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Voxtur bankanna

Rannsoknarnefndin telur ad efnahagur og utlan

bankanna hafi vaxid fram Gr innvidum bankanna

sjalfra.

. Meginorsék falls bankanna var voxtur peirra
og steerd peirra vid fall.

Storu bankarnir prl’r 20-foldudust ad steerd a
sj0 arum.
®*  Mestur var voxturinn 2004 og 2005.

Hrod sokn inn a n}'fja markadi var ahettusom.

Utanumbhald og eftirlit med Gtlanum fylgdi
ekki Gitlanavextinum.

Ga0i Gtlanasafnsins minnkadi Verulega vid
bessar adstaedur.

* DPannig samremdist voxturinn ekki
langtimahagsmunum trausts banka.

* Pad voru sterkir hvatar innan bankanna til ad
vaxa.

Samanldgd stard stéru bankanna priggja

Ma. evra

140
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20

2001 ' 2002 ' 2003 " 2004 T 2005 T 2006 ! 2007 '2008!

m=  Heildareignir = == Utl4n til vidskiptavina
Utlan modurfélags til vidskiptavina

Heimild: Seflabanki Islands, Glitnir banki hf., Kaupping banki hf. og
Landsbanki [slands hf.
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Voxtur bankanna

Rannsoknarnefndin telur ad efnahagur og utlan ,
Utlan st6ru bankanna priggja

bankanna hafi vaxid fram Gr innvidum bankanna Flokkud eftir tegund lintakenda
sjalfra.
Ma. evra
* Meginorsok falls bankanna var voxtur peirra €0
og steerd peirra vid fall. 50
— Storu bankarnir prir 20-féldudust ad sterd a 40
sj0 arum. 30
* Mestur var voxturinn 2004 og 2005. 20
— Hrod sokn inn a n}'fja markadi var ahaettusom. 10

— Utanumbhald og eftirlit med Gtlanum fylgdi

oo . 0T 2001 T 2002 ' 2003 ' 2004 ' 2005 ' 2006 | 2007 12008
ekki itlanavextinum.

: : : : : Heimil Fyrirtzekd Fignarhaldsfels
— Gaedi Gtlanasafnsins minnkadi verulega vid D= trendi aly B Opinbert adir BE AGr

})essar adstaedur.
Heimild: Sedlabanki [slands.

* DPannig samremdist voxturinn ekki
langtirnahagsmunum trausts banka.

* Pad voru sterkir hvatar innan bankanna til ad
vaxa.
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Voxtur bankanna

* FEin meginforsenda vaxtarins var aégangur a

erlenda f] armagnsmarkaéi. Skuldabréfatitgafa bankanna
— A arinu 2005 sottu bankarnir prl'r um 14 milljarda Landsbankinn, Kaupping og Glitnir
evra a erlenda skuldabréfamarkadi, pad er rett
rumlega landsframleidslu pess ars. 12000 VT2
—  Mest til 3-5 ara — endurfjérmégnunaréhaetta. 12.000 ]
e Arid 2006 lokudu fjérmégnunarmarkaéir 10.000
timabundid. 8.000
*  FErlend innlan og skammtimavedlan urdu 6.000
uppspretta fJarmagns fyrlr bankana })r]a })egar ]336 4.000
for ad prengja ad annarri fjarmognun, ser 1 lagi um 2,000 H
sumario 2007. 0
2004 1 2005 T 2006 T 2007 !

— Skammtima fjarmognun, sem var naem fyrir
markadsadsteedum. = EMTN B USMTN [EE Annad

*  Greidslubyrdin a skuldabrefum sem la fyrir vid fall o R .
EMTM: Evrdpski skuldabréfamarkadurinn; USMTN: Bandariski skuldabréfa-

1l markadurinm.
banka’nna var mlkll : Heimild: Landsbanki [slands hf , Kaupping banki hf. og Glitnir banki hf.

— Fyrstu6 manudi eftir yfirtéku Glitnis voru tepir 4
milljardar evra a gjalddaga hja storu bonkunum
premur.

. Greiéslubyréi vedlana var einnig veruleg

— Rﬁmlega 9 milljardar evra utistandandi vid fall.
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Voxtur bankanna

* FEin meginforsenda vaxtarins var aégangur a

crlenda f]arrnagnsmarkaél. Gjalddagar skuldabréfaldana bankanna

— A 4rinu 2005 sbttu bankarnir prir um 14 milljarda Landsbankinn, Kaupbing og Glitnir
evra a erlenda skuldabréfamarkadi, pad er rett
rumlega landsframleidslu pess ars. M. evra
— Mest til 3-5 ara — endurfjarmégnunarahaetta. 200
e Arid 2006 lokudu fjarmognunarmarkadir 2.000
timabundio.
1.500

* Erlend innlan og skammtimavedlan urdu
uppspretta fjarmagns fyrlr bankana prja })egar pad 1000

for ad ]:)reng]a ad annarri fJarmognun sér 1 lagl um

sumarid 2007. 500
— Skammtima fjarmognun, sem var naem fyrir
markadsadsteedum. %2008 2009 2010

. Greiéslubyréin a skuldabréfum sem la fyrir vid fall

. Bl Kaupping @ Landsbanki [l Glitnir
bankanna var mikil.

— Fyrstu6 manuodi eftir yfirtéku Glitnis voru tepir 4 Heimild: Landsbanki lslands hf., Kaupbing banki hf. og Glitnir banki hf.
milljardar evra a gjalddaga hja storu bonkunum
})remur.

. Greiéslubyréi vedlana var einnig veruleg

— Rﬁmlega 9 milljardar evra utistandandi vid fall.
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Voxtur bankanna og trﬁveréugleiki

Onnur 16nd sem eru med stor bankakerfi hafa olikt Islandi haft eftirlit med stérum alpjodlegum
bonkum 1 morg ar. Ordstir peirra til margra ara vardandi eftirlit byggt a varadarreglum gat pvi vegio
upp @ moti vanmeetti peirra til ad veita fyllilega trausta vernd sem lanveitendur til prautavara, a.m.k. 1
einhverjum meeli.

*  Fjarmalaeftirlitio
— FME var almennt undirmannad og einnig skorti mjog reynt starfsfolk.
—  Beitti ekki peim heimildum sem pad hafdi.

e Sedlabanki Islands

—  Skammtimaskuldir pjodarblsins urdu um 15 sinnum gjaldeyrisvarafordi Sedlabanka [slands, og skerti pad
traverdugleika kerfisins.

*  Innlan kerfisins 1 erlendum gjaldmidlum urdu um sex f6ld gjaldeyrisvarafordinn, petta jok ahaettuna a ahlaupi a bankana.

* Innstxe 6utryggingarsj odur

— Var cinnig med litid fjarmagn, midad vid mogulegar skuldbindingar. Minnkadi pad einnig traverdugleika
kerfisins.

Auknar likur voru pvi a ahlaupi, baedi a innlan og adra fjarmégnun — ahlaup hofst af fullum punga i

mars 2008, pvi var hrundid pa.
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Skuldsetning eigenda bankanna

Rannsoknarnefndin telur ad eigendur allra storu bankanna briggja og Straums-Burdarass hafi
feng16 6661ilega greidan adgang ad lansfe hja pessum bonkum ad pvi er virdist 1 krafti eignarhalds

sins.

*  Sterstu ahettuskuldbindingar Glitnis, Kauppings og Landsbankans voru helstu eigendur
bankanna.

—  Petta vekur spurningar um hvort lanveitingar seu akvednar a vidskiptalegum forsendum.

—  Rekstur bankanna einkenndist um margt af pvi ad hamarka hag staerri hlutahafa sem heldu um stjornartauma
bankanna fremur en ad reka trausta banka med hagsmuni allra hluthafa ad leidarljosi og syna tilhlydilega abyrgd
gagnvart krofuhofum.

*  Sidlaars 2007 og a arinu 2008 for ad prengja ad bénkunum. Pa virdast morkin milli hagsmuna bankanna
og hagsmuna staerstu hluthafa peirra oft hafa verid oskyr og bankarnir lagt meira i pad ad stydja vid
eigendur sina en edlilegt getur talist.

*  Rannsokn a fjarfestingum peningamarkadssjoda a vegum rekstrarfelaga storu bankanna priggja leiddi 1 1jos
ad sjodirnir fjarfestu mikid 1 verdbrefum tengdum eigendum bankanna. Vandseéd er ad tilviljun ein hafi

radid peim fjérfestingaékvéréunum.
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Glitnir banki hf.

Eiginfjargrunnur skv. 3. gr. FME - 30.06.2008 283.223 mkr. Baugur Group hf
Heildarahaettuskuldbindingar - okt. 2008 3.500.000  mkr. Heildaratian Glitnis il tengdra adila
igid fé - M. evra
Eigid fé, samsteedu - 30.06.2008 200.400 mkr. 2,500 % 100
2.000 80
Glitnir banki hf.
Hlutfall af 1.500 60
Skuld- Eiginfj. gr. Heildar- 1.000 40
Nr. Samstaeda i mkr. bindingar skv. FME skuldbind.
1 Landsbanki fslands hf. 77.108 27,2% 2% 990 20
2 Milestone chf. og tengd felog 65.845 23,2% 1,9% 0 o
/ . , . 1. [ I
3 Fjarfestinga félagio Gaumur ehf. og tengd felog 54.832 19,4% 1,6% 2005 2006 2007 ' 2008 |
4 Ker hf. 50.527 17,8% 1,4% [ Baugur Group hf Ic- FL Group hf B Onnur féldg
i 516 0 0 I BG Capital [ Eik Properties ehf [0 F56 ehf
5 Exista hf. og tengd felog 43.986 15,5% 1,3% B Iceland Food Group Ltd B Kjartholmi ehf
6 Landic Property hf. og tengd felog 40.720 14,4% 1,2% = Landic Property hf [ Sélin skin ehf HER Milton ehf
7 Saxhéll chf. og tengd félég 39 350 13,9% 1.1% Highland Acquisitions Ltd == Hlutfall af eiginfjargrunni (h. 4s)
8 FL Group 38.012 13,4% 1,1% Heimild: Glitnir banki h.
9 Eignarhaldsféelagid Fasteign hf. 33.691 11,9% 1,0%
10 Barclays Bank 31.438 11,1% 0,9%
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Glitnir banki hf.

Eiginfjargrunnur skv. 3. gr. FME - 30.06.2008 283.223 mkr.
Heildarahaettuskuldbindingar - okt. 2008 3.500.000 mkr.
Eigid fé, samsteedu - 30.06.2008 200.400 mkr.
Glitnir banki hf.
Hlutfall af
Skuld- Eiginfj. gr. Heildar-
Nr. Samstaeda i mkr. bindingar skv. FME skuldbind.
1 Landsbanki Islands hf. 77.108 27,2% 2,2%
2 Milestone chf. og tengd felog 65.845 23,2% 1,9%
3 Fjarfestinga felagid Gaumur ehf. og tengd felog 54.832 19,4% 1,6%
4 Ker hf. 50.527 17,8% 1,4%
5 Exista hf. og tengd felog 43.986 15,5% 1,3%
6 Landic Property hf. og tengd felog 40.720 14,4% 1,2%
7 Saxholl ehf. og tengd felég 39.350 13,9% 1,1%
8 FL Group 38.012 13,4% 1,1%
9 Eignarhaldsféelagid Fasteign hf. 33.691 11,9% 1,0%
10 Barclays Bank 31.438 11,1% 0,9%

Fons hf.
Heildaratin Glitnis til tengdra adila

M. evra %a

600 30
500 25
400 20
300 15
200 10
100 5
0 0

2005 2006 2007 2008
0 Skeljungur hf B Onnur fél5g B Fons hf

B F538 ehf 3 NG1 eignarhaldsfélag ehf

3 Sdlin skin ehf B Milton ehf

= Hlutfall af eiginfidrgrunni (h. 4s)

Heimild: Clitnir banki hf.
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Kaupping banki hf.

Exista hf
Eiginfjargrunnur skv. 3. gr. FME - 30.06.2008 582.949 mkr. Heildaratlan Kaupbings til tengdra adila
Heildaraheettuskuldbindingar - okt. 2008 6.000.000 mkr. M. evra o,
2.000 40
Eigid fé, samstaedu - 30.06.2008 437.700 mkr. 1750 15
1.500 30
Kaupping banki hf. 1.250 5
Hlutfall af 1.000 20
Skuld-  Eiginfj. gr. Heildar- 720 =
Nr. Samstaeda i mkr. bindingar skv. FME skuldbind. 500 10
1 Robert Tchenguiz og tengd felog 278.819 33,1% 4,6% 250 5
2 Exista hf. og tengd félog 238.857 25,3% 4,0% 0 0
2005 2006 2007 2008
3 Nykredit Bank 228.003 20,3% 3,8%
4 Bank of England 108.067 18,5% 1,8% B Onnur félég [ Bakkavor Finance Ltd
y ; aoi AL 0 0 B Bakkavor Group hf B Exista hf Lysing hf
5 Fjarfestinga félagio Gaumur ehf. og tengd felog 103.024 17,0% 1,7% B Siminn hf =1 Exista Trading ehf Skipti hf
6 Kjalar ehf. og tengd félog 96.172 14,6% 1,6% [ Bakkabraedur Holding B.V. === Hlutfall af eiginfjargrunni ¢h. 4s)
7 Skali Porvaldsson og tengd felg 80.334 8,5% 1,3% Heimild: Kaupbing banki hf.
8 Mosaic Fashions og tengd felog 78.719 13,5% 1,3%
9 Magnolia Finance VI 68.741 11,8% 1,1%
10 Citibank 68.375 6,5% 1,1%
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Kaupping banki hf.

Eiginfjargrunnur skv. 3. gr. FME - 30.06.2008 582.949 mkr.
Robert Tchenguiz
Heildarahattuskuldbindingar - okt. 2008 6.000.000  mkr. Heildarttlan Kauppings til tengdra adila
Eigid fé, samstaedu - 30.06.2008 437.700 mkr. M. evra %
2.500 50
2.250 45
. . 2.000 40
Kaupping banki hf. 1750 35
Hlutfall af 1.500 30
Skuld-  Eiginfj. gr. Heildar- 1.250 i~
1.000 20
Nr. Samstaeda i mkr. bindingar skv. FME skuldbind. 250 15
1 Robert Tchenguiz og tengd felog 278.819 33,1% 4,6% 500 10
2 Exista hf. og tengd félog 238.857 25,3% 4,0% 750 5
3 0, 0, |
3 Nykredit Bank 228.003 20,3% 3,8% ] 2005 2006 2007 2008 o
4 Bank of England 108.067 18,5% 1,8%
i1 ; o Ak 0 0 B Laurel Restaurant Company Ltd [ Razino Properties Ltd
5 Fjarfestinga félagio Gerlu"mur chf. og tengd felog 103.024 17,0% 1,7% 31 Oscatello Investments Ltd B Violet Capital Group Ltd
6 Kijalar chf. og tengd felog 96.172 14,6% 1,6% B Onnur félog T3 Pub Bidco Ltd B Pumpster Property Ltd
7 Skuli Porvaldsson og tengd félog 80.334 8,5% 1,3% — Hlutfall af eiginfjargrunni (h. as)
8 Mosaic Fashions og tengd felog 78.719 13,5% 1,3% Heimild: Kaupping banki hf.
9 Magnolia Finance VI 68.741 11,8% 1,1%
10 Citibank 68.375 6,5% 1,1%
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Landsbanki Islands hf.

Eiginfjargrunnur skv. 3. gr. FME - 30.06.2008 380.270 mkr.
Heildarahaettuskuldbindingar - okt. 2008 3.600.000 mkr.
Eigid fé, samsteedu - 30.06.2008 201.800 mkr.
Landsbanki Islands hf.
Hlutfall af
Skuld-  Eiginfj. gr. Heildar-
Nr. Samsteda i mkr. bindingar skv. FME skuldbind.
1 Bjorgolfur Thor Bjérgolfsson 141.480 37.2% 3,9%
2 Fjarfestingafélagid Gaumur chf. og tengd felog 96.446 25.4% 2,7%
3 Bjorgolfur Gudmundsson og tengd felog 90.387 23,8% 2,5%
4 FL Group 83.757 22,0% 2,3%
5 Gisli Por Reynisson 78.513 20,6% 2,2%
6 Eimskip og tengd félog 72.425 19,0% 2,0%
7 Straumur-Burdaras Fjarfestingabanki hf. 72.062 19,0% 2,0%
8 Bergur-Huginn chf. og tengd félog 59.125 15,5% 1,6%
9 Stytta chf. 54.194 14,3% 1,5%
10 Nysir hf. 43.861 11,5% 1,2%

Bjorgdlfur Thor Bjorgolfsson
Heildaritlan Landsbankans til tengdra adila

M. evra %%
700 35
Lk@u 30
500 25
FDD 20
300 15
200 10
100 5
0 0

2005 2006 2007 2008

B Fjdrfestingarfélagid Grettir ehf B Samson eignarhaldsfélag ehf
3 Actavis Group hf B Fjallkonugil ehf

[ Actavis Pharma Holding 2 ehf B Gnnur félog

= Hilutfall af eiginfjiargrunni (h. 4s)

Heimild: Landsbanki [slands hf.

Heimild: Landsbanki [slands hf.
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Landsbanki Islands hf.

Eiginfjargrunnur skv. 3. gr. FME - 30.06.2008 380.270 mkr. .
Bjorgdlfur Gudmundsson
Heildarahaettuskuldbindingar - okt. 2008 3.600.000 mkr. Heildaritldn Landsbankans til tengdra adila
Eigid fé, samsteedu - 30.06.2008 201.800 mkr. M. evra 9,
1.000 50
900 45
L 800 40
Landsbanki Islands hf. 700 35
Hlutfall af &00 a0
. . . 500 25
Skuld-  Eiginfj. gr. Heildar- 400 20
Nr. Samstada i mkr. bindingar skv. FME skuldbind. 300 15
1 Bjorgolfur Thor Bjorgolfsson 141.480 37.2% 3,9% 200 10
2 Fjarfestingafélagid Gaumur chf. og tengd felog 96.446 25.4% 2,7% 100 >
0 0
3 Bjorgolfur Gudmundsson og tengd felog 90.387 23,8% 2,5% ' 2005 ' 2006 ' 2007 ' 2008
4+ FL Group 83.757 22,0% 2,3% [ Onnur féldg B Eimskipafélag [slands ehf
5 Gisli Por Reynisson 78.513 20,6% 2,2% [ Flugfélagid Atlanta ehf B Icelandic Group hf
== 5jovik ehf B Eimskipafélag [slands hf 3 Jointrace Ltd
6 Eimskip og tengd felog 72.425 19,0% 2,0% [ Fjarfestingarfélagid Grettir ehf
7 Straumur-Burdaras Fjarfestingabanki hf. 72.062 19,0% 2,0% : gﬁttlei%g?;naﬂgﬂffnﬁ; :3? Samson eignarhaldsfélag ehf
8 Bergur-Huginn ehf. og tengd felog 59.125 15,5% 1,6%
Heimild: Landsbanki [slands hf.
9 Stytta chf. 54.194 14,3% 1,5%
10 Nysir hf. 43.861 11,5% 1,2%
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Eiginfjargrunnur skv. 3. gr. FME - 30.06.2008 140.078 mkr.
Heildaraheettuskuldbindingar - okt. 2008 600.000 mkr.
Eigid fé, samstedu - 30.06.2008 188.800 mkr.

Straumur-Burdaras Fjarfestingabanki hf.

Hlutfall af

Skuld- Eiginfj. gr. Heildar-

Nr. Samstaeda i mkr. bindingar skv. FME skuldbind.
1 Creditor 48.197 34,4% 8,0%
2 Eimskip og tengd felég 26.095 18,6% 4,3%
3 Bjorgolfur Thor Bjorgolfsson og tengd felog 24.960 17,8% 4,2%
4 Creditor B.V. 22.731 16,2% 3,8%
5 Fjarfestingafélagid Gaumur chf. og tengd félég 22.685 16,2% 3,8%
6 Bjorgolfur Gudmundsson og tengd félog 20.254 14,5% 3,4%
7 Property Group og tengd félog 18.586 13,3% 3,1%
8 Landsbanki [slands hf. 14.045 10,0% 2,3%
9 ADR - HAANPAA og tengd félog 13.842 9,9% 2,3%

10 eQ 11.106 7,9% 1,9%




I Rannsoknarnefnd Alpingis | S

Sampjoppun ahaettu

Rannsoknarnefnd Alpingis telur ad sampjoppun Baugur Group hf
aheettu hja islensku bonkunum hafi verid ordin Heildaratian storu bankanna priggja til tengdra adila

haettulega mikil po nokkru fyrir fall peirra.

M. evra

7.000
*  Af peim sokum hafi kerfisleg ahaetta vegna - 6.000
Gtlana verid ordin veruleg. 5,000
4.000
*  Baugur Group, Exista, Bjorgolfur Thor 3.000
. oo / . oo !/
B:]orgolf/sson, Bjorgoltur Gudmundsson og 5000
. . /
Olafur Olafsson, Milestone svo demi séu 000
nefnd.
O™ 2005 T 2006 T 2007 T 2008 !
/
* [ 6llum bénkunum virdast lausnir a pessum B Baugur Group hf W FL Group hf mmm Onnur felog
: / - : : B BG Capital BB BG Holding ehf 3 Eik fasteignafélag hf
vanda hafa midad ad })VI ad rOkStyéla f}’rlr 1 Ice Acquisition Ltd [ Iceland Food Group Ltg _
eftirlitsadilum ad ekki veeri um mikla = ﬁgﬁ"&ﬁ?ﬂ?ﬁﬁg Li'g’"ﬂg mcmﬂhﬁ:a”d'c Property hf
sampjoppun ahattu ad raeda fremur en ad [ Highland Acquisitions Ltd
horta til raunverulegrar aheettu og reyna ad Heimild: Giitnir banki h., Kauphing banki hf. o Landsbanki lslands hf.

draga ur henni.



EEE Rannsoknarnefnd Alpingis I

) [ ] [ ] r
Veikt elg16 fé
*  Bankarnir baru umtalsverda aheettu vegna eigin hlutabréfa.
— Bein lan med vedum 1 eigin bréfum.

—  Framvirkir samningar um eigin hlutabréf.

* bwvi endurspegluéu eiginfj arhlutfoll bankanna ekki raunverulegan styrk peirra ne fjarmalakerfisins i

heild til ad pola aféll.

. Bankarnlr })rlr f]armognuéu sjalfir samtals um 300 milljardarkrona af eigin hlutafé um mitt ar

2008. I skyrslunni er petta kallad veikt elglé fe.

e A sama tima var eiginfjérgrunnur bankanna samtals um 1.186 milljardar krona. Pannig var veikt
eigi6 fe r{lmlega 25% af eiginfjérgrunni bankanna um mitt ar 2008.

e Ef krossfjérméjgnun er talin med pa nam petta 400 milljéroum krona eda taeplega 70% af
grunnloaetti eiginfj érgrunnsins.

ma.kr. Bein eiginfjarmégnun Krossfjarmégnun Alls
Eigio fé
Glitnir Kaupping  Landsbanki Alls samtals % EF % EF
31.12.2006 24 44 47 115 922 12% 88 203 22%
31.12.2007 44 102 84 230 982 23% 119 350 36%
30.6.2008 63 159 81 303 1186 26% 92 395 33%




EEE Rannsoknarnefnd Alpingis I

Veikt eigi6 fé

* Rannsoknarnefnd Al})ingis telur ad fjérrnégnun eigin fjar 1 1slenska bankakerfinu hafi ad svo
storum hluta verid byggES a lansfe ur kerfinu sjalfu ad stééugleika pess var (')gnaé.

*  Ofmetid eigi6 fe banka eykur getu hans til vaxtar. Geta bankans til ad takast a vid afoll
minnkar hins vegar um leid. Par med eykst haettan a gjald})roti.

. Gjaldbrot vid bessar adsteedur gerir tap innstaeéueigenda 0g annarra lanadrottna meira en
ella.

* Ef um kerfislega mikilveegan banka er ad raeda, eins og raunin var a [slandi med alla bankana
prja, verdur kostnadurinn fyrir pjodfelagid 1 heild einnig verulegur, eins og raun ber vitni.

* DPad er nidurstada rannsoknarnefndar Alpingis ad veigamikil rok leidi til peirrar nidurst6du ad
draga hefdi att lan, sem einvérdungu eru tryggd med vedi i eigin hlutabrefum, fra eigin fe
fjarmalafyrirtaekis. Hid sama gildi um hluti sem voru ad formi til skradir i eigu pridja adila en
Hfyrir reikning® vidkomandi fjarmalafyrirteekis.



EEE Rannsoknarnefnd Alpingis I

Efnahagslegt umhverfi

Hagstjornin atti, ad minnsta kosti fra pvi a arinu 2004, patt i pvi ad ykja hid efnahagslega
ojafnvaegi sem leiddi til hrunsins.

* Alpjodlega umhverfid einkenndist af penslu, auknu 6jafnveegi, lagum voxtum og
lausafjargnott.

*  AJ mati rannsoknarnefndarinnar var hvorki med aégeréum 1 rikisfjarmalum ne peningastefnu
brugdist a fullnaegjandi hatt vid hagsveiflum, ofpenslu og vaxandi 6jafnvaegi i hagkerfinu.

. Umfangsmiklar storidjuframkvamdir her a landi kolludu a Viébrégé l)ar sem gripi6 yréi til

aégeréa sem myndu skapa rymi fyrir framkvaemdirnar i hagkerfinu.

* Radstafanir hins opinbera 1 efnahagsmélum 1 peirri uppsveiflu sem vard 1 aédraganda falls
bankanna vard til pess ad auka a pensluna, pegar efnahagsstjorn hefdi att ad mida ad pvi ad
draga ur penslu.

— Stjornvold akvadu ad laekka skatta a penslutima. Pad var gert 1 trassi vid radleggingar serfreedinga og
jatnvel gegn betri vitund peirra radamanna sem akvardanirnar toku.

— Breytingarnar a Gtlanareglum fbidalanasjods voru med staerri hagstjornarmistokum 1 addraganda
falls bankanna. Pau mistok voru gerd med fullri vitund um liklegar afleidingar adgerdanna. Ahrif
peirra urdu enn meiri 1 alpjodlegu lagvaxtaumhverti pess tima.



EEE Rannsoknarnefnd Alpingis I

Efnahagslegt umhverfi

Rannsoknarnefndin telur ad styrivextir hafi
verio of légir 1 uppsveiﬂunni.

Sedlabankinn for ser ad engu 0dslega vid
vaxtahaekkanir arid 2005 og 2006. Vid akvardanir
um umfang peirra virdist bankinn sifellt hafa
reiknad med ad fram keemu adhaldsadgerdir af
halfu hins opinbera.

— Samhlida vaxtahaekkunum jokst lausafjarfyrirgreidsla
Sedlabankans vid fjarmalastofnanir verulega. Fra hausti
2005 og par til 1 byrjun oktober 2008 haekkadi stada lana
gegn vedi hja Sedlabankanum ar um 30 milljérdum kr. i
rumlega 500 milljarda kr. vid fall bankanna.

* Enda pott Sedlabankinn gerdi ser grein fyrir veikleikum
bankanna 1 upphafi ars 2008 veitti hann engu ad sidur
umfangsmikil vedlan gegn tryggingum i verdbrefum
bankanna. St vitneskja fer illa samrymst askilnadi laga um

gildar tryggingar.

Heildarvedlin Sedlabanka [slands
Og skuldabréf og vixlar ad vedi

Ma. kr.

300

200

2007 | 2008

B Landsbanka skuldabréf og vixlar
Bl Glitnis skuldabréf og vixlar
B Kauppings skuldabréf og vixlar === Samftals

Heimild: Sedlabanki [slands.



EEE Rannsoknarnefnd Alpingis I

Innlan erlendis

*  Erlend innlan islensku bankanna jukust Verulega fra lokum
ars 2006 og var pad m.a. svar bankanna vid peirri gagnr}'/ni

sem fram hafdi komid i upphafi pess ars um einhafa Innl&n [ atibdum Landsbankans

jarmo : S [ Hollandi og Bretlandi
fjarmégnun bankanna a erlendum skuldabréfamérkudum. ollandi og Bretiandt

*  Fralokum pridja arsfjordungs 2006 til mids ars 2007 jukust 12-%2 e || "I
innlan Landsbankans i erlendum Gtibtum hans i London og 8,000 I I I aflf
Hollandi um 9 millarda evra. Mesti hluti pessa vaxtar var 1 7.000 | | 1 || | I | i
utibui Landsbankans 1 Bretlandi. i'xg I|I I
— A pessu timabili var verulegur utlanavéxtur hja 4:DDD I
Landsbankanum, eda um 5 milljardar evra. Aukningin var mest 3.000 0
hja eignarhaldsfel6gum og erlendum adilum. ?xg ]
—  Einnig minnkadi Landsbankinn ttgafu skuldabrefa verulega a 0
pessu timabili. Samdrattur 1 Gtistandandi skuldabréfum nam 0 2008 2007 2008
u.p.b. 1,5 milljordum evra. B Bretland innlin B Bretland heildséluinnlin

= Holland innlin A Holland heildsaluinnlan
/ .. . .
*  Utfleedi heildsoluinnlana Gr Gtibttum Landsbankans 1
. ., .. . Heimild: Landsbanki [slands hf.
Bretlandi og Hollandi sidasta arid fyrlr fall bankanna var
meira en sem nam innstreymi smasoluinnlana a Icesave

reikninga bankans.



EEE Rannsoknarnefnd Alpingis I

Innlan erlendis

e A sidasta érsfj(')réungi 2007 var svo Kaupthing Edge net-
Voxtur innldna 4 Kaupping Edge reikningum

innlansreikningunum hleypt af stokkunum, adallega i { nokdarum londum

détturfélégum bankans

M. evra
*  Edge reikningarnir uxu hratt eda um 5,4 milljarda evra a arinu 5000
2008. 5.000
. Glitnir var medal annars med smasoluinnlan 1 d(')tturfélagi sinu 1 +000
Noregi og heildsoluinnlan 1 Gtibti 1 London. 3.000
2.000

— Erlend innlan hja Glitni urdu mest 5 milljardar evra i lok november

2007. 1.000

—  Pad voru heildsoluinnlanin 1 London sem ollu Glitni vandkveedum a

arinu 2008 en par runnu Gt um 1,2 milljardar evra fra arsbyrjun S B - B . B . L B B §
pER R
fram aod falli bankans. m
*  Erlend innlan bankanna priggja voru ordin um attfaldur B Finnland £ Svipj6d M MNoregur
B byskaland [0 Bretland [ Belgla
. . . 4 !/ 4 - =
g]aldeyrlsforél Sedlabanka Islands 1 lok ars 2007. BN Danmork EE Onnur lond
—  Dbvi var ljost ad annad hvort })yrfti a0 steekka gjaldeyrisforéann Gogn vantadi fyrit Sbj66 31.12.2007, vegid medaltal var tekid milk
, x4 . tvegzja afliggjandi timapunkta.
Verulega eda ad draga ur tengslum bankanna vid Island. Ad 0drum Heimild: Kaupbing banki hf

kosti veeru likurnar a éhlaupi a islensku bankana Verulegar l:)ar sem

Sedlabankinn var ekki trﬁveréugur bakhjarl peirra.
— Ofana l)etta battist ad Tryggingarsj oour innstaeéueigenda og
fjarfesta hafdi yfir mjog litlu fjérmagni ad rada 1 samanburdi vid })au

innlan bankanna sem honum var atlad ad tryggja.



EEE Rannsoknarnefnd Alpingis I

Lanin heim
e Auk lantoku 4 Islandi hofdu staerstu islensku fjérfestingarfélégin jafnframt verio 1

vidskiptum vid erlenda banka og fengié lan fra peim. Morg pessara lana voru veitt

gegn vedi 1 innlendum hlutabréfum.

— Med lekkandi hlutabréfaverdi versnadi tryggingastaéa erlendra lana islensku fjérfestingarfélaganna.

— Erlendir lanveitendur kolludu eftir auknum tryggingum.

* Glitnir, Kaupping og Landsbankinn brugdust vid med pvi ad taka vid
f]'érm('ignuninni })annig ad greidd yrou upp lan vid erlendu bankana.

* Pannig lanudu islensku bankarnir mjog mikla fjarmuni a sama tima og verulegur
lausafjarskortur hrjadi pa. Astaedur pess eru:
— Afkoma bankanna var of had atkomu vidkomandi fyrirtaekis, pannig ad eina leidin var ad lana
fyrir pessu.
—  DPessi fjarfestingarfelog hofdu oedlilega greidan adgang ad lansfe 1 bonkunum 1 krafti

eignarhluta sinna og ahrifa l)ar.

— Pessi lan voru ad storum hluta til ad fjarmagna kaup a hlutabrefum 1 bénkunum sjalfum, og

voru pvi lidur 1 ad vidhalda verdi hlutabrefanna.

— Komai veg fyrir neikvaeda umfjollun.



EEE Rannsoknarnefnd Alpingis I

Onnur rannséknarviéfangsefni

* Einkavaeding og eignarhald bankanna, sja kafla 6.
* Hvatakerfi bankanna, sja katla 10.

* [slenski hlutabréfamarkadurinn, med dherslu 4 hlutabréf bankanna, sja kafla 12.

— Rannsoknarnefndin telur ad bankarnir hafi allir reynt ad kalla fram (’)eélilega eftirspurn eftir
hlutabréfum 1 sjalfum ser og notad til pess badi pad svigrﬁm sem haegt var ad skapa med vidskiptum
deilda eigin vidskipta og lénveitingar til einstaklinga og fyrirtaekja til kaupa a eigin hlutabréfum.

* Gjaldeyrismarkadur, sja katla 13.
* Peningamarkadssjodir, sja kafla 14.

— Peningamarkaéssjééirnir fjarfestu ad meginstefnu 1 verobréfum og innlanum hja mééurfélagi
vidkomandi rekstrarfélags eda félégum sem rannsoknarnefndin hefur vid pessa athugun talio
tengjast loeim eda eigendum bankanna.

* Vedlan vid Sedlabanka Evropu, sja kafla 7 og 19.

. O.s.frv.



EEE Rannsoknarnefnd Alpingis I

Ahetta

o | ljosi rikjandi markadsadstacdna allt fra hausti 2007 var bonkunum erfitt
um vik ad vinda ofan af aheettunni sem hafdi myndast 1 kerfinu.

* Stor hlut l)ess vanda sem bankarnir reyndu a0 bregéast vid 1 aédraganda
falls })eirra var vegna ahaettu sem })egar var til stadar innan kerfisins

})egar lausafjér})urré skall a.
— Bankarnir toku })é aheettu 1 rekstri sinum })egar betur aradi.

— Bent skal a ad ahaettan myndadist })egar htin var tekin en ekki })egar
hlutabréfaverd og gengi kronunnar tok ad leekka.

* Aukin utlan til eigenda, yfirtaka a erlendri fjarmoégnun, tap vegna kaupa
og solu a eigin hlutabrefum og sambaerileg hattsemi bankanna, 1 pvi
umfangi sem lyst er 1 skyrslunni, verdur po vart talid til rettmeetra
vidbragda vid slikum vanda eda 1 samraemi vid heilbrigda og edlilega
vidskiptahaetti.



EEE Rannsoknarnefnd Alpingis I

Utlan og afskriftir

* Vid fall bankanna vard ohjakvaemilega mikid verdfall a eignum peirra. Pad er
hins vegar nidurstada rannsoknarnefndar Alpingis ad gaedi Gtlanasafns
bankanna hafi verid byrjud ad ryrna a.m.k. 12 manudum fyrir fall peirra og
hafi gert pad allt fram ad fallinu pott ekki saist pess stad 1 reikningsskilum
bankanna.

* Daer rannsoknir sem nefndin hefur gert a fjérhag fjérmélafyrirtaekj anna benda
eindregi6 til pess ad virdi atlana og skuldbindinga sem peim tengdust hafi
verid ofmetid 1 reikningsskilum fyrirtaekjanna 1 arslok 2007 og vid

hélfsérsuppgj or 2008.

o [ Grtaki sem rannsoknarnefndin tok af lénveitingum til vidskiptavina bankanna
fra upphatfi ars 2007 fram ad falli var briéjungur allra veittra lana i formi
framlenginga adur tekinna lana, eda taepir 1000 milljardar krona.

— Um 54% lananna voru veitt med vedum 1 hlutabréfum og 19% af n)’rjum lanum voru
an trygginga.
* Einnig var mikid um ad lan veeru veitt 1 erlendum myntum til fyrirtaekja og
einstaklinga sem ekki h6fdu tekjufleedi 1 vidkomandi mynt.

— Jafnvel til eignarhaldstélaga sem einungis attu innlend hlutabretf.



EEE Rannsoknarnefnd Alpingis I

Utlan og afskriftir
* Eignir storu bankanna priggja voru endurmetnar 1 november
2008.
— Fyrir voru peer 11.764 milljardar krona.
— Eftir endurmat 4.427 milljardar krona.
— Lakkun um 7.337 milljard krona eda rimlega 60%.
— Nidurfeerslan 1 lok jini 2008 67 milljarda krona eda 0,7% af heildareignum
fyrirtaekjanna a peim tima.
* Til samanburdar ma nefna ad pjodarframleidsla [slands fyrir arid

2008 var um 1.476 milljardar krona og pvi svarar nidurfersla
eigna f]armalafyrlrtaek]anna til pjodartramleidslu Islands { fimm ar.

Fjarhadir i ma.kr. Eignir an Endurmetid Nidurfaersla sem hlutfall
endurmats virdi Nidurfaerslur af eignum(%)
Landsbanki islands hf. 4.353 1.994 2.359 54%
Kaupping banki hf. 3.505 1.073 2.432 69%
Glitnir banki hf. 3.906 1.360 2.546 65%
Samtals 11.764 4.427 7.337 62%




I Rannsoknarnefnd Alpingis

Stjornkertio 1 aédraganda

falls bankanna

Bladamannafundur rannsoknarnefndar Al})ingis

12. aprﬂ 2010



EEE Rannsoknarnefnd Alpingis I

Hvad vissu stjornvold?

* Hofodu stjornvold uppl}?singar sem géfu peim tilefni til
a0 bregéast vid vandanum?

* Undir hvada stjornvold gat pad heyrt a0 hafa afskipti
af malinu?

— Forsaetisradherra, vidskiptaradherra og
fjarmalaradherra.

— Fjarmalaeftirlitio.
— Sedlabanki Islands.

— Samréésh(')pur stjornvalda sem stotnadur var med

samningi 21. febriar 2006.



EEE Rannsoknarnefnd Alpingis I

Proun mala sem stjornvoldum var kunn

* Upphat ars 2006: ,Mini-krisan.®

— Islensku bankarnir heett komnir.
* Alpjodlega lausafjarkreppan hofst 1 juli 2007.
— Hafdi fljotlega alvarleg ahrif a rekstur islensku bankanna.
* November 2007: Ahyggjur af islensku bankakerti magnast.

— Kalladur var saman starfshopur i Sedlabanka [slands um
Viébrégé vio lausatjarvanda.

— Fjarmalaeftirlitio stofnadi vidbunadarhop.

— Fundir samrééshépsins urdu tidari fra bessum tima.

— ,Fjarmalaafall ekki lengur fjarsteedukenndur moguleiki.®

* Ingimundur Fridriksson, fundur samradshops stjornvalda 15. jantar 2008.



EEE Rannsoknarnefnd Alpingis I

Fundur bankastjornar SI 7. febraar 2008
meo })remur radherrum

* Formadur bankastjornar helt fundi med fyrirsvarsménnum
matsfyrirtaekja og leidandi banka 1 London 1 byrjun februaar.

* Islensku bankarnir ... hafa stefnt sér og pad sem verra er, islensku
fjarmalalifi, 1 mikla heettu, jafnvel 1 hreinar 6gongur.”

* ,Heettulegt er ad hafast ekkert ad 1 peirri von ad markadir opnist
ovent ... Nauésynlegt er ad hetjast })egar handa vid ad vinda ofan af
stodunni svo him verdi ekki oleysanleg.”

* Sedlabankinn lagéi ekki fram tillégur um hvad pyrfti ad gera til ad

vinda ofan af stodunni.

e Radherrar oskudu ekki eftir tillé')gum bankastjornar um hvada urreedi
vaeru taek 1 stodunni.

e Ekki var gripié til sérstakra radstafana.



B Rannsoknarnefnd Albingis ]
Vondar fréttir héldu afram ad berast

radherrum

1. april 2008 upplysti bankastjorn Sedlabanka [slands
forseetisradherra og utanrikisradherra ad 193 milljonir punda hefdu
runniod ut af Icesave reikningum Landsbankans 1 London og bankinn
gaeti adeins polad slikt tstreymi 1 um sex daga.

* 14. april 2008 kom ut skyrsla Alpjodagjaldeyrissjodsins, aritud sem
algjort trinadarmal, par sem 16gd er rik ahersla a ad minnka islensku
bankana.

* 23.april 2008 hringdi David Oddsson 1 forsetisradherra og tilkynnti

a0 Sedlabanki Bretlands hefdi hafnad })Vl’, a0 gera
gjaldeyrisskiptasamning vid Sedlabanka Islands.

. Viébrégé radherra: AJ bregéast vid imyndarvanda bankanna og auka
gjaldeyrisforéa Sedlabanka Islands.



I Rannsoknarnefnd Alpingis
Rikisstjornin

* Stada bankanna og lausatjarkreppan voru litid

sem ekkert reedd a fundum rikisstjornar.

* Forsetisradherra, utanrikisradherra og
fjarmalaradherra hotou gleggstar uppl}?singar en

géfu rikisstjorninni ekki sk}'frslu um astand

mala.

* Oddvitar stjornartlokkanna.
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Rikisstjornin/Sedlabankinn

* Fundir forsatis-, fjarmala- og utanrikisradherra
med bankastjorn Sedlabankans um vanda
bankanna og lausatjarkreppuna a arinu 2008.

— A .m.k. fimm fundir fra febraar til mai 2008.
* 7. febrtar: Dokk mynd af st6du og framtidarhorfum bankanna.

* 1.april: 193 m. punda utfladi af Icesave—reikningum. LI polir 1 6 daga.
— Vidskiptaradherra ekki bodadur a neinn fundanna.

* Ekki heldur upplystur um pad sem kom fram a fundunum. Ein undantekning
er fra pvi.

— Forsaetisradherra bar ad upplysa vidskiptaradherra um
fundina })annig ad hann gacti rackt starfsskyldur sinar.
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Sedlabanki Islands

. Légbundié hlutverk Sedlabankans ad studla ad virku
og oruggu fjarmalakerti.
. Ahyggjur Sedlabankans af stodu bankanna uxu

Verulega fra november 2007.

— Sendi rikisstjorninni ekki formlegar tillégur a0
nauésynlegum aégeréum.

* Taldi Sedlabankinn sig skorta urradi til ad bregéast
vid sjaltur?
— Hetdi pa einnig att ad gera rikisstjorn formlega grein fyrir pvi.



EEE Rannsoknarnefnd Alpingis I

Samradshopur stjornvalda

* Samradshopur forsetis-, fjarmala- og vidskiptaraduneyta,
Fjarmalaeftirlitsins og Sedlabanka Islands um
fjarmalastodugleika og vidbtinad.

¢ ] hopnum satu raduneytisstjorar, sedlabankastjori og forstjori
Fjarmalaeftirlitsins.

* Verkefni samradshopsins skv. samkomulagi fra 21. febraar 2006.

* ,Vettvangur upplysinga— og skodanaskipta.®
* ,Radgefandi og tekur ekki akvardanir um adgerdir.“

* Ekki formlega falin geré sameiginlegrar vidbtmadaraeetlunar.



EEE Rannsoknarnefnd Alpingis I

Samradshopur stjornvalda

* Tillogur um naudsyn vidbtimadar sem einstakar
stofnanir 16gdu fram 1 samradshopnum fengu hvorki
formlega atgreidslu par né hja radherrum sem attu
fulltraa 1 hopnum.

* begar a holminn var komid og bankarnir ridudu til falls
var ekki til nein sameiginleg viobUinadarazetlun
stjornvalda.

* Stjornvold stilltu ekki saman strengi 1 samradshopnum
um a0 leggja formlega ad Landsbankanum ad tlytja
Icesave—reikningana yfir i d(’)tturfélag.



EEE Rannsoknarnefnd Alpingis I

Samradshopur stjornvalda

* Pegar kom ad samningu hinna svokolludu
neydarlaga, p.e. laganr. 125/2008, ma i storum
drattum segja ad pad eina sem kom synilega ad
notum ur vinnu samradshops stjornvalda hafi verid
pau drog ad akveedi sem vard ad 100. gr. a1 logum
um fjarmalafyrirteeki nr. 161/2002.

* Mikid skortir a ad unnid hafi verid ad

viobunadarmalum rikisins a skipulegan og vandadan
hatt.



EEE Rannsoknarnefnd Alpingis I

Einangrun a alpjodavettvangi

15. april 2008: Beidni SI til Sedlabanka Bretlands um
gjaldmiélaskiptasamning.

* 23. april: Breski sedlabankinn hatnadi beidninni en baud
fram alla adstod vid ad minnka bankakerfid.

e SI svaradi ekki pessu bodi. [trekadi hins vegar beidnina
um gjaldmiélaskiptasamninginn.

* Frekari svor barust ekki fra breska sedlabankanum.

* Fundur sedlabankastjora G10 landanna 1 Basel 4. mai

2008.



I Rannsoknarnefnd Alpingis | S
Einangrun a alpjodavettvangi

* Vorid 2008 fengust adeins donski, norski og saenski

sedlabankinn til ad gera gjaldmiélaskiptasamninga vid
Sedlabanka Islands.

— Settu m.a. pad skilyrdi ad islensk stjornvold lofudu ad prysta a
bankana ad draga ur staerd sinni med hlidsjon af tillégum AGS.
. Sk}’frsla AGS 14. april 2008.

— Yfirl}'fsing islenskra stjornvalda 15. mai 2008.

* Hvorki greint fra henni opinberlega ne reedd 1 rikisstjorn.

* Ekkert liggur fyrir um aégeréir 1 kjolfarid til ad draga ur sterod

bankakerfisins eda undirbﬁning slikra aégeréa.



I Rannsoknarnefnd Alpingis |
Fjarmalaeftirlitio

* Fjarmalaeftirlitio var ekki naegilega vel 1 stakk buid til
pess ad sinna eftirliti med fjérmélafyrirtaekjum a

viohlitandi hatt })egar pau fellu haustid 2008.
* Voxtur Fjarmalaettirlitsins fylgdi ekki hrodum vexti

islenska fjarmalakerfisins.
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Fjarmalaeftirlitio

* Rong forgangsrééun:
— broud uppl}'fsingakerfi og urradi til irvinnslu skorti.

* Forsenda yfirsynar yfir starfsemi fjérmélafyrirtaekja.

* Forsenda markviss eftirlits.

e Skorti a festu og eftirfylgni vid medferd mala.

— Mal hofd 1 6formlegum farvegi lengur en rétt var.
. Fyrirtaeki komust upp med ad fylgja ekki légum.

e Kom nidur a slagkrafti 1 storfum stofnunarinnar.



B Rannsoknarnefnd Albingis ]
Pad bendir hver 4 annan

og enginn gengst vid abyrgd

* Fram kom hja radherrum og stjornendum stofnana
stjornkerfisins sem gatu skyrslur tyrir rannsoknarnefnd
Alpingis ad pad hetdi ekki fallid innan starfssvids
viokomandi eda stofnunar sem hann veitti forstodu ad
fjalla um tiltekin malefni eda bera abyrgd a tilteknu

verkefni.

* Jatnan var pa einnig visad til pess ad slik maletni eda
verkefni hefdu verid a ébyrg6 annarra stofnana eda
embaettismanna.



EEE Rannsoknarnefnd Alpingis I

Frumkvaedisskylda radherra

Byggja verdur a pvi ad a radherra og raduneyti hans hvili
st skylda ad stjornlogum ad hata almennt eftirlit med pvi
hver er i storum drattum framvinda 1 peim malefnum sem
heyra undir raduneytid og pa 1 peim tilgangi ad taka
afstodu til pess hvort tiletni se til afskipta at haltu
raduneytisins a grundvelli gildandi lagareglna og eftir
atvikum ad hafa frumkveedi ad tillogugerd um breytingar a
I6gum og/eda umfjollun um malid a vettvangi

rikisstjornar sem mikilvaegs stjornarmalefnis.
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Vanraksla radherra

* Forsatis-, fjarmala- og vidskiptaradherra voru tiltaekar upplysingar
sem géfu br)’fnt tiletni til frumkveedis ad virkum aégeréum
rikisvaldsins til ad draga ur sterd islenska bankakertfisins.

* Forsatis-, fjarmala- og Viéskiptarééherra bar ad sja til pess ad innan
stjornkertisins vaeri lagt mat a fjarhagslega ahaettu rikisins vegna
haettu a f]armalaafalh og byggja opinberar yfirlysingar um studning
rikisins vid bankana a traustum grundvelli.

* Forseetisracherra bar ad gaeta bess a0 storf samréésh(')ps stjornvalda
vaeru markviss og beita ser fyrir urbotum ef med })urfti.

* Forsatis- og vidskiptaradherra bar ad fylgja eftir og hafa frumkvadi
ad pvi ad Icesave—reikningar [Landsbankans yréu fluttir 1 d(’)tturfélég.



B Rannsoknarnefnd Albingis ]
Vanraeksla radherra

* Heildarmat rannsoknarnefndar Alloingis a0
raoherrar hafi latid hja lida ad bregéast vid
yfirvofandi hattu a Viéeigandi hatt.

— Alyktanir rannsoknarnefndarinnar um vanraekslu
radherra 1 skilningi 1. mgr. 1. gr. laga nr.

142/2008:

* Geir H. Haarde, paverandi forsetisradherra.
* Arni M. Mathiesen, paverandi fjarmalaradherra.

* Bjorgvin G. Sigurdsson, paverandi vidskiptaradherra.
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Vanreaeksla forstjora
Fjarmalaeftirlitsins

* Samkvamt logum um Fjarmalaeftirlitid bar
forstjori stofnunarinnar abyrgd a ad annast
daglega stjornun a starfsemi og rekstri
stofnunarinnar.

* Annmarkar voru a malsmedferd, trlausn og
eftirfylgni margra mala hja Fjarmalaettirlitinu.
A skorti ad markvissu og skyru sklpulagl vaeri

komid a malsmedferd stofnunarinnar 1
samrami vio skylaus akvaedi laga.
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Abyrgé forstjora
Fjarmalaeftirlitsins — meginatrioi

* Mat rannsoknarnefndar Alpingis er ad paverandi forstjori
Fjarmalaeftirlitsins hafi synt af ser athafnaleysi gagnvart
pvi verketni ad koma naegilega traustu skipulagi a daglega
starfsemi stofnunarinnar.

— Alyktun rannsoknarnefndar Alpingis ad Jonas Fr. Jonsson,
paverandi forstjori Fjarmalaeftirlitsins, hati synt af ser

vanrakslu 1 skilningi 1. mgr. 1. gr. laga nr. 142/2008.
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Vanreaeksla bankastjornar
Sedlabanka Islands

. Viébrégé bankastjornar Sedlabankans 1 tilefni at erindi
[Landsbankans 1 égl'lst 2008 um adstod vid ﬂutning [cesave
innlénsreikninga ur utibui yfir 1 d(’)tturfélag.

— Rannsoknarnefnd Albingis telur ad 1 ljosi uppljsinga sem fram voru komnar innan
Sedlabankans 1 égﬁst 2008 um alvarlega stodu Landsbankans og afstodu breska
fjarmalaeftirlitsins til malefna bankans hati verid nauésynlegt ad geréar yréu
viohlitandi radstafanir af halfu bankastjornar Sedlabankans til ad ganga ar skugga um

hver veeri 1 reynd stada Landsbankans a loeim tima m.t.t. ahrifa hennar a
fjérmélastééugleika 1 landinu.

— Alyktun rannsoknarnefndar Alpingis er ad David Oddsson, Ei}‘l’kur Gudnason og
Ingimundur Fridriksson fyrrverandi bankastjorar Sedlabanka Islands, hafi med
athafnaleysi um ad gera slikar radstafanir latid hja lida ad bregdast vid ytirvofandi
heettu a videigandi hatt og med pvi synt af ser vanreekslu 1 skilningi 1. mgr. 1. gr.

laga nr. 142/2008.
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Vanreeksla stjornar
Sedlabanka Islands

. Afgreiésla Sedlabankans a erindi Glitnis banka hf. 1 september 2008.

* Pad er mat rannsoknarnefndar Alpingis ad bankastjorn Sedlabanka
[slands hafi synt af ser vanrackslu 1 skilningi 1. mgr. 1. gr. laga nr.
142/2008 med pvi ad hata ekki rannsakad erindi Glitnis a vidhlitandi
hatt adur en pvi var radid til lykta og ad hata ekki tilkynnt Glitni um
nidurstodu sina pegar hin la fyrir. Par sem vidhlitandi grundvollur
var ekki lagdur ad trlausn malsins skorti um leid a ad Sedlabankinn
hetdi neegar upplysingar til pess ad geta lagt forsvaranlegt mat a pad
hvort st leid, sem 16gd var til vid rikisstjornina ad kaupa 75% hlut i

Glitni, vaeri skynsamleg eins og adstaedur voru pa.



EEE Rannsoknarnefnd Alpingis I

Skyrsla vinnuhops um sidterdi

og starfshoetti

Vilhjalmur Arnason
Salvor Nordal

Kristin Astgeirsd()ttir



B Rannsoknarnefnd Alpingis I S

Lagagrein

o 1 tengslum vid athugun a fyrrgreindum atridum
[vidfangsetni rannsoknarnefndarinnar] skal enn
fremur fara fram rannsokn par sem lagt verdi mat a
hvort skyringar a falli islensku bankanna og tengdum
etnahagsafollum megi ad einhverju leyti finna i

starfshattum og sioferdi.”
— Log nr. 142/2008, 3. mgr. 1. gr.
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Skipunarbret 14.01.2009

. Athugunin a ekki ad einskordast vid starfshaetti og
sioferdi a tjarmalamarkadi heldur kunna 6nnur svid

samfélagsins einnig ad koma til skodunar.

* Dessi skilningur kom lika afdrattarlaust fram 1
umraedum a Al})ingi um frumvarpi6 Og var
stadfestur a fundum formanns vinnuhépsins med

forsaetisnetnd Al})ingis.
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Viéfangsefni

* Sidferdi fjarmalalifsins og starfshaettir banka
* Stjornsysla, stjornsidir og stjornmal

* Samfelagid

* Tveir vidaukar:

— [. Rannsoknasetur um tjolmidlun og bodskipti: Umfjollun
fjolmidla a [slandi um banka og fjarmalafyrirteki 2006—2008

— Hulda Porisdottir: Afsprengi adstedna og fjotrud skynsemi:
Addragandi og orsakir efnahagshrunsins a Islandi af sjonarholi
kenninga og rannsokna 1 felagslegri salfreedi
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Eftirlitsstothanir

* Starfsheettir baru pess merki ad samfélag16 var vanbuid peim
gn’éarlegu umbreytingum sem urdu 1 fjarmalakertinu.

* Vinnubrogdin einkenndust af trausti a bankamoénnum,
osjalfstaedi gagnvart peim og 6formlegum samskiptum vid pa.
Peir voru ekki beittir })r}'fstingi til pess ad draga saman seglin.

* Fulltrhar bedi FME og SI gengu erinda bankanna 1 vissum

malum, svo sem Icesave, og stodu sumpart gegn pvi ad st
starfsemi veeri takmorkud af halfu erlendra eftirlitsstofnana.

. Lagahyggju gactti 1 afstodu forsvarsmanna eftirlitsstofnana par
sem tilgangur laganna er sniégenginn og ekki er hugaé a0
aﬂeiéingum starfshatta fyrir samfélagi€§ 1 heild
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Startsheettir 1 stj érnsjrslu

* Sjalfsteedi embaettismanna gagnvart raoherrum
— Vantraust gagnvart Viéskiptarééherra

— Sleemar bodleidir innan stjornsyslunnar
* Frumkvadisleysi og ahersla a abyrgd annarra
* Slaem ahrif politiskra radninga
* Skortur a faglegum vinnubrégdum

— Mikilvaegar akvardanir voru illa undirbunar

— Gagnafaerslu var mjog abotavant

e Ottinn vid ad valda afalli olli politiskri lomunarveiki
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Stjornmal og vidskiptalif

* Stjornvold stodu illa ad einkavaeéingu bankanna

. Stefnuyfirl}'fsingar légéu aherslu a ad halda bankastarfsemi hérlendis og
a0 starfsemi eftirlitsstofnana verdi ekki i})yngjandi

* Stefnumotun vantadi um fjarmalakertid
* Engin sjalfstaed fagleg stofnun var a svidi efnahagsméla
* Stjornmalamenn brugéust illa vid erlendri gagnr)’lni

* Stjornmalamenn syndu itrekad 6gagnryna samstodu med

bankamonnum og feerdu ébyrgéina yfir a almenning
* Flestir stjornmalamenn og -samtok loégu styrki fra bonkunum

. Al})ingi raekti illa baedi eftirlits- og umraduhlutverk sitt og S}’fndi

andvaraleysi gagnvart pvi ad audur og vold sofnudust a farra hendur
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Samfélagssynin

* Ordredan um mannkosti ahattusakinna islenskra fjarmalamanna og

Velgengni islensks vidskiptalifs bjo 1 haginn fyrir atburdarasina.

e [sland 4tti ad verda »,samkeppnisheefasta land 1 heimi” og ,frjalsasta
pjod heims” (skyrsla Vidskiptarads)
* Rikid var skipulega vanrackt og frelsi var 6dru fremur skilid sem

afskiptaleysi hins opinbera; litt var hugad ad forsendum pess ad farid
vaeri med frelsid af samfelagslegri abyrgd

* Gagnryni a bankamenn einkenndist af prongri einstaklingshyggju;
menn attu ad haga ser betur, en stjorntakjum var ekki beitt enda
samrymdist pad ekki rikjandi hugmyndafraedi: ,oftranni a
eftirlitsleysid” sem var hryggjarstykkid 1 samfelagssyn radandi afla 1

aédraganda bankahrunsins
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Forsendur uppl)'fstrar umraeou

* Fjolmidlar rommudu inn umradu um vidskiptalif a forsendum
fjérmélafyrirtaekj anna fremur en almennings. Mest var byggt a fréttum
fra bonkum og litid var um sjalfsteeda greiningu fjolmidlamanna

* Storaukid samspil haskola/tj6lmidla og vidskiptalifs skop skilyréi fyrir
hagsmunaérekstra og sjalfsritskodun

. Uppl}’lst umreeda atti erfitt uppdrattar. S/puni fra uppl}’rsingafulltrﬁum

atti greiéa leid inn 1 opinbera umraeou. Imynd mikilvaegari en
veruleiki

* Torvelt var fyrir almenning ad mynda ser uppl}’lstar skodanir sem er
forsenda pess ad peir geti axlad ébyrg6 sina sem borgarar i l}’féraeéi

. Hegéun folks ma lika sk)'lra salraent ut fra pvi markmidi ad trua pvi ad
islenskt efnahagsh’f staedi vel

*  Vandinn er vidtaekur og kerfislaegur.



EEE Rannsoknarnefnd Alpingis I

Skyrsla vinnuhops um sidterdi

og starfshoetti

Vilhjalmur Arnason
Salvor Nordal

Kristin Astgeirsd()ttir
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Log og starfsreglur sniégengnar

* bratt fyrir itarlegar regluhandbeekur, starfsreglur stjorna
og loggjot sem leggur til grundvallar ,edlilega og
heilbrigda vidskiptahaetti og venjur a fjarmalamarkadi®
skorti verulega a vilja til ad fara eftir reglunum.

* Deir sem hotdu pad hlutverk ad sinna eftirliti innan

bankanna fengu litinn hlj (’)mgrunn voru alltaf 1

Y Y
stjornarandstoou” eins og einn ordadi })aé enda voru

yfleiri i ferda- og skemmtanadeild hja bankanum heldur
en 1 innri endurskodun og regluvérslu og 1 raun og veru

éhaettust}'fringu“ eins og 1}'fst var 1 00rum banka.
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Stjornendur og eigendur

* Litid var a siéareglur og lég sem hindranir sem atti
a0 reyna a0 sniéganga frekar en mikilvaeg teki til ad
efla medvitund um vandada starfsheetti og par med

siéferéilega d(’)mgreind.

* bau viomid sem Fjarmalaeftirlitio setti eigendum
vid einkavaeéinguna voru sniégengin og aherslan var
aaod hygla eigendum. Petta vidhorf hatdi ahrif a

nanast oll onnur svid starfseminnar.



I Rannsoknarnefnd Alpingis | S

Voxtur ur takti vid samfélagié

* Fadema voxtur fyrirtaekj anna langt umfram staerod

og getu samfélagsins.

* Famenn st; (')rnunarteymi og litid bakland. Ekki
huga6 a0 vandvirkni og gaetni.

. Sérlega vantaodi })ekkingu a alpj (’)616gri
fjarmalastarfsemi. Reynsla Og menntun var oroum

aukin. Kom é})reifanlega fram eftir ad hardna tok a

dalnum.
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AJ elta hvern annan 1 Utras

* Oflaeti loeirra sem st)'fréu steerstu fyrirtaekjunum.
Tr(du 13V1' a0 beim veeru allir vegir faerir Og vaeru

miklu steerri og sterkari en raunin var.

e A erlendum mérkudum stormudu peir inn med
mikilli fyrirferd, drogu til sin athygli en reyndust 1
morgum tilfellum fyrst og fremst vera 1 innbyréis

samkeppni: })eir eltu hvern annan 1 Gtras.



I Rannsoknarnefnd Alpingis | S

Flokin og pers()nuleg samskipti

* Nain og (’)formleg tengsl komu 1 veg fyrir pa fjarlaegé
sem var nauésynleg til ad takast a vid erfidleikana sem

vid blostu, ad menn geetu hatid sig ytir adsteedurnar.

* Menn sau ekki sameiginlega hagsmuni hvad pa
pjodarhagsmuni fyrir sinum eigin. Ringulreid rikti
sidustu vikurnar.

* Helstu personur og leikendur baru ekki geetu til ad styra
lokaatburdum a pann veg ad lagmarka hid samfélagslega

tjon.
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