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Abstract 

Mergers between the Icelandic banks and their purchases of foreign banks have 

been focus of attention in the financial community in Iceland over the last few 

years.  

Different types of mergers are analysed and a distinction drawn between 

mergers that seek to enhance existing operations and those that seek to develop 

into new business areas. The drivers of merger activity are analysed and the 

outcome compared to the declared rationale for the mergers.  

Expansion outside Iceland can be analysed according to stated strategic 

objectives and according to the drivers behind the transactions. 

Banking in Iceland has gone through a significant transition over the last 15 

years, which has been caused by a general relaxation of restrictions on 

commerce and a transition from a politically controlled, centrally run banking 

system to a market driven banking system without restrictions on interest or 

other fees of the banks. More than a dozen smaller banks and financial entities 

of various sorts have merged to form the three full service banks of the 

country.  

Mergers between the local banks were a prerequisite for making them 

sufficiently strong for rapid expansion at home and abroad. The strategic 

objectives of the banks have in general been achieved, both in terms of creating 

synergies through mergers and also in terms of gaining a foothold in new 

business areas. The banks have sought to expand geographically into countries 

with traditions and culture that is similar to Icelandic society. Their geographic 

expansion so far has therefore been a rather regional affair, but there are 

indications that they may become more global in the future.  
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Þakkir 
Fyrst og fremst vil ég þakka börnum mínum óeigingjarna þolinmæði, stuðning 

og endalausa jákvæðni. Gunnari M. Sandholt fyrrum eiginmanni mínum fyrir 

stuðning, yfirlestur og drift þegar ekkert var eftir af orku. Þórhalli Hrafnssyni 

mági mínum fyrir stuðning, yfirlestur og aðstoð við heimildaöflun. Hebu og 

Heiðu systrum mínum fyrir andlega ráðgjöf. Inga Björnssyni fyrir aðstoð við 

leit að lykilstarfsmönnum bankanna, öllum vinum öðrum sem ekki hafa séð 

mig né heyrt á meðan á skólagöngu minni stóð þessi þrjú ár og síðast en ekki 

síst Ögmundi fyrir frábæra leiðsögn, lán á bókum og öðrum gögnum.  
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Útdráttur 
Samruni og útrás íslensku bankanna hafa verið áberandi í íslenskum 

fjármálamarkaði á undanförnum árum.  

Greindar eru mismunandi tegundir samruna eftir því hvort fyrirtæki efla 

núverandi starfsemi með samruna fyrirtækja í samkeppni eða fara inn á ný svið. 

Greinarmunur er gerður á ólíkum hvötum samruna og árangur skoðaður í ljósi 

markmiða.  

Útrás má greina eftir mismunandi stefnumörkun og sömuleiðis með hliðsjón af 

ólíkum hvötum til útrásar.  

Mikil breyting hefur orðið á íslenskri bankastarfsemi á síðustu 15 árum. 

Breytingarnar eiga rót að rekja til aukins viðskiptafrelsis og þróunar 

fjármálamarkaðarins frá pólitískt miðstýrðu bankakerfi til markaðsvæðingar 

með frjálsri verðmyndun og vaxtafrelsi. Á annan tug stærri og minni banka og 

sjóða hafa sameinast í þrjá banka. 

Samruni íslensku bankanna var forsenda útrásar þeirra og öflugs vaxtaskeiðs 

heima og erlendis. Í öllum meginatriðum virðast markmið og stefna stjórnenda 

hafa náðst hvað varðar hagræðingu annarsvegar og vöxt á nýjum mörkuðum 

hinsvegar. Útrásarstefnan var á markaði með skyldri menningu þeirri íslensku 

þar sem unnt er að byggja á þekkingu og menningu sem bankarnir þekkja. 

Stefna þeirra hefur því fremur verið fjölþjóðleg en hnattræn en vísbendingar 

koma fram um að í framtíðinni muni þeir þróa stefnu sína í þá átt. 

Lykilorð: 

Samruni – Útrás – Stefna – Fjármálamarkaður – Hagkvæmni - Ávinningur  
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Inngangur 
Þetta verkefni er unnið sem lokaverkefni við Viðskiptadeild Háskólans á 

Akureyri. 

Umfjöllunarefnið er samruni og útrás íslensku bankanna og í þeim tilgangi horft 

til  þriggja stærstu fjármálastofnana landsins, Glitnis, KB-banka og Landsbanka 

Íslands. Ástæða þessa tvíþætta efnisvals er sú að hvort tveggja samruni og útrás 

bankanna eru svo áberandi í þróun þeirra og þar með íslensk fjármálamarkaðar 

að athyglisvert þótti að skoða þá í samhengi. Þessi breidd verkefnisins takmarkar 

þó auðvitað hve djúpt er hægt að grafa í efnið og í raun hefði mátt skoða hvorn 

þáttinn fyrir sig.   

Til að nálgast efnið eru fyrst athugaðar fræðilegar kenningar um samruna (e. 

merger) annarsvegar og útrás (e. internationalization) hinsvegar og síðan er 

leitast við að skoða breytingar stærstu, íslensku bankanna í ljósi þessara 

fræðilegu kenninga. 

Markmið höfundar er að svara eftirfarandi rannsóknarspurningum: 

• Hver var hvatinn að samruna íslensku bankanna og ávinningur hans? 

• Hver var hvatinn að og helsti ávinningur af útrás bankanna? 

• Hvernig má greina ávinning útrásarinnar? 

Í ljósi þessa er skoðað hvort útrás bankanna hafi skilað tilætluðum árangri og 

stuðlað að betri þjónustu til viðskiptavina bæði hér á landi og á erlendum 

markaði.  

Í fyrsta kafla eru helstu kenningar og atriði er varða samruna og útrás gerð skil 

sem og stefnumótun í fræðilegum skilningi. Annar hluti tekur á hinum íslenska 

fjármálamarkaði hvað varðar samruna, alþjóðavæðingu og helstu áfanga útrásar. 

Í þriðja hluta verkefnisins er fjallað um þrjú stærstu fjármálafyrirtækin á Íslandi, 

það er Glitni, KB-banka og Landsbanka Íslands, þróun sameininga og útrásar 

þeirra skoðað. Í fjórða hluta verður ofangreindum rannsóknarspurningum svarað 

og loks helstu niðurstöður dregnar saman. 
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Aðferðarfræði 
Heimilda er aflað með tveimur mismunandi aðferðum. Notast var við 

fræðibækur og fræðigreinar sem tengjast stjórnun og stefnumótun, sameiningu 

fyrirtækja og útrás. Þjónusta bókasafns Háskóla Akureyrar var nýtt við leit 

heimilda og annarra gagna. Leitað var á veraldarvefnum að ýmsum upplýsingum 

sem tengjast samruna og útrás. Þar var að mestu notast við leitarvélar á borð við 

ProQuest, Google.com og Ask.com. Ritrýndar greinar og skýrslur fundust þar 

ásamt rannsóknum og könnunum sem gerðar hafa verið um svipað efni.  

Erfitt reyndist að finna sambærilegar kannanir eða rannsóknir sem sýna fram á 

ávinning og hvata að samruna og útrás íslenskra banka en margir hafa þó haft 

sitthvað fróðlegt um efnið að segja. Einnig hafa verið gerðar kannanir á svipuðu 

efni tengdu Bretlandi, Þýskalandi og Bandaríkjunum. Var því ákveðið að ekki 

væri heppilegt að gera svo kallaða megindlega rannsókn þar sem spurningar 

væru sendar á marga aðila heldur voru tekin viðtöl við þrjá viðmælendur. Þessir 

aðilar eru Vala Pálsdóttir, kynningarfulltrúi Glitnis, Tryggvi Tryggvason, 

aðstoðarframkvæmdastjóri alþjóðasviðs Landsbanka Íslands og Jónas Björn 

Sigurgeirsson, framkvæmdastjóri samskiptasviðs KB-Banka. Allir þessir aðilar 

hafa víðtæka þekkingu á samruna- og útrásarmálum bankana.  

Viðtölin fóru fram í húsakynnum bankanna og voru tekin upp á upptökutæki. 

Stuðst var við spurningalista (sjá viðauka) sem þegar hafði verið sendur 

viðmælendum til yfirlestrar og kynningar. Niðurstöður úr viðtölunum voru síðan 

greindar og þau atriði sem sérstaklega snéru að rannsóknarspurningunum tekin 

saman.  
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1. Samruni og útrás 
Í þessum kafla eru reifaðar nokkrar fræðilegar kenningar um samruna fyrirtækja 

og útrás þeirra.  

Hugtakið samruni er hér notað um þegar tvö eða fleiri fyrirtæki sameinast á 

jafningjagrunni í nýtt fyrirtæki eða félag, oft með nýju nafni (Thompson, 

Strickland, Gamble 2005, bls. 146).1

Með útrás er hér átt við þegar fyrirtæki í einu landi útvíkkar starfsemi sína 

þannig að hún nái til annarra landa sem þáttur í alþjóðavæðingu. Með útrás er í 

þessu verkefni ekki verið að horfa til þeirra fyrirtækja sem flytja alla starfsemi 

sína til annarra landa vegna erfiðra rekstrarskilyrða hér á landi.  

1.1 Samruni (e. Merger) 

Ekki þarf lengi að blaða í íslenskum viðskiptablöðum til að sjá að stöðugar 

breytingar verða í umhverfinu. Fyrirtæki sem fyrir nokkrum árum voru áberandi í 

umræðunni eru horfin, hafa runnið inn í önnur eða sameinast með öðrum hætti 

Þessi þróun á ekki eingöngu við hérlendis heldur leita allar gerðir fyrirtækja um 

gjörvallan heim leiða til að ná meiri árangri með öðrum en þau geta náð ein og 

sér (Lajoux, 1998, bls. 3).  

Samruni er ein þeirra aðferða sem stjórnendur geta valið til að tryggja aðgang 

fyrirtækis að auknum björgum, auðlindum eða sóknafærum (Thompson, 

Strickland og Gamble, 2005, bls 146).  

Greint hefur verið milli mismunandi vaxtarstefnu fyrirtækja sem ætla má að geti 

skipt máli við samruna: Lárétt, lóðrétt og skáhallandi.  

Lárétt sameining (e. horizontal) er þegar tvö eða fleiri fyrirtæki í beinni 

samkeppni sameinast. Þar er samruni tveggja fjármálastofnana gott dæmi um 

lárétta sameiningu. Lóðrétt sameining (e. vertical) er þegar fyrirtæki í sömu 

grein á mismunandi stigum virðiskeðjunnar sameinast, birgi eða viðskiptavini. 

 
1 Yfirtaka er annað form sameingar þegar eitt fyrirtæki kaupir annað og tekur við starfsemi þess. Ekki er talin 

ástæða hér til að staðnæmast frekar við þennan greinarmun samruna og yfirtöku enda skiptir form 

sameiningar þeirra fyrirtækja sem hér eru til skoðunar ekki máli fyrir viðfangsefnið sem er sameining og útrás.  
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Skáhallandi sameiningu (e. diagonal) má nefna það er fyrirtæki sameinast sem 

framleiða vöru eða þjónustu sem hefur aðeins vissa snertifleti við 

kjarnastarfsemina en unnt er að samnýta þætti starfseminnar, til dæmis 

dreifileiðir (Lajoux, 1998, bls 6). 

Sögu samruna er hægt að rekja um 100 ár aftur í tímann. Það sem helst virðist 

einkenna sögu samruna er að þeir koma í bylgjum og hefur enn ekki fundist 

haldbær skýring á því hver kveikjan er né hvað það er sem veldur því að þær 

dvína. Ýmsum kenningum hefur þó verið haldið fram. Samrunar eiga sér oft stað 

innan ákveðinna greina atvinnulífsins og ekki þykir ólíklegt að þau fyrirtæki og 

félög sem fara í samruna í byrjun samrunabylgju séu í raun hvati fyrir aðrar 

skipulagsheildir til að gera hið sama (Sudarsanam, 2003, bls. 13). 

1.1.1 Hvatinn að samruna 

Helstu hvatar að baki samruna eru þeir að stjórnendur sjá fram á 

vaxtamöguleika, hagræðingu í rekstri og umtalsverðan sparnað til að auka 

arðsemi hins sameinaða félags. Hvati er einnig fólginn í sameinaðri þekkingu og 

færni, vörum og mörkuðum (Reynir Jónsson, 2004). 

Thompson, Strickland og Gamble (2005) nefna fimm atriði sem oft eru 

drifkraftur samruna:  

1. Að öðlast meiri markaðshlutdeild og auka skilvirkni hinna sameinuðu 

fyrirtækja með því að loka deildum/útibúum með háan rekstrarkostnað 

og útrýma ónýttri afkastagetu í starfseminni  

2. Að stækka landfræðilegt umfang fyrirtækisins 

3. Að auka við rekstur fyrirtækisins á nýjum framleiðslusviðum eða á 

alþjóðlegum mörkuðum  

4. Að öðlast skjótan aðgang að nýrri tækni og forðast þörfina fyrir dýra 

og tímafreka rannsóknar- og þróunarvinnu  

5. Að reyna að koma á nýrri starfsemi samtvinnaða úr eldri og leiða þær 

greinar sem verið er að tvinna saman með því að breyta tækni og ná 

nýjum markaðstækifærum  

(Thompson, Strickland og Gamble, 2005, bls 147-148). 

Róttækar breytingar í rekstrarumhverfi eru augljós hvati fyrir stjórnendur að leita 

leiða til að efla fyrirtækin. Ekki er vafi á að þær breytingar sem urðu á íslenskum 
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fjármálamarkaði á níunda áratug síðustu aldar sköpuðu stjórnendum bankanna 

nýja möguleika og urðu hvati að sameiningu þeirra (Geir H. Haarde, 2005). 

1.1.2 Misjafn árangur samruna 

Þótt oft sé fjölyrt um jákvæðar afleiðingar samruna benda Thompson, Strickland 

og Gamble á að sú sé ekki alltaf raunin. Sameining stórra fyrirtækja og flókinna 

getur vakið andstöðu, erfitt getur verið að steypa ólíkri menningu saman, 

sparnaður og hagræðing getur tekið lengri tíma en ætlað var. Allt getur þetta leitt 

af sér háan fórnarkostnað (Thompson, Strickland og Gamble, 2004, bls. 148). 

Reynir Jónsson vitnar í forsíðugrein Business Week (2002) „Mergers: Why Most 

Big Deals Don't Pay Off.“, um hvers vegna sumir samrunar mistakast og aðrir 

heppnast. Í greininni kemur fram að árið 2001 hafi allt að 60% samruna ekki 

skilað tilskildum árangri, það er að auka virði hluthafa  Þar kemur einnig fram að 

virði hluthafa þeirra fyrirtækja sem keyptu rýrnaði í 61% tilvika. Megin 

ástæðurnar voru taldar fjórar: 

1. Of hátt verð er greitt fyrir fyrirtækin og yfirverð flytur framtíðarhagnað 

frá yfirtökuaðila til hluthafa hins yfirtekna félags.  

2. Ofmat á sparnaði og samlegðaráhrifum sem getur síðan skapað 

ákveðnar væntingar sem erfitt er að standa undir sem síðan veldur 

vonbrigðum meðal hluthafa.  

3. Samþætting rekstrar- og stoðeininga tekur of langan tíma sem skapar 

óstöðugleika og óróa innan fyrirtækisins, kemur niður á þjónustu við 

viðskiptavini og skapar óánægju meðal starfsmanna.  

4. Einblínt er um of á niðurskurð kostnaðar sem bitnar á verkefnum sem 

ætlað er að leggja grundvöll að framtíðarvexti fyrirtækjanna  

Samkvæmt þessu má ætla að megin ástæða þess að samrunar mistakast sé vegna 

þess að um er að ræða bæði langvinnt og flókið ferli og samspil hagsmuna 

ýmissa aðila. Að mati Reynis liggur lykillinn að vel heppnuðum samruna í 

góðum undirbúningi og telur hann að slíkur undirbúningur sé sérstaklega 

mikilvægur þar sem  heildarhagsmunir beggja aðila eru í húfi (Business Week 

(2002) „Mergers: Why Most Big Deals Don't Pay), (Reynir Jónsson, 2003).  
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Fleiri skýringar geta legið að baki misheppnuðum samruna. Markmið um  

rekstrarbata reynast stundum óraunhæf. Menn kunna að misreikna eða geta 

tæpast lagt mat á þann rekstrarávinning sem fylgir samruna eða kaupum á öðru 

fyrirtæki. Til dæmis er ekki víst að reynt sé að meta áhrif þess að hluti 

viðskiptavina færi viðskipti sín annað enda ekkert áhlaupaverk, jafnvel þó að 

undir niðri geri menn sér grein fyrir að svo geti farið. Kostnað sem fellur til í 

upphafi til að ná fram skjótum rekstrarbata til framtíðar er erfitt að áætla og 

jafnframt auðvelt að vanáætla (Loftur Ólafsson, 2004).  

1.2 Erlendar rannsóknir á samruna bankastofnana 

Í grein eftir Beitel, Schiereek, Wahrenburg frá árinu 2004 er bent á að þær 

rannsóknir sem þegar liggja fyrir um samruna hjá bankastofnunum byggist fyrst 

og fremst á bankakerfi Bandaríkjanna. Finna má nýlegar rannsóknir á samruna 

banka hjá (Beitel & Schiereck, 2001), (Bergert, Demsetz, 1999) eða (Pilloff & 

Santomero, 1998). Við rannsóknir á samruna í bankakerfum er að jafnaði beitt 

þremur mismunandi nálgunum; skoðun framvindu, rannsóknum á virkri 

skilvirkni eða frammistöðukönnunum (Beitel & Schiereck, 2001). Eina 

aðferðafræðin sem leyfir beinlínis mat á gildisáhrifum samruna er sú að skoða 

framvindu (Pilloff & Santomero, 1998). Niðurstöður framvinduskoðunar á 

samruna hvað banka varðar eru nokkuð misvísandi. Um það bil fjórðungi þeirra 

um 100 rannsókna, sem Beitel & Schiereck fóru yfir, lauk með fullkomlega 

jákvæðu mati á bankasamruna en það þýðir að bæði hluthafar þess banka sem 

yfirtekinn var og þess sem yfirtók högnuðust umtalsvert á því framvindutímabili 

sem til skoðunar var (Beitel & Schiereck, 2001; Houston et al. 2001; Brewer et 

al. 2000; Becher, 1999; Cybo-Ottone & Murgia, 2000; Kwan & Eisenbeis, 

1999). Í meirihluta framvindukannana voru niðurstöður hins vegar ýmist 

blandaðar eða neikvæðar, það er að ákveðnir undirflokkar sameininganna ýmist 

sköpuðu eða eyðilögðu verðmæti víðs vegar í þeim sýnishornum sem skoðuð 

voru ( DeLong, 2001; Kareceski et al. 2000; Kane, 2000; Cornett, 2000; Toyne, 

1998; Subrahmanyam,1997; Pilloff, 1996; Hudgins & Seifert, 1996). Í miklum 

hluta nýlegra reynslurannsókna í Bandaríkjunum er einnig reynt að varpa ljósi á 

breytur sem gætu útskýrt velgengi við samruna en ekki hefur enn reynst 

mögulegt að finna þess konar sundurgreiningu í rannsóknum á samruna 
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evrópskra banka hingað til. Unnt hefur verið að skilgreina nokkrar breytur sem 

nota má með tilliti til áhrifa þeirra á velgengni við samruna. Þær breytur eru 

helstar: áhersla viðskipta á framleiðslu/virkni, landfræðileg áhersla viðskipta, 

hvaða áhrif viðskiptin geta haft á að minnka áhættu, arðvænleiki 

(hagnaðarhagkvæmni) og kostnaðarhagkvæmni (Beitel, Schiereek, Wahrenburg, 

2004). 

1.3 Útrás - alþjóðavæðing (e. internationalization) 

Collinson og Houlden vitna í nýlegri grein í gagnorða skilgreiningu Beamish frá 

1990 sem segir að alþjóðavæðing sé ferli þar sem fyrirtæki bæði efli vitund sína 

um bein og óbein áhrif alþjóðlegra viðskipta á framtíð fyrirtækjanna og stofni til 

og leiði viðskipti við önnur lönd (Collinson og Houlden, 2005, bls 24).  

Útrás er það kallað þegar fyrirtæki eflir aðgerðir sínar á alþjóðavettvangi og 

tekur hún ekki aðeins til fjölda markaða sem þjónað er heldur einnig til 

aðferðanna sem notaðar eru. Í þessu ferli þróast smám saman þekking um 

erlenda markaði og viðskipti og fjárfestingum er í vaxandi mæli beint þangað 

(Klonowsky, 2005, bls 83).  

Þróunin í alþjóðaviðskiptum hefur verið mjög ör undanfarna áratugi. Litið er á 

beinar alþjóðlegar fjárfestingar sem einn helsta drifkraft hagvaxtar innan OECD-

landanna. Afleiðing þessarar skoðunar er sú að samstaða er um að draga úr eða 

eyða öllu sem hindrar fjárfestingar milli landa svo fremi sem það stríðir ekki 

gegn öðrum, viðurkenndum stjórnmálamarkmiðum (OECD, 2003).  
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Innan EES er eðli málsins samkvæmt stöðugt unnið að alþjóðavæðingu 

fjármálaviðskipta, meðal annars með afnámi hindrana og samræmingu eftirlits, 

viðbragðsstjórnunar og innstæðutrygginga milli landa. Undir lok 9. áratugar 

síðustu aldar var ákveðið á vettvangi Evrópusambandsins að fella brott hömlur á 

fjármagnshreyfingum og náði þetta einnig til Evrópska efnahagssvæðisins sem 

hluti af fjórfrelsinu 2 svonefnda (Katrín Ólafsdóttir o.fl., 2005).  

Sjá má af framangreindu að útrásin tekur ekki aðeins til fjármagns, vöru og 

þjónustu heldur ekki síður til þekkingar. 

1.3.1 Stefnumótun í alþjóðaviðskiptum 

Fræðimönnum ber almennt saman um mikilvægi stefnumótunar. Sé stefnumótun 

mikilvæg á heimamarkaði vegur hún augljóslega enn þyngra þegar kemur að því 

að fyrirtæki skoði sóknarfæri annars staðar. Fyrirtæki setja sér stefnu um 

hlutverk sitt, markmið og framtíðarsýn. Stjórnendur fyrirtækjanna marka og 

framkvæma stefnu til að staðsetja fyrirtæki sín á markaði, stjórna aðgerðum, ná 

árangri í samkeppni, laða að viðskiptavini og halda þeim ánægðum og síðast en 

ekki síst að ná þeim markmiðum sem fyrirtækið hefur sett sér. Mótun og 

framkvæmd stefnu er aðalatriði í stjórnun. Hvort fyrirtæki vinnur eða tapar á 

markaði má rekja beint til þess hversu góð stefnumótun fyrirtækisins er og hæfi 

eða kunnátta innan fyrirtækis til að framkvæma í samræmi við þá stefnu 

(Thompson, Strickland og Gamble, 2005, bls. 15). 

Thompson, Strickland og Gamble hafa skilgreint nokkrar stefnur í 

alþjóðaviðskiptum: 

Útflutningsstefna (e. export strategy). Þar er framleiðsla heimalandsins flutt út og 

er þetta talin góð aðferð til að byrja á þegar verið er að prófa sig á 

alþjóðamarkaði. Framleiðandinn hefur þá val um að gera samninga við 

dreifingaraðila hvers lands eða stofna eigin dreifingarfyrirtæki ef hann telur það 

hagkvæmara. Helstu kostir eru lágmörkun á áhættu og fjármagnsþörf, þetta er 

íhaldssöm tilraun til könnunar á markaði og lágmarkar beinar fjárfestingar 

 
2 Fjórfrelsið: Með Einingarlögum Evrópu árið 1987 lagði ESB fram áætlun um fjórfrelsið með frjálsu flæði á 

vörum, þjónustu, fjármagni og frjálsan atvinnu- og búsetarétt. Heimld: Eirikur Bergmann, (2003). 

Evrópusamrunin og Ísland,  bls 87. 
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erlendis. Helstu veikleikar eru þegar framleiðslukostnaður heima fyrir er hærri en 

þar sem samkeppnisaðilar láta framleiða og einnig kallar flutningur á fjarlæga 

markaði á mikinn dreifingakostnað og tilheyrandi starfsmannahald erlendis. 

Óhagstæðar sveiflur gjaldmiðla er líka galli (Thompson, Strickland og Gamble, 

2005, bls 179-182). 

Leyfisstefna (e. licensing strategy). Þessi stefna er algengari meðal margra 

hugbúnaðar- og lyfjafyrirtækja. Helstu kostir þessarar stefnu er þegar fyrirtæki á 

dýrmætt einkaleyfi en hefur ekki bolmagn eða hæfi til að komast inn á erlendan 

markað og þegar ekki er óskað eftir að veita auðlindum á markað sem er 

óþekktur eða efnahagsleg óvissa ríkir um eða er stjórnmálalega óstöðugur. 

Veikleiki er sú áhætta að hin erlendu fyrirtæki geti öðlast lykilþekkingu og að 

fyrirtækið geti misst vald yfir notkun vörunnar (Thompson, Strickland og 

Gamble, 2005, bls 179-182).  

Nafnleiga, viðskiptasérleyfi (e. franchising strategies) hentar vel fyrir útrás 

þjónustu- og verslunarfyrirtækja. Kostur þessa er að sá sem leigir sérleyfið 

(nafnleigjandinn) ber mestan kostnaðinn af uppsetningu erlendis. 

Nafnleigusalinn þarf aðeins að bjóða auðlindir sem snúa að því að finna, þjálfa 

og styðja nafnleigjandann. Veikleiki þessa er að nauðsynlegt eftirlit yfir 

landamæri er þarft og erfitt er að viðhalda gæðum vegna þess að mismikil 

áhersla er lögð á stöðuleika og stöðlun vara eftir menningu svæða (Thompson, 

Strickland og Gamble, 2005, bls 179-182). 

Fjölþjóðleg stefna (e. multicountry strategy) beinist að þörfum og menningu 

hvers einstaks markaðar þar sem töluverður munur er á þörfum milli markaða. 

Kaupendur á einum markaði kalla á öðruvísi vöru en gert er á öðrum markaði. 

Erfitt getur verið að yfirfæra getu og hæfi á milli landa. Takmarkanir þessarar 

stefnu eru að hún kemur í veg fyrir að byggðir séu upp samhæfðir 

samkeppnisyfirburðir (Thompson, Strickland og Gamble, 2005, bls 179-182). 
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Hnattræn stefna (e. global strategy) er samhæfð stefna á öllum mörkuðum. Hún 

hefur í för með sér samkeppnisaðgerðir sem eru samhæfðar hnattrænt og að 

sömu samkeppnisaðilar eru á flestum ef ekki öllum mörkuðum sem skipta máli. 

Stefnan er notuð þegar vörur og þarfir neytenda eru svipaðar á milli landa, til 

dæmis framleiðsla á íhlutum eins og sjónvarpslömpum eða íhlutir í tölvur 

(Thompson, Strickland og Gamble, 2005, bls 179-182). 

1.3.2 Hvati útrásar/alþjóðavæðingar 

Hvati útrásar getur verið neikvæður, það er flótti fyrirtækja frá íþyngjandi 

skilyrðum í heimalandi (Þorkell Sigurlaugsson, 2005).   

Á hinn bóginn er ljóst að meginhvatar alþjóðavæðingarinnar tengjast viðleitni 

fyrirtækja og þjóða til vaxtar. Alþjóðavæðing framleiðslunnar er talin hvetja til 

að nýttir séu að fullnustu kostir fyrirtækja og markaða, þrýst er á samkeppni. 

Alþjóðavæðingin örvar flæði tækniþekkingar og frumkvöðlastarf milli markaða 

(OECD, 2003).  

Thompson, Strickland og Gamble (2005) nefna fjóra meginhvata fyrir útrás 

fyrirtækja í dag:  

1. Aðgangur að nýjum viðskiptavinum 

2. Að draga úr kostnaði og auka samkeppnishæfi  

3. Að nýta sér eigin starfshæfni á sviðum sem fyrirtækið er best í 

4. Viðskiptaáhættu dreift á breiðari markaðsgrunn  

(Thompson, Strickland og Gamble, 2005, bls 174). 
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2. Íslenskur fjármálamarkaður  
Ekki ofsagt að mikil breyting hefur orðið á fjármálamarkaði á Íslandi frá því í 

byrjun 10. áratugar síðustu aldar.  

Árið 1998 setti Halldór Ásgrímsson þáverandi utanríkisráðherra á laggirnar 

vinnuhóp sem kanna átti alþjóðlega umgjörð efnahags- og atvinnulífs. Gagnrýnt 

hafði verið að lagaumhverfi fjármálamarkaðarins tryggði ekki nægjanlega 

fjárhagslegan stöðugleika í landinu. Seðlabankinn hefði ekki haft nægilega 

afgerandi áhrif á þróun efnahags- og peningamála, gera þyrfti bankann 

sjálfstæðari og markmið hans skýrari. Lánshæfi Íslands hafði verið, til langs 

tíma, ábótavant. Vinnuhópnum þótti vanta upp á að aðgangur fyrirtækja að 

lánum í bankakerfinu væri nægilega góður en á móti hafði aðgangur að erlendu 

lánsfé aukist mjög og varð æ algengara að fyrirtæki leituðu á erlend mið eftir 

lánsfé. Bankakerfið í heild sinni var mun óhagkvæmara í rekstri en bankakerfið í 

nágrannaríkjum okkar. Útibú á hvern íbúa voru mörg, þótt þeim færi fækkandi. 

Bankar hér voru mjög smáir og eignir bankakerfisins í hlutfalli af 

landsframleiðslu litlar í samanburði við önnur lönd (Þórður Friðjónsson o.fl., 

1998).  

Helstu einkenni þeirra breytinga sem orðið hafa síðasta hálfan annan áratug eru 

aukið frelsi með inngöngu Íslands í Evrópska efnahagssvæðið, markaðsvæðing 

fjármálalífsins, með frjálsri verðmyndun á fjármagni og vaxtafrelsi þannig að  

vöxtunum var látið eftir að stýra framboði og eftirspurn á lánsfé (Geir H. Haarde, 

2005). 

Helsti hvati sameininga bankanna var sá að þessar breytingar knúðu án efa á um 

aukna skilvirkni sem ýtti um leið undir sameiningar fjármálastofnana og varð 

þetta til þess að nú eru hér á landi þrír sterkir viðskiptabankar í stað sjö áður 

(Geir H. Haarde, 2005). 
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Sé litið um öxl yfir þetta tímabil má þannig sjá að breytingarnar eru gríðarlegar. 

Þar markar einkavæðing bankanna þáttaskil en hún batt endann á miðstýringu 

fyrri tíma. Með stækkun, samruna og einkavæðingu ríkisviðskiptabankanna 

skapaðist greiðari leið að erlendu fé í krafti stærðar og efnahags og traustra 

alþjóðlegra lánshæfiseinkunna. Við afnám hafta af fjármagnsflæði milli landa 

hafði skapast það svigrúm til að bankarnir gátu hafið sókn á erlenda markaði 

bæði eftir lánsfé, fjárfestingum og útlánatækifærum (Sigrún Davíðsdóttir, 2005).  

Þorkell Sigurlaugsson (2005) bendir í grein á að útrás íslenskra fyrirtækja að 

mikill hagvöxtur, hækkun á hlutabréfaverði í Kauphöll Íslands og góð lífskjör á 

Íslandi hafi vakið athygli víða um heim. Í greininni vekur hann hins vegar athygli 

á því að menn megi ekki láta góðærið villa á sér sýn. Mjög hafi færst í vöxt að 

fyrirtæki séu að flytja starfsemi til útlanda og fyrir því eru taldar ýmsar ástæður. Í 

fyrsta lagi má ætla að hækkaður tilkostnaður innanlands, meðal annars vegna 

aukinnar þenslu, hvetji frekar til útrásarhugleiðinga en ekki. Í öðru lagi er talið 

að stuðningur stjórnvalda og fyrirtækja við nýsköpunar- og þróunarstarf sé af 

skornum skammti hér á landi í samanburði við önnur Evrópulönd og í þriðja lagi 

nefnir hann sterkt gengi íslensku krónunnar. Hugsanleg ástæða getur einnig verið 

að meiri völ er á ódýrara vinnuafli víðast hvað í Evrópu en hér á landi. Í 

grunninn megi einnig ætla að svigrúm til vaxtar og sé meira erlendis en hér á 

landi. Mjög svo byltingakenndar breytingar á fjármálamarkaði innanlands sem 

utan hafa einnig átt veigamikinn þátt í þessari miklu útrásarbylgju. Hvað 

fjármálageirann varðar hefur hann eflst verulega sem hefur verið að skila sér út í 

atvinnulífið (Þorkell Sigurlaugsson, 2005). 

2.1.1 Útrás fjármálafyrirtækjanna 

Íslenskir bankar hafa á undanförunum árum aukið starfsemi sína á erlendum 

vettvangi, eins og frekar verður rakið hér á eftir. Í sögulegu tilliti höfðu íslenskir 

bankar um langan aldur tekið erlend lán til að endurlána og veitt lán í erlendum 

gjaldeyri til fyrirtækja hér á landi og á síðustu árum til einstaklinga. Bankarnir 

hófu að kaupa erlend verðbréf kringum 1995 og frá því um 1998 hafa bankarnir 

veitt erlendum aðilum lán og jafnframt tekið að veita aðra fjármálaþjónustu á 

borð við markaðsviðskipti, sölutryggingu verðbréfa, ráðgjöf og eignastýringu 

(Tryggvi Pálsson, 2004). 
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Breytingarnar innan EES sem vísað er til í kafla 1.3 urðu til þess að íslenskur 

fjármálamarkaður varð beintengdur erlendum mörkuðum og keppa nú íslensku 

bankarnir við sambærilega möguleika sem bjóðast á markaði í öðrum löndum. 

Starfsvettvangur þeirra hefur því færst frá því að miðast við Ísland yfir í hraða 

sókn á Norðurlöndum, Bretlandi og Norður Evrópu (Katrín Ólafsdóttir o.fl., 

2005).  

Í áður tilvitnaðri grein Geirs H. Haarde, f.v. fjármálaráðherra (2005) segir að í 

erlendum viðskiptum viðskiptabankanna árið 2005 séu heildarumsvif þeirra 

meiri og hafi þar með gjörbreytt starfi sínu á mörkuðunum á örfáum árum (Geir 

H. Haarde, 2005).  

Sigurður Einarsson, bankastjóri KB-banka, (2002) telur kosti alþjóðavæðingar 

mikla og ótvíræða og að mikil nauðsyn sé fyrir lítið og opið hagkerfi eins og 

Ísland að auka hlutfall útflutningstekna af framleiðslu og þjónustu í 

þjóðartekjum. Hann telur einnig að þjóðhagslega auki utanríkisverslun og 

alþjóðaviðskipti samkeppnishæfi þjóðar og fyrirtækja og gefi færi á að láta reyna 

á mannauð fólks á landinu og hugmyndir þess á alþjóðavettvangi. Sigurður 

nefnir að rekstrarlega gefi alþjóðavæðingin færi á stærðarhagkvæmni um leið og 

fyrir liggi í alþjóðlegum mælingum að vaxtarhraði, söluaukning, arðsemi 

eiginfjár, heildararðsemi, launakjör og starfsöryggi séu almennt til muna meiri 

og betri í útrásarfyrirtækjum sem lifa af fyrstu tvö árin í útrásinni heldur en gerist 

og gengur í fyrirtækjum sem eingöngu starfa á heimamarkaði (Sigurður 

Einarsson, 2002). 

2.1.2 Helstu áfangar útrásarinnar 

Íslensku bankarnir hafa náð þeirri stærð og því afli að geta tekið þátt í útrás 

íslenskra fyrirtækja á erlenda markaði og virðist mega segja að án þátttöku þeirra 

hefðu mikilvæg skref ekki verið stigin. Sjálfir hafa bankarnir tekið beinan þátt í 

útrásinni með því að setja á laggirnar skrifstofur og útibú á erlendri grundu þar 

sem starfsemi þeirra hefur farið ört vaxandi og horfur sýnast á að hún geti eflst til 

muna í komandi framtíð (Katrín Ólafsdóttir o.fl., 2005). 
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Alls eru starfsstöðvar bankanna erlendis þrettán talsins í dag. Glitnir, Landsbanki 

og KB banki hafa allir komið sér upp starfsstöðvum í London og Lúxemborg. 

KB banki hefur farið víðar og er hann einnig með starfsemi á öllum 

Norðurlöndunum, í Sviss og New York í Bandaríkjunum (Tryggvi Pálsson, 

2004). 

Eftirfarandi mynd sýnir þær sameiningar sem orði hafa á starfsemi bankana 

ásamt þeirri útrás sem átt hefur sér stað. 

Mynd 1: Samrunar og útrás íslensku bankanna. (Linda Lea Bogadóttir, 2006) 
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3. Stærstu bankarnir 
Tekin voru djúpviðtöl við þrjá lykilstarfsmenn bankanna þriggja en það voru þau 

Vala Pálsdóttir, sérfræðingur fjárfestingatengsla Glitnis, Jónas Sigurgeirsson, 

framkvæmdastjóri samskiptasviðs KB-Banka og Tryggvi Tryggvason, 

framkvæmdastjóra alþjóðasviðs Landsbanka Íslands. Ætlunin er að kortleggja 

hvernig sameining og útrás hafa komið við sögu bankana og skoða nánar hver 

hvatinn hafi verið og ávinningurinn að þessu tvennu. Stærð bankanna er miðuð 

við markaðsverðmæti hlutfjár þeirra í lok árs 2005. 

3.1 Íslandsbanki/Glitnir  

Glitnir byggir á traustum grunni nokkurra banka, vátryggingafélaga og sjóða sem 

gegnt hafa mikilvægu hlutverki í efnahagslegum framförum á Íslandi og bættum 

lífskjörum almennings undanfarin 100 ár. Dýpstu rætur hans ná aftur til ársins 

1904 þegar Íslandsbanki eldri var opnaður. Ári síðar var Fiskveiðasjóður Íslands 

stofnaður. Með tilkomu þessara tveggja lánastofnana skapaðist meðal annars 

grundvöllur til uppbyggingar nútímalegrar útgerðar á Íslandi með vélvæðingu 

bátaflotans og togaraútgerð. Allar götur síðan hefur saga bankans og forvera hans 

verið samtvinnuð atvinnu- og efnahagssögu Íslands (Glitnir, 2006, e.d.a). 

Árið 2005 besta ár í sögu bankans. Hagnaður hans var það árið rúmir 19 

milljarðar króna en 12 milljarðar árið áður. Öll afkomusvið bankans 

skiluðu hagnaði og var ávöxtun eiginfjár 30%. Á sama tíma hefur bankinn 

vaxið mjög mikið. Nokkrar breytingar urðu á rekstri bankans á árinu 2005 

og ber þar hæst vöxtur bankans utan Íslands og vegna sölu á Sjóvá-

Almennum tryggingum hf. Sótt var fram af meiri þrótti en áður á erlendum 

vettvangi. Starfsemin var efld til muna í London, Lúxemborg og 

Danmörku. Bankinn hefur einnig náð traustri fótfestu í Noregi sem nú er 

skilgreindur sem annar af heimamörkuðum bankans. (Ársskýrsla 

Íslandsbanka, 2005, bls. 10). 
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3.1.1 Sameiningar og útrás 

Við sameiningu árið 1990 mynduðu Iðnaðarbanki, Alþýðubanki, Verslunarbanki 

og Útvegsbanki saman í Íslandsbanka. Árið 2000 sameinuðust Fjárfestingarbanki 

atvinnulífsins og Íslandsbanki undir nafni Íslandsbanka-FBA, en FBA tók á 

sínum tíma við starfsemi Fiskveiðasjóðs Íslands, Iðnlánasjóðs, Iðnþróunarsjóðs 

og Útflutningslánasjóðs. Árið 2003 urðu Sjóvá-Almennar tryggingar dótturfélag 

Íslandsbanka og þar með bættust vátryggingar við þjónustusvið bankans en nú 

hefur Glitnir selt 66,6% eignarhlut í Sjóvá og mun Sjóvá því ekki verða hluti af 

samstæðureikningi bankans heldur bókað sem hlutdeildarfélag. Árið 2000 keypti 

FBA breska einkabankann Raphael & Sons og 25% eignahlut í danska 

netbankanum Basisbank. Ári síðar opnaði bankinn skrifstofu í London og hlaut 

útibúaleyfi þar árið 2003. Útibúið í London er öflugt en þar er áherslan fyrst og 

fremst á fjárhagslega ráðgjöf og þjónustu við matvælaiðnaðinn. Árið 2002 seldi 

bankinn eignahlut sinn í Basisbank. Árið 2003 er opnað útibú í Lúxemborg sem 

sá meðal annars um þjónustu við fjármálafyrirtæki á Norðurlöndum og fleiri. 

Luxembourg S.A. er banki í eigu Glitnis en hann tók formlega til starfa í apríl 

2005 og leysti af hólmi útibú bankans, sem starfrækt hafði verið frá árinu 2003. 

Ári síðar seldi FBA breska einkabankann, Raphael & Sons og kaupir sama ár 

norska bankann KredittBanken, sem sérhæfir sig í þjónustu við lítil og meðalstór 

fyrirtæki í Noregi og gerði kauptilboð í norska bankann BNBank sem sér 

aðallega um fasteignaveðlán til fyrirtækja og einstaklinga. Glitnir rekur sérstaka 

söluskrifstofu í Kaupmannahöfn. Henni er sérstaklega ætlað að styðja við útrás 

bankans á Norðurlöndum, þar sem áherslan er á skuldsetta fjármögnun (Vala 

Pálsdóttir, munnleg heimild, 2006). 

3.1.2 Yfirlit 

Samkvæmt Völu Pálsdóttur er markaðshlutdeild bankanna dálítið mismunandi 

eftir því hvort um er að ræða eignastýringu eða fyrirtækjaþjónustu, en í heild er 

hún um 30%. Það er því, að mati Völu, ekki mikið svigrúm til frekari vaxtar hér 

á landi og hægt að ná ákveðinni hagræðingu með samruna og útrás bankans 

(Vala Pálsdóttir, munnleg heimild 2006).  
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Það er ætlun forsvarsmanna Glitnis að vinna meira í alþjóðlegu umhverfi og 

sækir bankinn því hart á alþjóðamarkaði. Bankinn setur sér markmið á flestum 

sviðum bæði fjárhags- og markaðsleg (Ingi Björnsson, munnleg heimild, 2005).  

Glitnir hefur markað sér mjög ákveðna stefnu um hvert og einnig á hvaða 

markaði þeir ætla að einbeita sér að og hvernig útrásar- og 

stækkunarmöguleikum skuli háttað. Í dag skilgreinir Glitnir sig fyrst og fremst 

sem sérhæfðan banka. Markvisst hefur verið unnið að því að leggja grunn að 

frekari vexti á alþjóðlegum mörkuðum meðal annars með nýju skipulagi á 

Fjárfestinga- og alþjóðasviði og með því að skerpa betur á vöruflokkum þess. 

Fjárfestingar í Noregi helgast að mestu af starfsemi BNbank og KredittBanken 

(Vala Pálsdóttir, munnleg heimild, 2006).  

Fram kom í viðtalinu við Völu Pálsdóttur, (2006) að árið 2005 einkenndist af 

miklum vexti bankans utan Íslands. Fjárfestinga- og alþjóðasvið leiðir 

uppbyggingu bankans á erlendum vettvangi og eru útibúin í London, skrifstofan í 

Kaupmannahöfn og bankinn í Lúxemborg orðnir hluti af starfsemi sviðsins. 

Bankinn opnaði sömuleiðis skrifstofur í Halifax í Kanada og Shanghai í Kína. 

Að sögn Völu fylgir sókn bankans inn á erlenda markaði skýrri stefnu sem hvílir 

á þremur megin stoðum: Í fyrsta lagi á sérþekkingu á tilteknum þjónustuflokkum, 

einkum í Norður-Evrópu, þar ber hæst skuldsetta fjármögnun, 

verkefnafjármögnun og einkabankaþjónustu með áherslu á Norðurlönd.Í öðru 

lagi er sókn bankans erlendis byggð á þekkingu á staðháttum í viðkomandi 

löndum. Þannig er það eitt meginhlutverk nýrra skrifstofa að styðja við bakið á 

viðskiptavinum bankans í sókn þeirra inn á þá erlendu markaði þar sem bankinn 

starfrækir skrifstofur. Í þessum tilvikum er oft um að ræða viðskiptavini frá 

heimamörkuðunum tveimur sem nýta sér þekkingu bankans á viðkomandi 

svæðum og felst þjónusta bankans í ráðgjöf, fjármögnun og mögulegri þátttöku í 

tilteknum verkefnum. Í þriðja lagi byggist framrás bankans erlendis á þekkingu á 

tilteknum atvinnugreinum þar sem mikil þekking er fyrir hendi innan bankans. 

Um er að ræða þrjár atvinnugreinar, matvælamarkaður með áherslu á 

sjávarútveg, endurnýtanleg orka, með áherslu á jarðvarma og skipaiðnaður. 

Innan bankans er mikil þekking á þjónustu við þessar atvinnugreinar og sú 

þekking nýtist viðskiptavinum bankans um allan heim (Vala Pálsdóttir, munnleg 

heimild, 2006). 
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Bankinn hefur um nokkra hríð haft sterka sérstöðu í sjávarútvegi og hefur sú 

staða styrkst ár frá ári. Í skipaiðnaðinum og þá sérstaklega í fjármögnun 

þjónustuskipa við olíuiðnaðinn hefur staða bankans vaxið jafnt og þétt. Er nú svo 

komið að bankinn er einn af þremur leiðandi bönkum í heiminum á þessu sviði. 

Þjónusta við endurnýtanlega eða vistvæna orku er skemur á veg komin. Þar eru 

hinsvegar mikil sóknarfæri og mikið uppbyggingarstarf hefur átt sér stað á þessu 

sviði sem mun skila sér síðar (Vala Pálsdóttir, munnleg heimild, 2006). 

Glitnir stækkaði mjög ört á síðasta ári. Heildarfjármagn nær fimmfaldaðist sem 

og eigið fé (Glitnir, 2005. Ársskýrsla).  

Á meðfylgjandi töflu má sjá þá aukningu heildarfjármagns og stöðu eigin fjár 

bankans í lok hvers árs fyrir sig frá árunum 2002-2005. 
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Tafla 1: Aukning heildarfjármagns Glitnis 
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3.2 KB-banki 

KB-banki var myndaður með samruna tveggja öflugra banka; Kaupþing banka 

og Búnaðarbanka Íslands árið 2003. Bankinn er, í dag, í hópi tíu stærstu banka á 

Norðurlöndum og er með starfsemi í jafn mörgum löndum. Bankinn hefur líka 

verið í sókn á bandaríkjamarkaði. Helstu dótturfélög bankans eru FIH 

Erhvervsbank A/S í Danmörku, Kaupthing Bank Sverige, Kaupthing Bank 

Luxembourg, Kaupthing Bank Oyj og Norvestia Oyj í Finnlandi, Kaupthing 

Føroyar, Kaupthing New York, Kaupthing Asset Management í Sviss, 

Kaupthing Ltd. í Englandi, Kaupthing Norge A.S. í Noregi, Arion og KB-LÍF á 

Íslandi. Kaupþing banki hf. var stofnaður af átta Íslendingum í febrúar 1982 eða í 

árdaga frelsisvæðingar íslensks fjármálamarkaðar. Kaupþing banki hf. (þá 

Kaupþing hf.) var smár í sniðum fyrstu árin en óx og dafnaði með hinum 

íslenska fjármálamarkaði. Árið 1986 hóf Verðbréfaþing Íslands hf., (nú Kauphöll 

Íslands hf.) starfsemi sína og var Kaupþing banki hf. einn fimm stofnaðila. 

Fjórum árum síðar, árið 1990, eignaðist Búnaðarbanki Íslands 50% hluta í 

Kaupþingi banka hf. og átti þá hlut til jafns við sparisjóðina, sem á sama tíma 

juku eignaraðild sína um 1%. Árið 1996 eignuðust sparisjóðirnir hlut 

Búnaðarbanka Íslands og var Kaupþing banki hf. þá alfarið í eigu sparisjóðanna. 

Eignarhald á bankanum hélst nánast óbreytt þar til í september 2000. Í kjölfar 

skráningarinnar drógu sparisjóðirnir úr eignaraðild sinni, en einstaklingar og 

fagfjárfestar juku hlutdeild sína að sama skapi. Vöxtur Kaupþings banka hf. var 

ör frá árinu 1995 en síðan þá hefur bankinn gegnt lykilhlutverki í 

fjárfestingarbankastarfsemi á Íslandi. Bankinn stofnaði fyrsta alþjóðlega 

verðbréfasjóðinn á Íslandi og var fyrsta íslenska fjármálastofnunin til að opna 

fjármálafyrirtæki erlendis en það er í Lúxemborg (Jónas Sigurgeirsson, munnleg 

heimild, 2006). 

3.2.1 Sameiningar og útrás 

 Síðustu ár hefur bankinn aukið starfsemi sína verulega á erlendri grundu með 

yfirtökum á fjármálafyrirtækjum og með stofnun dótturfélaga. Ber þar hæst 

yfirtakan á sænska bankanum JP Nordisk árið 2002 (nú Kaupthing Bank 

Sverige), en við það gjörbreyttist staða Kaupþings banka hf. á Norðurlöndum, 

heimamarkaði bankans (KB-banki, 2005, e.d.a). 
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Markmið bankans er að halda áfram að styrkja stöðu sína á Norðurlanda-

markaðnum sem skilgreindur er í dag sem hinn eiginlegi heimamarkaður 

bankans. Bankinn hefur einnig kappkostað að verða sterkari á breskum markaði 

og telur að það sé alls ekki útilokað að leita nýrra tækifæra utan þeirra tíu landa 

sem bankinn er nú með starfsemi sína í (Jónas Sigurgeirsson, munnleg heimild, 

2006). 

„Starfsemin utan Íslands er í mikilli sókn og staða okkar í Norður-Evrópu 

er sífellt að styrkjast. Mikilvægustu verkefni okkar á þessu ári eru að nýta 

styrk samstæðunnar á hverju markaðssvæði fyrir sig til að efla þjónustu 

við viðskiptavini okkar enn frekar.“ (Heiðar Már Sigurðsson, 2006). 

Sólon Sigurðsson, (2004) telur að samruni Búnaðarbankans og Kaupþings banka 

hafi verið nauðsynlegur fyrir íslenskan bankamarkað. Þar sem kostnaður íslenska 

bankakerfisins var talinn of mikill á árum áður, bankarnir of margir og 

hagræðing því nauðsynleg. Einnig telur Sólon að færa megi fyrir því rök að 

samruninn hafi verið nauðsynlegur í ljósi alþjóðavæðingar og þróunar á 

alþjóðlegum fjármálamörkuðum. Þróunin hafi knúið á um stækkun og eflingu 

fjármálafyrirtækja sem áttu þar með hægara með að veita viðskiptavinum sínum, 

hér á landi sem og erlendis, og ekki hvað síst íslenskum útrásarfyrirtækjum, 

sérhæfðari og víðtækari fjármálaþjónustu (Sólon Sigurðsson, fyrrverandi 

bankastjóri BÍ, 2004). 

3.2.2 Yfirlit 

Það er stefna bankans að hámarka verðmæti og arðsemi til langs tíma fyrir 

hluthafa og vera leiðandi, alhliða banki á Íslandi og í hópi fremstu 

fjárfestingarbanka á Norðurlöndum. Sömuleiðis er það stefna bankans að 

viðhalda örum vexti án þess að slá af arðsemiskröfum og byggja upp góða ímynd 

sem framsækinn og sjálfstæður alhliða banki, koma á og viðhalda traustum 

langtímasamskiptum við viðskiptavini og hafa í starfi áhugasamt, vel menntað 

og framtakssamt fólk sem býr yfir góðri þekkingu á viðfangsefnum sínum. Halda 

skal áfram að efla starfslið bankans, sem er helsta auðlind hans og nýta nýjustu 

upplýsingatækni sem tæki til þess að styrkja samkeppnisstöðu bankans 

(Kauphöll Íslands, 2003). 
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Árið 1996 var tekin sú stefnumótandi ákvörðun innan Kaupþings banka að hefja 

starfsemi utan Íslands. Ástæðan var einfaldlega smæð hins íslenska markaðar. 

Bankar og verðbréfafyrirtæki njóta mjög hagkvæmni stærðarinnar og ljóst að 

íslenski markaðurinn er alltof lítill fyrir metnaðarfull fyrirtæki. Bankinn hefur 

náð afar góðum árangri í sinni útrás og það sem mest er um vert þá hefur 

bankinn bætt við sig tekjustoðum sem gera hann nú mun minna háðan Íslandi en 

áður. KB-banki leggur megin áherslu á þróun bankaþjónustu og ráðgjafar fyrir 

fyrirtæki á alþjóðavísu. Í samræmi við þá stefnu hefur KB-banki eflt alþjóðlega 

starfsemi sína umtalsvert á undanförnum árum með yfirtökum á 

fjármálafyrirtækjum. Ein stærsta yfirtaka bankans voru kaupin á FIH 

Erhvervsbank í september 2004. FIH Erhvervsbank er leiðandi banki í þjónustu 

við fyrirtæki í Danmörku og er sameiningu hans við Kaupþing banka nú að fullu 

lokið. Stjórn Kaupþings banka lítur á Bretland sem lykilmarkaðssvæði í 

alþjóðlegri þróun bankans en undanfarin ár hefur starfsemi Kaupþings banka í 

Bretlandi vaxið ört. Kaup bankans á Singer & Friedlander er nýjasta útrásardæmi 

bankans og er þar með starfsemi bankans enn efldri í (Jónas Sigurgeirsson, 

munnleg heimild, 2006). 

Markmiðið með sameiningunni var fyrst og fremst að starfrækja öflugt 

fjármálafyrirtæki sem veita átti viðskiptavinum víðtæka og samkeppnishæfa 

fjármálaþjónustu bæði hér á landi og á alþjóðlegum mörkuðum. Samruni 

bankanna þótti mikilvægur til að mæta þeirri þróun sem orðið hefur á innlendum 

og erlendum fjármálamörkuðum síðastliðin ár. Samruninn var einnig hugsaður 

til að geta skilað hluthöfum aukinni arðsemi og auknum tækifærum til frekari 

vaxtar. Stærð, umfang og þjónustugeta hins sameinaða banka er einnig hugsuð til 

að skapa frekari tækifæri til að laða að enn frekari viðskipti en þau sem bankarnir 

tveir höfðu einir og sér (Samrunaáætlun Búnaðarbanka Íslands hf. og Kaupþings 

banka hf., 2003). 
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Á meðfylgjandi töflu má sjá aukningu heildarfjármagns og stöðu eigin fjár 

bankans í lok hvers árs fyrir sig frá árunum 2002-2005. 
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Tafla 2: Aukning heildarfjármagns KB-banka 
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3.3 Landsbanki Íslands (LÍ) 

Landsbanki Íslands hóf starfsemi sína 1. júlí 1886. Tilgangurinn með stofnun 

hans var að greiða fyrir peningaviðskiptum í landinu og stuðla að framförum 

atvinnuveganna. LÍ hefur verið leiðandi í flestum þeim nýjungum sem teknar 

hafa  verið upp í banka- og fjármálastarfsemi á Íslandi, bæði í innlendum og ekki 

síður erlendum viðskiptum. Bankinn hefur tekið virkan þátt í þeirri öru þróun 

sem átt hefur sér stað á síðustu árum. Meðal annars með þátttöku í félögum á 

borð við Reiknistofu bankanna, Greiðslumiðlun hf. (Visa Ísland), Kreditkortum 

hf. og fjármögnunarleigunni Lýsingu hf. (Landsbanki Íslands, 2006 e.d.a). 

Afkoma LÍ á fyrsta ársfjórðungi 2006 var sú besta frá stofnun hans. Hagnaður 

nam 6 milljörðum króna og var arðsemi eigin fjár 82%. Heildareignir bankans 

jukust sömuleiðis um 114 milljarða króna og námu 850 milljörðum króna í lok 

mars á þessu ári. Þá hefur starfsemi bankans á erlendri grund einnig aukist 

verulega (Landsbanki Íslands, 2006, Ársfjórðungsskýrsla). 

3.3.1 Sameiningar og útrás 

Landsbankanum var í byrjun ætlað að annast venjuleg bankaviðskipti en hafði þó 

ekki sparisjóðs- og hlaupareikningsviðskipti með höndum fyrr en Sparisjóður 

Reykjavíkur sameinaðist bankanum árið 1887. Í upphafi gaf Landssjóður út seðla 

og lánaði bankanum sem starfsfé. Var þetta fyrsta seðlaútgáfan á Íslandi. 

Veðdeild Landsbankans tók til starfa árið 1900. Fyrstu ár LÍ hafði hann ekki 

afgreiðslu nema í Reykjavík. Um aldamótin 1900 var þó farið að huga að 

stofnum útibúa og er gaman að segja frá því að fyrsta útibúið var opnað á 

Akureyri árið 1902 (Landsbanki Íslands, 2006 e.d.a). 

„Landsbankinn hefur vaxið hratt síðustu misserin og hefur vöxtur á 

innanlandsmarkaði vegið þyngst í samstæðu bankans. Vægi erlendrar 

starfsemi í heildarútlánum hefur hinsvegar farið hraðvaxandi, bæði í gegnum 

móðurfélagið sem og erlendu dótturfélög bankans í London og Lúxemborg“ 

(Halldór J. Kristjánsson, 2004). 
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Ljóst er að stefna LÍ er að halda áfram frekari útrás og er þegar hafin vinna við 

að skoða aðra markaði en Evrópu og norðurlöndin. Það er bara í takt við þá 

þróun sem LÍ verður að fylgja til að standa enn betur að vígi í samkeppnishæfara 

umhverfi.  

3.3.2 Yfirlit 

Að sögn Tryggva Tryggvasonar (2006) hafði Landsbanki Íslands hægt um sig í 

fyrstu á þessu sviði en er þó fyrsti viðskiptabankinn til að kaupa banka erlendis. 

LÍ keypti árið 2000 70% eignarhlut í breska einkabankanum Heritable Bank, sem 

sérhæfir sig í bankastarfsemi á fyrirtækjasviði og í veðlánum og keypti bankann 

að fullu árið 2003. Sama ár keypti LÍ dótturfélag Búnaðarbankans í Lúxemborg. 

Starfsemi bankans í Lúxemborg felst meðal annars í einkabankastarfsemi og 

eignastýringu ásamt útlánum til fasteignafélaga og minni fjármálafyrirtækja á 

Norðurlöndum. Árið 2005 keypti bankinn breska fjárfestingabankann Teather og 

Greenwood sem sérhfæir sig í miðlun og ráðgjöf. Í janúar sama ár tilkynnti 

bankinn einnig stofnun nýs útibús í Lundúnum sem ætlað er að sérhæfa sig í 

alþjóðlegum sambankalánum og fyrirtækjaráðgjöf (Tryggvi Tryggvason, 

munnleg heimild, 2006). 

Tryggvi telur ennfremur að sameining innanlands hafi án efa verið kveikjan að 

útrás bankans á sínum tímann. Við það opnuðust nýir markaðir og hluthafar 

komu inn með mikla alþjóðlega reynslu og höfðu ákveðnar væntingar til bankans 

hvað alþjóðavæðingu varðar. Þegar fyrirtæki ákveður að ráðast í útrás þarf það 

mikinn fjárhagslegan styrk sem var raunin með LÍ. Tryggvi segir að ein af megin 

ástæðum þess að LÍ hafði hægt um sig þar til að einkavæðingu lauk í lok árs 

2002-2003 hafi verið sú að fyrirtækið var í ríkiseigu, með mjög vel skilgreint 

hlutverk fyrir sameiningar, og alls ekki þeirra stefna að vera í útrásarhugleiðingar 

(Tryggvi Tryggvason, munnleg heimild, 2006). 
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Tryggi sagði að frá upphafi einkavæðingar bankans hafi verið ljóst að nýir 

eigendur LÍ báru miklar væntingar til bankans varðandi stækkunarmöguleika og 

eflingu. Með það að eigendur og hluthafahópur vildu að bankinn yxi og efldist 

þá var augljóst að nauðsyn yrði að hefja undirbúning að frekari útrás. Að mati 

Tryggva liggja einnig ýmsar aðrar ástæður fyrir því af hverju það var og er 

skynsamlegt að horfa á erlenda markaði. Má þar nefna áhættudreifingu sem 

sterkan hvata. Bankarnir hafa verið bundnir við Ísland en þar er hagsveiflan að 

hans mati dálítið ólík því sem gerist víða erlendis. Atvinnulífið var lengi vel 

nokkuð einhæft þó það sé að breytast í að verða fjölbreyttara og alþjóðlegra. Með 

sjónarmið áhættudreifingar að leiðarljósi hafa forsvarsmenn bankans einnig verið 

að horfa á erlenda markaði  með það að markmiði að dreifa eignasafninu. 

Tryggvi sagði einnig að viðskiptavinir bankans væru í vaxandi mæli að horfa á 

erlenda markaði svo að einhverju leyti er bankinn að fylgja þeim út með bætta 

þjónustu. Hagræði hefur einnig að mati Tryggva verið töluvert. Hagnaður er að 

skila sér og skipting tekna breyst mikið á stuttum tíma. Í dag er um þriðjungur 

tekna bankans af erlendum rekstri og er það sýn bankans að það muni hækka í 

um 50% á næstu árum. Eignir bankans eru líka að stærstum hluta erlendis frá eða 

um 30% þeirra. Þannig ætlar bankinn sér að ná um helmings dreifingu tekna og 

eigna milli Íslands og í útrásarlöndunum (Tryggvi Tryggvason, munnleg heimild, 

2006).  

Útrás Landsbankans hélt áfram á árinu 2005 og í febrúar var gengið frá kaupum 

á breska verðbréfafyrirtækinu Teather & Greenwood í London og í september 

það ár var tilkynnt um kaup Landsbankans á 81% eignarhlut í franska 

verðbréfafyrirtækinu Kepler Equities. Landsbankinn stofnaði einnig útibú í 

London og fékk það starfsleyfi í byrjun árs 2005. Í desember 2005 varð írska 

verðbréfafyrirtækið Merrion Capital hluti af Landsbankasamstæðunni. 

Verðbréfamiðlun Merrion Capital býr yfir mikilli sérfræðiþekkingu á írska 

markaðnum sem nýtist alþjóðlegum fagfjárfestum. Félagið er í fararbroddi á 

meðal fjármálafyrirtækja sem einungis stunda verðbréfaviðskipti þar í landi 

(Landsbanki Íslands, 2006 e.d.b). 
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Landsbankinn hefur leitast við að reka fyrirtæki erlendis sem eru sterk og vel 

rekin og hefur haldið í starfsmenn í hverju landi. Með því móti er best hægt að 

viðhalda þeirri menningarlegu þekkingu sem er til staðar. Nálgun við markaðina 

á hverjum stað er unnin eftir ákveðinni miðstýrðri stefnu og enn í dag eru allar 

útlána ákvarðanir teknar hér á landi sem og áhættustýring og útlánaeftirlit 

bankans. Sömuleiðis hafa verið nýtt þau viðskiptatengsl sem þegar eru til staðar í 

hverjum banka fyrir sig. Að mati Tryggva Tryggvasonar, (2006) stendur bankinn 

jafnfætis við aðra banka hvað samkeppnishæfi varðar telur Tryggvi að skapast 

hafi sérstakt umhverfi hér á landi með aukinni og verðmætri þjónustu við lítil og 

meðalstór fyrirtæki sem eru að nokkru leiti sniðgengin stærri banka (Tryggvi 

Tryggvason, munnleg heimild 2006). 

Á meðfylgjandi töflu má sjá þá aukningu heildarfjármagns og stöðu eigin fé 

bankans í lok hvers árs fyrir sig frá árunum 2002-2005. 
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Tafla 3: Aukning heildarfjármagns Landsbanka Íslands. 
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3.4 Samantekt 

Viðmælendur voru almennt sammála um ýmsa þætti sem fram koma hér á eftir 

Þeir telja allir að með einkavæðingunni hafi skapast ákveðin hagræðing sem varð 

til þess að bankarnir fóru að huga að frekari vexti og útrás en það var ekki að 

þeirra mati stefna ríkisreknu bankanna, sem voru með allir með vel skilgreint 

hlutverk, að vera í útrásarhugleiðingum. Það er einnig mat viðmælendanna að 

eftir einkavæðingu og sameiningu bankanna hafi fljótlega orðið ljóst að ekki var 

mikið svigrúm til vaxtar hér á landi og ekki völ á frekari hagræðingu. Eftir að 

sameiningaferli bankana lauk opnuðust því að þeirra mati nýir markaðir og 

hluthafar þeirra höfðu flestir ákveðnar væntingar til bankanna varðandi 

stækkunarmöguleika, eflingu þeirra og síðar frekari útrás. 

Niðurstöður viðtalanna benda einnig til þess að markvisst hafi verið unnið að því 

hjá öllum bönkunum að leggja grunn að frekari vexti á alþjóðlegum mörkuðum 

og eru meðal annars taldar til þær ástæður að hagsveiflan hér sé ólíkari en víða 

annarsstaðar, að atvinnulífið hafi verið einhæfara þó það sé að breytast og 

áhættudreifing og dreifing eignasafna betri leið til að ná markmiðum þeirra. Það 

kemur einnig berlega í ljós að stefna bankanna er að reyna eftir besta megni að 

fylgja viðskiptavinum í útrásarhugleiðingum utan og efla þar með og bæta þá 

þjónustu sem þegar er viðhaldið ásamt því að styrkja og viðhalda þeim 

viðskiptatengslum sem þegar hafa skapast hér heima. Um leið er hægt að stuðla 

að víðtækari og samkeppnishæfari fjármálaþjónustu bæði hér á landi sem og á 

erlendum mörkuðum.   

Ákvarðanir bankanna um að einbeita sér fyrst og fremst að Norður Evrópu og 

Norðurlöndum til að byrja með voru að mati viðmælenda til að viðhalda þeirri 

menningarlegu þekkingu sem er til staðar er í þeim löndum og til að standa betur 

að vígi við aðra banka hvað samkeppnishæfi þeirra varðar. 

Að því leiti sem heildarfjármagn og eigið fé er mælikvarði á árangur útrásarinnar 

má draga þá ályktun að marmið stjórnenda hafi gengið eftir og verðmæti eigenda 

aukist. 
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Á meðfylgjandi töflu má sjá aukningu heildarfjármagns og eigið fé allra 

bankana.  
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Tafla 4: Aukning heildarfjármagns bankanna. 
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4. Greining/mat 

Hver var hvatinn að samruna íslensku bankanna ? 

Eins bent hefur verið á  hér að framan er einn helsti hvatinn að baki samruna að 

stjórnendur sjái fram á vaxtamöguleika og hagræðingu til að auka arðsemi hins 

sameinaða félags.  

Ef skoðuð eru þau atriði sem Thompson, Strickland og Gamble benda á sem 

hvata að samruna þá  kemur skýrt fram hjá viðmælendum bankanna að helsti 

hvatinn að baki samruna þeirra hafi verið til að öðlast meiri markaðshlutdeild og 

auka skilvirkni hinna sameinuðu fyrirtækja. Sameiningarnar miðuðu einnig að 

því að auka við rekstur þeirra  á nýjum sviðum og  á alþjóðlegum mörkuðum. 

Einnig má draga þá ályktun af viðtölunum að menn hafi leitast við að koma á 

nýrri starfsemi samtvinnaðri úr þeirri eldri til að ná nýjum markaðstækifærum.  

Lajoux telur upp nokkrar aðferðir sem notaðar hafa verið til að greina betur milli 

mismunandi vaxtarstefna fyrirtækja sem ætla má að geti skipt máli við samruna, 

þar er um að ræða svokallaðar láréttar, lóðréttar og skáhallandi aðferðir. Með 

láréttri sameiningu er átt við þegar tvö eða fleiri fyrirtæki í beinni samkeppni 

sameinast. Af gögnum bankanna og viðtölum má greina að þeirri stefnu hefur 

verið fylgt við sameiningu þeirra. Viðmælendur segja að með einkavæðingu 

bankanna og sameiningum hafi  fyrst verið mörkuð sú stefna ríkisins að fara út 

úr bankarekstri. Kemur sú ástæða fram að margir og smáir bankar voru 

starfræktir á landinu og samkeppnisumhverfið einhæft en með einkavæðingunni 

jókst samkeppni milli íslenskra banka sem og við erlenda banka. Eins og fram 

hefur komið hjá viðmælendum  var sameiningin innan fjármálageirans fyrst og 

fremst sú að verið var að auka virði hluthafa félaganna til að auðvelda mætti 

skráningu fyrirtækjanna á hlutabréfamarkaði og einnig að gera bönkunum kleift 

að ná þeirri lágmarksstærð sem til þurfti til að geta spjarað sig í nýju umhverfi.  
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Ávinningur af samruna íslensku bankanna  

Í kafla 1.1.2 er vikið af misjöfnum árangri samruna og raktar kenningar um 

orsakir þess að þeir misheppnist. Ekki verður annað ráðið af viðtölunum en að 

viðmælendur telji að þau markmið sem eigendur settu sér við samruna hafi náðst 

og ekki kemur fram að andstaða eða menningarlegir þættir hafi valdið verulegum 

erfiðleikum. Segja má að samruni smábankanna hafi verið forsenda 

einkavæðingarinnar sem á eftir fylgdi og því hafi meginmarkmiðin náðst. Hvað 

varðar  einkavæðingar bankana var ljóst að mati viðmælenda að nýir eigendur 

þeirra báru verulegar væntingar til þeirra varðandi stækkun og eflingu. Hefur sú 

þróun tekist vel að þeirra mati og stefnan sett hærra og lengra. Einkavæðingin 

var svo aftur forsenda útrásarinnar þannig að þetta tvennt verður varla skoðað 

nema í nánu samhengi. Sameiningar við erlend fyrirtæki eftir að markaðssóknin 

hófst erlendis mótast aftur af því að bankarnir einsettu sér allir í upphafi að velja 

sér markaðssvæði sem féll best að þeirri menningu og þeim staðháttum sem 

líkastir voru Íslandi.  

Hver var hvatinn að útrás bankanna ?  

Thompson og félagar benda á að helst eru fjórir hvatar sem koma að 

alþjóðavæðingu, sem eru aðgangur að nýjum viðskiptavinum, að draga úr 

kostnaði og auka samkeppnishæfi, að byggja á eigin þekkingu og starfshæfni og 

dreifa viðskiptaáhættu. Helsti hvatinn að baki útrásar íslensku bankanna að mati 

viðmælenda eru nokkrir samverkandi þættir. Þar skiptir að þeirra mati máli 

alþjóðlegt lánshæfismat íslensku bankanna  sem greiðir leið þeirra á erlendum 

mörkuðum. Takmarkaðir möguleikar eru á frekari stækkun innanlands þannig að 

aðgangi að nýjum viðskiptavinum og sóknarfærum er tæplega fyrir að fara hér á 

landi. Fram kemur í viðtölum enn einn hvati útrásar bankanna, sem sé sá að 

fylgja viðskiptavinum í þeirra útrás. Þennan hvata útrásar minnast Thompson og 

félagar ekki á í sinni greiningu. Hér má einnig hafa í huga greiningu  Þorkels 

Sigurlaugssonar um ástæður fyrirtækja almennt til að flytja starfsemi utan. 

Hækkaður tilkostnaður innanlands, meðal annars vegna aukinnar þenslu, hvetji 

frekar til útrásarhugleiðinga, stuðningur stjórnvalda og sterkt gengi íslensku 

krónunnar hafi líka haft áhrif á þær ákvarðanir fyrirtækjanna að hefja sókn á nýja 

markaði..
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Hver er ávinningur útrásar bankanna?   

Með örum vexti íslensku bankana eru nú orðnir til öflugri bankar en áður. Þegar 

útrás bankana hófst styrktu þeir sig bæði fjárhagslega og þekkingarlega. Samflot 

þeirra við erlenda aðila myndaði traustan athafnagrunn bæði fyrir 

viðskiptafyrirtækin og bankana og er án efa grunnforsendan fyrir því hversu vel 

útrásin heppnaðist að mati viðmælaenda. Það kom fram að helsti ávinningur 

bankanna er að vöxtur þeirra og efling hefur skilað sér ásamt því að 

áhættudreifing hefur verið nægileg og dreifing eignasafna tekist vel sem 

mikilvægur þáttur í ávinningnum. Viðmælendur telja einnig að óhætt sé að segja 

að forsenda alþjóðavæðingarinnar hafi verið hagstætt, samkeppnishæft umhverfi 

í útrásarlöndum þeirra. Það er samdóma álit viðmælenda að bankarnir hafa náð 

því takmarki sínu að verða öflugari en áður með stækkun, samruna og útrás og 

að greiðari leið hefur skapast að bæði erlendu fé og innlendu fyrir viðskiptavini 

og virðist mega túlka það svo að þátttaka þeirra hafi verið mikilvægt skref í átt 

að frekari vexti, hagræðingu, auknu verðmæti og öruggari arðgreiðslum til 

hluthafa. Ekki má gleyma því að auknar skatttekjur bankanna hafa verulegan 

ávinning í för með sér til íslenska þjóðarbúsins sem er vegna stóraukins hagnaðar 

bankanna.  

Umfang og aðferð  verkefnisins hefur ekki gefið svigrúm til nákvæmrar 

greiningar á árangri útrásarinnar í tölum. Þróun hagnaðar og eigin fjár á síðustu 

árum gefur þó vísbendingar sem unnt er að líta á sem árangursviðmið að nokkru 

leyti.  
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Hvernig má greina árangurinn ?   

Eðlilegt er að greina árangur í ljósi þeirra markmiða sem fyrirtækin setja sér. Sjá 

má að þungamiðjan í starfsemi bankanna er að flytjast frá Íslandi. Fyrstu staðirnir 

þar sem bankarnir gerðu sig heimkomna voru Norðurlöndin og Bretland en 

meginástæða þeirrar staðarákvörðunar að sögn viðmælenda var að þar er 

hugsunarháttur, siðir og venjur svipaðar og gerast hér á landi. Sömu sögu er að 

segja um önnur lönd Vestur Evrópu en menningin og viðskiptasiðferðið er þar 

líka líkt því sem við eigum að venjast. Með þeirri stefnuákvörðun bankanna vita 

þeir að sögn viðmælenda nokkurn veginn að hverju þeir ganga. Það má glöggt 

sjá á Glitni sem dæmi en þeir líta á Noreg og Ísland sem sinn heimamarkað með 

áherslu á vöxt á norska markaðinn. Landsbanki Íslands leggur megináherslu á 

Ísland sem heimamarkað með aukna áherslu á Bretlandsmarkað og Norður-

Evrópu. Kaupþing banki lítur einnig á Norðurlönd sem sinn heimamarkað og 

stefnir að því að verða leiðandi fjárfestingabanki á þeim markaði. 

Ein leið til að greina hvort sett markmið hafi náðst er að greina stefnu bankanna. 

Ákveðin áhersla er lögð á stefnumótun fyrirtækja sem byggir að mestu á að finna 

leiðir til að draga úr kostnaði við verðmætasköpun og aðgreina sig og skapa 

þannig sérstöðu. Hvað fjármálaumhverfið varðar og þær stefnur sem bankarnir 

hafa valið sér í útrásinni má sjá að ætla að val á útflutningsstefnu þeirra tekur 

mið af lágmörkun á áhættu og fjármagnsþörf. Fram kemur í viðtölunum að allir 

þrír bankarnir settu sér skýra stefnu á afmarkaða markaði þar sem þekkingin sem 

fyrir var nýttist í þekktu menningarumhverfi. Fjölþjóðleg stefna bankana beinist 

fyrst og fremst að þörfum hvers markaðar þar sem nokkurs munar gætir milli 

markaða.Tæpast er um það að ræða að þeir hafi valið sér er samhæfða stefnu á 

nánast öllum mörkuðum. Bankarnir hafa, því ekki enn valið sér að fylgja 

hnattrænni stefnu en viðtölin benda til þess að það sé framtíðin. Hér virðast hins 

vegar vaxtamöguleikar framtíðarinnar liggja. Bankarnir eru þegar farnir að horfa 

til annarra heimsálfa eins og Kanada og Asíu. 
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Ýmsar ástæður hafa verið nefndar fyrir vaxandi útrás íslensku bankana á erlenda 

markaði. Flestar þeirra skýra útrásina sem eðlileg viðbrögð við smæð íslensks 

markaðar og þeirra auknu vaxtamöguleika sem bjóðast á erlendum markaði. 

Svipaðar röksemdir eru jafnan færðar fyrir útrás fyrirtækja með smáan 

heimamarkað sem leita hófanna á erlendri grundu um ný viðskiptatækifæri. 

Þannig er jafnan litið á útrás sem eðlileg viðbrögð við litlum heimamarkaði Það 

þykir sjálfsagt að reka viðskipti annars staðar ef það gefur betri möguleika. Það 

hlýtur því að krefjast ákveðinna yfirburða en kannski er líka drjúg heppni með í 

för íslensku bankana. Stjórnendur íslenskra útrásarfyrirtækja gera sér grein fyrir 

því að íslensk rekstrarreynsla getur hæglega nýst þeim í nýju landi. 
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Niðurstöður  
Í kaflanum hér á undan hafa rannsóknarspurningarnar verið reifaðar og svara við 

þeim leitað í upplýsingum viðmælenda og öðrum heimildum frá bönkunum 

sjálfum. Leitast hefur verið við að greina svörin í ljósi fræðilegu heimildanna. 

Meginatriðin sem komið hafa fram í leit að svörum skulu hér dregin saman.  

Hvatinn að samruna íslensku bankanna var að bregðast aðstæðum sem hömluðu 

mjög vexti þeirra og raunar atvinnulífsins alls. Vilji stjórnvalda stóð til að 

einkavæða ríkisbankana, auka samkeppnisgetu þeirra og smábankanna og draga 

úr pólitískri stýringu. Forsenda einkavæðingar var samruni til að auka 

markaðshlutdeild og skilvirkni.  

Ávinningur samruna hefur í öllum þremur tilvikum hafa tekist, sem er 

athyglisvert í ljósi rannsókna á tíðni misheppnaðra samruna erlendis. Hér á landi 

eru nú þrír öflugir bankar sem í fyllingu tímans voru tilbúnir í frekari vöxt og til 

enn frekari átaka í einstakri útrás á alþjóðlega markaði. Því má segja að útrás 

þeirra hafi verið einn helsti ávinningurinn.  

Styrking alþjóðlegs lánshæfismats virðist hafa verið virkur hvati útrásar 

bankanna. Stjórnendur gerðu sér ljósa grein fyrir að takmarkaðir möguleikar 

voru á frekari stækkun innanlands. Nýja viðskiptavini og frekari sóknarfæri varð 

að sækja annað. Athyglisvert er einnig hve áberandi er að bankarnir voru að 

fylgja viðskiptavinum í þeirra útrás.  

Ávinningur útrásar bankanna er ótvíræður sé litið til hve gríðarlega þeir hafa 

vaxið bæði að umfangi og hagnaði. Niðurstaðan er að markmið bankanna með 

útrásinni hafi náðst. 

Greining markmiða rennir stoðum undir þá niðurstöðu að fjölþjóðleg stefna 

bankanna hafi skilað settum árangri, en jafnframt má greina að framtíðaráform 

bankanna um frekari hnattræna sókn sé í burðarliðnum. 

Ekki var lagt upp með afmarkaða tilgátu í þessu verkefni, en segja má að sú 

tilgáta hafi fengist staðfest að samruni og alþjóðavæðing íslensku bankanna hafi 

skilað tilskildum árangri og stuðlað að betri þjónustu til viðskiptavina bæði hér á 

landi og á erlendum markaði.  
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Viðaukar 

Viðauki 1  

Spurningalisti. 

Helstu hugleiðingar fyrir viðtöl þann 6. mars nk. vegna lokaverkefnis um 

samruna og útrás. 

Samruni: 

• Á hverju byggðist samrunastefna bankans á sínum tíma – er einhver slík 
stefna til vegna frekari samruna í framtíðinni? 

• Hvaða aðferðir voru notaðar við samrunan? 

• Hver var helsti hvatinn að því að fara út í samruna á sínum tíma?  

• Hver er helsti árangurinn af samrunanum? 

• Hvernig fór fjármögnun fram (í grófum dráttum)? 

• Hefur samruninn bætt rekstur bankans - að hvaða leyti? 

• Hvert var heildarmarkmið með samrunanum? 

- Er verið að skapa betra samkeppnisforskot? 

- Er stefnan frekar að sameinast minni/stærri fyrirtækjum? 

- Er verið að skapa stærri og hagkvæmari einingu, bæta slakan rekstur? 

• Hefur samruninn hvatt til aukins samstarfs bankanna? 

- Hefur það orðið til að bæta samkeppnishæfni? 

• Hafa verði teknar ákvarðanir nýlega um frekari samruna? 

• Var gengi sameinaðs fyrirtækisins eins og búist hafði verði við (verra/betra)? 

• Hefur sameiningin/útrásin skilað hagræði á einhvern hátt? 

• Hefur sameiningin/útrásin skilað auknum hagnaði/tapi?   

• Hvaða áhrif hafði samruni á þekkingarvarðveislu starfsfólks? 

• Hvernig kom samruninn niður á starfsfólki beggja fyrirtækja? 

- hvernig var upplýsingaflæði í samrunaferlinu háttað til starfsmanna? 
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Útrás: 

• Á hverju byggist útrásarstefna bankans – er einhver slík stefna til?  

• Hvaða aðferða er beitt við útrásina? 

– Er eitthvað sem má læra af ferli fyrri útrásar næst, ehv sem má betur 
fara? 

• Hver var helsti hvatinn að útrásinni?  

• Hver er helsti árangur útrásar bankans? 

• Hvert er megin markmiðið: (aðgangur að nýjum vörum, þjónustu, yfirráð, 
aðgangur að stjórnunar- eða tæknilegum hæfileikum, bætt orðspor, lækkun 
rek.kostnaðar, ný  tækni, fækkun samkeppnisaðila, nýtt vörumerki) 

• Hefur útrásin bætt rekstur bankans - að hvaða leyti? 

• Hvert var heildarmarkmið með útrásinni? 

• Hefur útrásin hvatt til aukins samstarfs bankanna? 

- Hefur það orðið til að bæta samkeppnishæfni? 

• Hafa verði teknar ákvarðanir nýlega um frekari útrás? 

• Hefur sameiningin/útrásin skilað hagræði á einhvern hátt? 

• Hefur sameiningin/útrásin skilað auknum hagnaði/tapi? 

• Hvað með markaðssyllur – hvernig horfir bankinn á sig í því efni?  

• Áhætta og óvissa almennt í framtíðinni? 
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Viðauki 2 

Dagbók  

20. nóvember 2005 

Tók ákvörðun um að skoða möguleikann á að skrifa um samruna og útrás 

íslensku bankanna. Leitaði ég til Ögmundar Knútssonar um ráðgjöf og 

leiðbeiningu á verktímanum. Tók hann vel í það og við fórum yfir það helsta sem 

hafa þarf í huga við skrif á verkefninu sem og hvernig útfæra mætti 

rannsóknarspurningar og fleira. Ákváðum við að hittast fljótlega á nýju ári. 

30. nóvember 2005 

Skilaði inn skráningarblaði fyrir lokaverkefni. 

Desember 2005 

Lítið gert annað en að undirbúa próflestur og klára haustönnina. Ögmundur lét 

mig hafa nokkrar bækur til lestrar og undirbúnings.  

9. janúar 2006 

Sendi Ögmundi drög að efnisyfirliti í tölvupósti og dreif mig í útskriftarferð til 

New York.  

18. janúar 2006 

Heimildaleit á fullu og lestur bóka.  

2. febrúar 2006 

Hafði samband við Ögmund. Ákváðum að hittast þann áttunda sem síðan 

breyttist vegna veikinda barna. Heimildaleit haldið áfram sem og skrif fræðilega 

hluta verkefnisins.  

8. febrúar 2006 

Nýtt yfirfarið efnisyfirlit sent til Ögmundar. Ennþá er ég að ákveða hvernig 

umgjörðin skuli vera og hvað ég ætla að einblína á í verkefninu. 

Fyrstu drög send til Ögmundar.  
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10. febrúar 2006 

Fyrsti fundur með Ögmundi og ákveðið að stefna að því að hittast helst einu 

sinni í viku til að fara yfir stöðu mála. Heimildaleit hefst að fullum krafti sem og 

frekari undirbúningur að skrifum fræðilega hluta verkefnisins. 

10.- 15. febrúar 2006 

Unnið hörðum höndum að skrifum og pælingum ásamt enn frekari heimildaleit.  

14. febrúar 2006 

Vinn jafnt og þétt að skrifum 

15. febrúar 2006 

Mætti til Ögmundar, hálf ómöguleg og ráðavillt. Hann kippir mér upp á 

yfirborðið með sinni einskæru jákvæðni og ég geng galvösk út full bjartsýni eftir. 

Heimildaleit nokkuð á veg komin og skrif ganga ágætlega. Komin með 

spurningalista vegna viðtala við bankana.  

16. febrúar 2006 

Enn meir skrif og pælingar í gangi. 

17. febrúar 2006 

Talaði við Inga útibússtjóra ÍSB um aðstoð við að finna lykilfólk innan bankanna 

vegna viðtala. 

21. febrúar 2006 

Hugarflugsfundur haldin með Fjólu Jónsdóttur kennara. Haft samband við 

lykilstarfsmenn bankanna og reynt að finna stað og stund fyrir viðtölin. Vel tekið 

á móti mér á öllum vígstöðvum.  

22. febrúar 2006 

Fundur hjá Ögmundi – sendi nýjasta uppkastið áður og það yfirfarið og kom 

hann með ábendingar og leiðbeindi mér með hvernig ég ætti að halda mér innan 

ramma rannsóknarspurninganna.  
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27. febrúar 2006 

Komin dagsetning og tímasetning á fundi með bönkunum 

1. mars 2006 

Afboða fund hjá Ögmundi vegna vinnu þessa viku.  

6. mars 2006 

Haldið suður til að taka viðtöl við bankana. Gekk vel og var ég nokkuð sátt við 

niðurstöður. Tekið listilega vel á móti mér með kaffi og meðlæti.  

29. mars 2006 

Búin að vinna að mestu úr viðtölunum og held á fund við Ögmund með frekar 

innihaldslítið verkefni enn þess virði að halda áfram frekari skrifum.  

5. apríl 2006 

Stöðug vinna við skrif, tilfærslur og heimildaöflun. Komin mynd á verkefnið og 

ég farin að geta einblínt meira á rannsóknarspurningarnar og halda mig við þær.  

Fundur hjá Ögmundi, ákveðið að ég sendi verkefnið á hann í nokkurn vegin 

endanlegri mynd þann 17. apríl (annan í páskum) svo hann geti farið yfir það. 

19. apríl 2006 

Fundur hjá Ögmundi þar sem farið var yfir síðustu sendingu. Heilmikið sem þarf 

að laga. (Er þetta hægt – hvar hef ég verið síðustu 3 árin?). 

20. – 27. apríl 2006 

Unnið dag og nótt við að klára verkefnið. Þetta ætlar allt að hafast. 

27. apríl 2006 

Síðasti fundur hjá Ögmundi. Verkefnið sent til hans í þeirri mynd sem því verður 

skilað. Ekkert er eftir af orku til frekari skrifa og samræming handa og augna 

engin. Svefnleysið farið að segja verulega til sín ☺

27. – 28. apríl 2006 

Lagt í að hefja prentun og frágang annan ásamt því að binda inn og koma í 

hendurnar á réttum aðilum. 


