust mjog arid
2007 sem ma rekja til gengishagnadar hlutdeildar- og dotturfélaga sjodsins eins og
Sparisjodabanka fslands hf., VBS fjarfestingarbanka og SP-Fjarmognunar. Gengi
fjarmalamarkada var i hamarki sem skiladi sér i afkomu sj6dsins en samdrattur & morkudum
breytti stodu hans til hins verra. { [josi niiverandi stodu hefur sparisjodurinn éskad eftir pvi ad
rikid leggi til fjarhaed sem nemur allt ad 20% af bokfaerdu eigin fé sjodsins og fengi pa

stofnfjarbréf i stadinn sem endurgjald i samreemi vid pad eiginfjarframlag sem lagt yroi til.

Nidurstada t-profs synir ad ekki var munur & vidskiptabankastarfsemi og
fjarfestingastarfsemi Sparisjods Sudur-Pingeyinga. Ardsemi eigin fjar 4 timabilinu var 10,2%.
Vidskiptabankastarfsemin skiladi 8,9% ardsemi ad medaltali en fjarfestingastarfsemin 1,3%.
Sparisjodurinn hefur pa sérstodu ad hafa ekki lagt aherslu a fjarfestingastarfsemi pratt fyrir ad
hafa att litla hluti i Sparisjodabankanum, VBS fjarfestingarbanka og SP-Fjarmégnun.
Athyglivert er ad sja hlutfall innlana af atlinum sj6dsins en & timabilinu var hlutfallio avallt
yfir 100%. Jakvaed umfjollun & undanfornum manudum hefur gert pad ad verkum ad
sjodurinn hefur aukid innlan sin pannig ad stada hans er nokkud traust. Vandamal Sparisjods
Sudur-bingeygina gati hinsvegar falist 1 of miklum innlanum sem er nokkud évenjuleg stada.
Midad vid pessa jakvaedu umfjollun ad undanfornu geeti starfsemi sjodsins haldid afram med

svipudu snioi.

Sparisjodur Svarfdeela skiladi -2,6% ardsemi eigin fjar 4 timabilinu 2000-2008 par sem
ardsemi vidskiptabankastarfseminnar gaf 47,3% ad medaltali en fjarfestingastarfsemin -50%.
Ekki reyndist munur 4 milli pessarar starfsemi sj6dsins. A timabilinu 6llu var hlutfall innlana
af atlanum yfir 100% en arid 2006 seldi sjodurinn hlut sinn i Kistu fjarfestingarfélagi. bad
reyndist mjog godur timapunktur pegar gengi Exista var mjog hatt og hafdi su sala audvitad
mjog g60 ahrif 4 rekstur sjodsins. Buid var ad dkveda ad breyta rekstrarformi sjodsins i
hlutafélag og med adkomu KEA var ljost ad breytingar voru i vendum en af pvi vard ekki.
Ljost er ad stada sjoosins er erfid en hann tapadi 2,1 milljardi 4 arinu 2008 og var eigid fé
hans adeins 33 milljonir 1 lok bess ars. Sparisjodur Svarfdela hefur oOskad eftir

eiginfjarframlagi rikissjods & grundvelli peirra neydarlaga sem sett voru arid 2008 en liklegt
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verdur ad teljast ad breytingar komi til med ad eiga sér stad i starfsemi sjodsins 4 komandi

timum.

Samkvaemt nidurstodu t-profs var ekki munur 4 ardsemi eigin fjar milli
vidskiptabankastarfsemi og fjarfestingastarfsemi Sparisjods Hofohverfinga & timabilinu 2000-
2008. Ardsemi sjo0sins a4 pessum tima var ad medaltali neikved um 4,8%.
Vidskiptabankastarfsemin skiladi 18% ardsemi 4 medan fjarfestingastarfsemin var neikveed
um 22,9%. Sjédurinn er litill og ma vid litlum sveiflum svo paer hafi ahrif 4 starfsemina en
eigi0 fé hans nam i lok ars 56,1 milljonum krona eftir ad hafa tapad 148,4 milljonum pad ar.
Akvedin tengsl eru 4 milli Sparisjods HofShverfinga, Saga Capital og KEA en eins og adur
sagdi var KEA btid ad kaupa allt stofnfé sjodsins. bvi er [jost ad framtid sjodsins er 6radin en

hann hefur po6 ekki s6tt um eiginfjarframlag fra rikissjooi.

Nu hefur verid fjallad um nidurstddur rannsdknarinnar par sem hver og einn
sparisjodur hefur verid greindur asamt samandregnum nidurstodum. Ljost er ad tilgdtan um ad
munur sé¢ 4 ardsemi eigin fjar milli vidskiptabankastarfsemi peirra og fjarfestingastarfsemi
stodst ekki en pratt fyrir pad kom 1 1j0s a0 munur veri 4 fjarfestingastarfsemi sjodanna milli
timabilanna 2000-2003 og 2004-2008. Pad bendir til pess ad dkvedin dherslubreyting hafi att
sér stad 1 starfsemi peirra & undanféornum &rum par sem einblint var i auknum meli a4
fjarfestingastarfsemi. Pad kemur ekki & o6vart enda jukust fjareignir sjodanna ur 14,4
milljordoum arid 2003 og nddu hamarki arid 2007 pegar par namu 106,7 milljoroum. Mestu
munadi par um félog eins og Kistu fjarfestingarfélag, Sparisjodabanka Islands, VBS
fjarfestingarbanka og SP-Fjarmdgnun.

Loks verdur ad nefna ad erfitt getur verid ad skilja alveg & milli vidskiptabanka- og
fjarfestingastarfsemi. Segja mé& ad vidskiptabankastarfsemi s¢ akvedinn grunnur fyrir
starfsemi sem snyr ad fjarfestingum pannig ad ef sparisjodirnir hefdu ekki starfad sem
vidskiptabankar pa hefou peir ekki haft tekifaeri til pess ad stunda fjarfestingastarfsemi.
Grunnurinn af bankastarfsemi sparisjédanna er pvi tilkomin af peim tengslum sem bpeir hafa

myndad vid vidskiptavini sina i gegnum tidina.

Eins og sja ma hafa sparisjodir landsins ordid fyrir skakkafollum samhlida peim
afollum sem gengu yfir alpjodlega fjadrmalamarkadi haustid 2008. Vandamal peirra beinast ad
miklum tengslum sin & milli par sem sjédirnir eru mjog hadir hverjum 6d0rum en til ad mynda
kom fram hja rannsoknarnefnd Alpingis ad vandamal sparisjodakerfisins varu mikil. Ljost er
a0 framtid kerfisins er i 6vissu par sem ekki hefur verid akvedid hvernig taka eigi &4 peim

vandamalum sem sniia ad starfandi sparisjodum landsins. I nasta kafla verdur fjallad um
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framtidarhorfur sjodanna og peim adferdum sem mogulega hegt er ad nota vid endurreisn

sparisjodakerfisins.

12. Framtioarhorfur

Sparisjodirnir standa ni & akvednum timamétum. I pvi samhengi ma nefna ad SPRON, stersti
sparisjodur landsins arid 2007 og 38% af heildarsterd sparisjodakerfisins var tekinn yfir af
Fjarmalaeftirlitinu. Einnig var Sparisjodur Myrasyslu sameinadur Arion banka en peir
atburdir hofou mikil ahrif & starfsemi annarra sparisjoda pvi sjodirnir standa sameiginlega ad
Sambandi islenskra sparisjoda, Teris, Tryggingarsjodi sparisjoda, Fraedslumidstdo sparisjoda
og fleiri félogum sem nefnd hafa verid hér i rannsokninni. Ljost ad eftir pvi sem sjodirnir eru
feerri pvi meira purfa peir sparisjodir sem eftir standa ad leggja til i rekstur pessa sameiginlegu
bakhjarla. Ekki er oliklegt ad pad purfi ad adlaga pennan hluta sparisjédakerfisins i samraemi

vi0 breyttar adstedur 4 fjarmalamoérkudum.

Einnig verdur ad minnast 4 ad hlutafjarvaedingu sparisjodanna en SPRON var ordid ad
hlutafélagi og allt stefndi i ad Byr sem var yfir 31% af sparisjodakerfinu yrdi ad hlutafélagi
skommu fyrir fall storu vidskiptabankana. Sama ma segja um Sparisjod Bolungarvikur,
Sparisjod Hofohverfinga og Sparisjod Svarfdela en buid var ad sampykkja ad breyta
sjodunum i hlutafélog. Med vidkomandi breytingu gatu peir 1 raun hreyft sig i hvada att sem
er, sameinast 6drum hlutafélogum, s6tt meira eigid fé 1 formi hlutafjaratboda og eigendur gatu

pa att vioskipti an peirra hamla sem gilda um vidskipti med stofnfé.

Med peirri proun var 1jost ad miklir samrunar hefdu verid framundan, sem veeri i raun
aframhald 4 peirri proun sem att hefur sér stad 4 undanfornum arum. I pvi samhengi ma nefna
ad pegar mest var arid 1972 voru 92 sparisjodir 4 landinu en i dag eru peir 9 talsins. b6 hafa
adstedur & fjarmalamérkudum og neyodarldgin sem Alpingi setti arid 2008 gert pad ad verkum
a0 sjodirnir hafa fjarlaegst aftur hlutafélagaformid. Sex sparisjodir hafa til ad mynda so6tt um
eiginfjarframlag frd rikissj6di en par sem stada peirra er misjofn hefur ekki verid tekin
akvordun um par umsoknir. Pess vegna ma segja ad akvedin ovissa riki um framtid margra

sparisjoda.

Audvitad er spurning hvort si hugmyndafraedi sem sparisjodirnir byggja & standist
timans tonn og séu hreinlega fjarmalafyrirtaeki sem heyri bratt sogunni til. Ad auki er haegt ad
velta pvi upp hvort sparisjodir sem stadsettir eru vid hofudborgarsvaedid eda i péttbyli eigi

framtid fyrir sér. Sparisjodir eins og SPRON, Byr, Sparisjéourinn i Keflavik og Sparisjodur
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Myrasyslu hafa att erfitt uppdrattar sem ma jafnvel rekja til stadsetningar peirra og pa

samkeppni sem er & starfsvedum peirra.

Einnig verdur a0 nefna pann moguleika ad gamla hugsjonin um ad sparisjodir séu
,hornsteinar i héradi“ verdi tekin upp ad nyju. Eins og komid hefur i ljos pa litur folk sér naer
pegar prengingar eiga sér stad eins og a fjarmalamorkudum. I pessu samhengi geti
naersamfélag hvers sparisjods stadid med og styrkt sinn sjo6d med ymsum hatti pannig ad
samfélagslegt hlutverk peirra yrdi vakid ad nyju. Til samanburdar ma sja pa proéun sem att
hefur sér stad ad undanférnu en til deemis hafa stjornvold keppst vid ad bjarga sér og sinum
bonkum en lagt hagsmuni bandalaga eins og Evropusambandsins til hlidar. Pad er hinsvegar
spurning hvort petta sé raunhaf leid til pess ad halda starfsemi sparisjodakerfisins afram med

svipudum hatti og na.

[ framhaldi af pessari umradu verdur ad teljast liklegast ad endurreisn sparisjodanna
komi til med ad byggja 4 félagslegum grundvelli par sem einblint verdur & tengsl peirra vid
byggdir landsins. Ljoést er ad Sedlabankinn og Fjarmalaraduneytid verda ad koma ad peirri
endurskipulagningu par sem margir sparisjodir hafa farid illa Gt ur peim samdraetti sem att
hefur sér stad & fjarmalamorkudum. Vid pessa endurreisn sparisjodanna verdur eflaust farin
blondud leid pannig ad skuldum sjoédanna vid Sedlabankann verdi ad hluta breytt i stofnfé,

hluta peirra verdi breytt i ny eda vikjandi lan og ad einhver hluti skuldanna verdi afskrifadur.

13. Lokaoro

[ rannsokninni var reynt ad varpa ljosi 4 naverandi stodu sparisjoda med pad markmid ad
meta framtidarhorfur og proéun peirra. Margt athyglisvert kom 1 1jos og ber pa fyrst ad nefna
hversu sparisjodakerfid er ordid vidtekt og pa hversu mikil eignartengsl eru i raun 4 milli
sjodanna. Segja ma ad sparisjodirnir hafi jafnt og pétt fjarleegst sin upphaflegu markmid en
aukin samkeppni a fjarmalamorkudum undanfarinna ara hefur gert pad ad verkum ad
hugmyndafraedi peirra hefur ekki ndd ad lifa pessar breytingar af. Afleidingar pessarar
samkeppni eru paer ad fleiri og fleiri sparisjodir hafa sameinast, enda sterdarhagkvemni

jafnvel oft naudsynleg fyrir rekstrargrundvoll og pa einnig fyrir fjarmdégnun peirra.
Eins og sja ma var malefnum sparisjodanna skipad i sérstaka 10ggjof & arum adur par
sem samfélagsleg sjonarmid voru radandi. A sidari hluta sidustu aldar breyttist lagalegt

umhverfi sparisjodanna talsvert og midudu per breytingar adallega ad pvi ad treysta

samkeppnisstoou peirra med pvi ad vikka ut starfsheimildir og gera stofnfé
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eftirsoknarverdara. Upp fra peim tima urdu viss pattaskil i rekstri sparisjédanna sem hefur

leitt til peirrar stodu sem peir standa nt frammi fyrir 1 dag.

Ut fra samkeppnislegu sjonarmidi yrdi pad farszlt fyrir islenska neytendur ad
sparisjodirnir yrdu afram starfandi. Po er ljost ad ef svo a4 ad vera purfa rekstrarforsendur
peirra ad breytast eins og nidurstodur rannsoOknarinnar gefa til kynna. Ad sidustu er vonast til
pess ad rannsokn pessi hafi ndd ad varpa ljosi & sparisjodakerfio i heild sinni baedi vid
niverandi adstaedur, sem og sdgu pess, og hugsanlega framtidarpréun. Framtidin leidir pad
sidan 1 ljos hvort par vangaveltur sem settar hafa verid hér fram um mogulega framtid

sparisj6danna verdi ad veruleika.
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