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9. kafli

Eigié fe 1slenska fjarmalakerfisins

9.1 Inngangur
f kafla 7.0 var fjallad um skuldahlid islensku bankanna og i kafla 8.0 var fjallad

um Gtlan peirra en pau eru uppistadan 1 eignaséfnum bankanna. I pessum
kafla er fjallad um pridja lykilpattinn i efnahag banka, eigid fé. Umfjéllunin
midar adallega ad pvi ad greina gaedi pess eigin fjar sem til stadar var i {slensku
bénkunum og varpa ljosi a mégulega veikleika pess. Pannig er hér leitast vid
ad skyra tiltekna fjarmalagjérninga og reynt ad draga upp heildarmynd af
ahrifum peirra a styrk bankanna. Ad miklu leyti tengist umfjéllun pessa kafla
umfjollun um Gtlanasafn bankanna. Pa telst vikjandi fjarmognun vera pattur
i eiginfjargrunni banka, svo ad umfjéllun pessa kafla kallast a vid umfjéllun i
kéflum 7.0 og 8.0. Fjallad er um ved tekin { eigin hlutabréfum 1 kafla 11.2 1
samhengi vid hvernig ytri endurskodun og reikningsskilum islensku bankanna
var hattad. Umfjollunin hér skarast ad nokkru a vid umfjéllun pess kafla um
talkun a reglum um eigid fé en han er naudsynleg hér til pess ad undirbyggja
greiningu kaflans.

Téluleg greining kaflans byggist ad mestu a gégnum um atlan og ved

modurfélaga bankanna sem lyst er nanar 1 kafla 8.0.

9.2 Hlutverk eigin fjar og tilgangur reglna um pad

Fjarmégnun fyrirtakja skiptist 1 grundvallaratridum { tvennt, lansfé og eigid
fé. 1 upphafi er eigid féd einfaldlega pad sem hluthafar leggja inn 1 felagid en
eftir pvi sem lidur a rekstur fyrirtackisins safnast upp hagnadur, eda tap, sem
leggst vid eigid féd en ardur sem fyrirtakid greidir eigendum sinum dregst
fra. Pad sem avallt helst fast er ad eigid fe fyrirtakisins er virdi eigna pess
umfram virdi skulda og skuldbindinga sem pad hefur tekid a sig. Eigio fé lysir
pannig hversu mikid eignir félagsins mega ryrna adur en pear verda minna
virdi en skuldirnar. Eigid fé félags er i raun akvedinn studpadi og vorn fyrir
lanveitendur félagsins gagnvart tapi pess. Hversu sterk vorn, og trygging fyrir
skilum skulda, eigid fé er veltur hins vegar umfram allt 4 pvi hversu hatt cigid
fed er sem hlutfall af skuldum. Pess vegna eru skuldahlutféll mikid notud vid
greiningu a fyrirtakjum, styrk peirra og skuldsetningu. Oft er midad vid
skuld sem hlutfall af eigin fé og jafnframt skuldir sem hlutfall af hci]darfjér—
moégnun (sem er skuldir og eigid fe).

Bankar eru almennt skuldsettari en énnur felég enda er pad frumhlut-
verk peirra ad fa fjarmagn ad lani fra sparifjareigendum og lana pad afram: til
frumkvédla og annarra sem geta nytt pad i ardbarar fjarfestingar. Lan sem
bankar fa eru oft i formi innlana og flest stjornvéld hafa einhverjar radstafanir

til pess ad tryggja innlan, beint eda 6beint. Petta skapar hvata til ahattusaeckni
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fyrir banka sem nanar er fjallad um 1 kafla 8.3 og kafla 17.0. Reglur um
lagmarks eigid fe fjarmalafyrirtakja hafa pvi pann megintilgang ad koma {
veg fyrir ad of mikil ahatta s¢ tekin i rekstri fjarmalafyrirtackja og treysta
stodugleika fjarmalakerfisins. Allt til arsins 1988, pegar Basel nefndin gaf
ut Basel-I reglurnar voru ekki til neinar samreemdar alpjodlegar reglur um
eigid fé fjarmalafyrirteekja. Reglurnar voru pvi mismunandi milli einstakra
landa, badi um lagmarks ciginfjarhlutfall og adferdafradi vid atreikning a
eiginfjarhlutfalli. Petta hafdi 1 fér med sér 6jafnreedi medal fjarmalafyrirtakja
cinstakra landa og ytti undir oheilbrigda samkeppni. Markmid Basel-I regln-
anna var pvi medal annars ad jafna samkeppnisadstédu fjarmalafyrirtackja
med samraemdum og stédludum reglum og par med ad draga Gr hattu a
oheilbrigdri samkeppni.'

Eigid fe fjarmalafyrirtaekja hefur edli mals samkvaemt mikil ahrif a mogu-
leika peirra til ad fjarmagna rekstur sinn og par med moguleika peirra til ad
steckka. Samsetning eigin fjar og eiginfjarhlutfall spilar pannig stort hlutverk
i ad auka traverdugleika fjarmalafyrirtackja gagnvart fjarfestum pegar pau
markadssetja eigin skuldarvidurkenningar gagnvart innlendum og erlendum
fjarfestum. Samsetning eigin fjar og eiginfjarhlutfall hefur einnig ahrif a mat
greiningaradila a verdmati eignarhluta fjarmalafyrirtackja. Pad er pvi ljost ad
samsetning eigin fjar og eiginfjarhlutfall er grundvallarsteerd i rekstri fjar-

malafyrirtaekja.

9.3 Gildandi reglur og bakgrunnur laeirra

chlur um légmarks cigié fe fjérmélafyrirtackja hafa bein ahrif 4 mégulcika
peirra til ad taka ahattu pvi ad 6ll utlan og fjarfestingar 1 fjarmalagerningum
mynda ahattu sem hakkar ahaettugrunn fjarmalafyrirtackja og lackkar par
med eiginfjarhlutfall peirra ef eiginfjargrunnur er ekki hackkadur samhlida.
Fjallad er um eigid fé fjarmalafyrirtackja 1 X. kafla laga nr. 161/2002 um fjar-
malafyrirtaeki.” Login eru ad grunni til byggd 4 CAD-tilskipun Evropupingsins
og radsins 2006/49/EB og tilskipun Evrépupingsins og radsins 2006/48/EB
um lénastofnanir. Akvaedi sidastnefndra tilskipana um eigid fé byggjast aftur a
vidmidunum sem samin voru af Basel-nefndinni’ og kallast Basel-II reglurnar
(eda stadlarnir) en peir folu 1 sér nanari atfaerslu og umtalsverda vidbot vid
Basel-I reglurnar fra 1988 sem voru innleiddar hér a landi 1992.* Basel-II
reglurnar voru innleiddar hér a landi med setningu laga nr. 170/2006, til
breytinga a 16gum nr. 161/2002, og med reglum Fjarmalaeftirlitsins nr.
215/2007 um eiginfjarkréfur og ahaettugrunn fjarmalafyrirtaekja.

1. Sja einkum 3. t6lul. inngangs Basel-I reglnanna sem finna ma a vefslodinni: www.bis.org.

2. Nanari atferslu a efnisakvaedum laganna er sidan ad finna { reglum Fjarmalaeftirlitsins nr.
530/2003 um eiginfjarhlutfall, reglum nr. 530/2004 um vidmid vid mat Fjarmalaeftirlits-
ins a aheettu fjarmalafyrirtaekja og akvérdun um eiginfjarhlutfall umfram 16gbundid lagmark
og reglum nr. 215/2007 um eiginfjarkréfur og ahattugrunn fjarmalafyrirtackja, asamt sidari
breytingum. Reglur pessar ma allar finna 4 heimasidu Fjarmalaeftirlitsins a eftirfarandi netslod:
http://www.fme.is/?PagelD=610.

3. Nafn nefndarinnar sem samdi pessar reglur a ratur sinar ad rekja til pess ad fundir hennar voru
haldnir & vegum Alpjodagreidslubankans (e. Bank of International Settlements, eda BIS) i Basel
1 Sviss.

4. Basel reglurnar er ad finna a heimasiou Alpjodagreidslubankans 4 eftirfarandi vefslod: www.bis.
org Innleiding pessara reglna atti sér stad vid setningu laga nr. 7/1992, til breytingar a 16gum
nr. 86/1985 um vidskiptabanka. Vid setningu laga nr. 43/1993 um vidskiptabanka og sparisjodi
og laga nr. 123/1993 um lanastofnanir voru sidan tilskipanir Evropusambandsins 89/299/EBE
um eigid fé lanastofnana og 89/647/EBE um eiginfjarhlutfall lanastofnana innleiddar en par
tilskipanir voru byggdar a Basel-I reglunum.



9.4 Eigid f¢ og eiginfjarhlutfall

9.4.1 Almennt

Til ad skilja reglur um eigid fé og eiginfjarhlutfall parf ad atta sig a tveimur
grundvallarhugtékum. Annars vegar er par um ad reda svokalladan eiginfjar-
grunn fjarmalafyrirtackja og hins vegar ahattugrunn. Eiginfjarhlutfall fjar-
malafyrirtackja er reiknad Gt fra pessum tveimur steerdum. Eiginfjarhlutfallio

er pannig hlutfall eiginfjargrunns af ahattugrunni.

9.4.2 Eiginfjargrunnur

9.4.2.1 Samsetning eiginfjdargrunns

Samkveemt 1. mgr. 84. gr. laga nr. 161/2002 skal eiginfjargrunnur fjarmala-
fyrirtakis, eins og hann er skilgreindur 1 4. mgr. 84. gr., a hverjum tima nema
ad lagmarki 8% af ahacttugrunni. Eiginfjargrunnurinn sem notadur er til ad
reikna ut eiginfjarhlutfallid samanstendur af premur pattum; eiginfjarpeetti A,
eiginfjarpeetti B og eiginfjarpactti C, sbr. 4. mgr. 84. gr. laga nr. 161/2002:

Eiginfjdrhlufall = _C@mfjdrgrunnur

Ahettugrunnur

Eiginfjdrpdttur A skal ad lagmarki vera 50% af eiginfjargrunni og saman-
stendur af innborgudu hlutafé, varasjodum, yfirverdsreikningi hlutafjar,
endurmatsreikningi samkvamt verdbolgureikningsskilum og 6radstéfudu
eigin fe.

Fjarmalaeftirlitid hefur med stod 1 10. mgr. 84. gr. laga nr. 161/2002
akvedid ad fjarmalafyrirteekjum sé heimilt ad gefa at vikjandi skuldabref
sem teljast med eiginfjarpeetti A. Slik skuldabref purfa ad fullnaegja ymsum
skilyrdum sem eru skilgreind 1 reglum Fjarmalaeftirlitsins nr. 156/2005 og
mega mest nema 33% af eiginfjarpaetti A. Sidastnefnt hlutfall matti lengi vel
haest vera 15% en var hakkad upp i 33% vid atgafu reglna nr. 156/2005, sbr.
umfj6llun um vikjandi lan 1 kafla 7.0.

Eiginfjarpdttur B ma samkveemt 2. tolul. 4. mgr. 84. gr. laga nr. 161/2002
haest nema 50% af eiginfjarpaetti A og samanstendur af vikjandi lanum sem
fjarmalafyrirteeki taka med atgafu skuldarvidurkenninga par sem skyrt er
kvedid a um ad endurgreidslutimi lansins sé eigi styttri en fimm ar, sbr. 6.
mgr. 84. gr. laga nr. 161/2002. Lanid parf samkvaemt sidastnefndu akvaedi ad
vera vikjandi 1 peim skilningi ad vid gjaldprot fjarmalafyrirtackis eda slit pess
faist pad endurgreitt a eftir 6llum 6drum kréfum a hendur fyrirtakinu en
endurgreidslu hlutafjar/stofnfjar. Akvednar reglur gilda um ad hvada marki
heimilt er ad telja slik lan til eiginfjargrunns, ad teknu tilliti til eftirst6dva
lans a hverjum tima.

Eiginfjarpdttur C ma samkveemt 3. tolul. 4. mgr. 84. gr. laga nr. 161/2002
haest nema 50% af eiginfjarpaetti A. Jafnframt ma hann haest nema 4,8% af
reiknudum ahattugrunni vegna markadsahaettu lida 1 veltubok samkvaemt
28. gr. laga nr. 161/2002 (virkir eignarhlutir) og gengisahaettu. Eiginfjar-
pattur C samanstendur af vikjandi lanum sem eru sambaerileg vid pau lan
sem falla undir eiginfjarpatt B ad 6dru leyti en pvi ad lanstimi ma ekki vera

styttri en 3 ar.
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9.4.2.2 Helstu fradrattarlidir fra eiginfjdrgrunni

a) Fradrattur eigin hluta fra eiginfjarpeetti A

Fra eiginfjarpaetti A dragast eigin hlutabreéf (stofnfjarbref { tilviki sparisjoda),
vidskiptavild og adrar oefnislegar cignir og tap og sampykkt ardsathlutun. I
alyktunum rannsoknarnefndar Alpingis 1 kafla 11.2.12, par sem fjallad er um
reikningsskil bankanna og ytri endurskodun beirra, er pvi lyst ad veigamikil
rok leidi til peirrar nidurstédu ad draga hafi borid lan, sem einvérdungu
voru tryggd med vedi i eigin hlutabréfum, fra eigin fé fjarmalafyrirtackis
samkveemt reglu 5. mgr. 84. gr. laga nr. 161/2002.° Pessi sjonarmid eru

jafnframt reifud i rammagrein um talkun a pvi hvad teljist til eigin hlutabréfa.

b) Fradrattur vegna eignarhluta { 6drum fjdrmdlafyrirtekjum og atvinnurekstri
I 85. gr. laga nr. 161/2002 er kvedid a um leekkun a eiginfjargrunni vegna
cignarhluta sem fjarmalafyrirtecki kann ad eiga 1 6drum fjarmalafyrirteekjum
eda fyrirtekjum tengdum fjarmalasvidi.® Fradrattarreglan virkar pannig
samkvaemt 1. mgr. 85. gr. ad ckki kemur til fradrattar ef fjarmalafyrirtacki
a minna en 10% af hlutafé annars fjarmalafyrirtackis. Eigi vidkomandi félag
hins vegar eignarhluti 1 mérgum fjarmalafyrirtackjum, sem eru undir 10%
af hlutafé vidkomandi félaga, myndast fradrattur ef samtala bokfaerds virdis
slikra eignarhluta er haerri en 10% af eiginfjargrunni vidkomandi félags fyrir.
Su fjarhaed sem er umfram pessi mork dregst pa fra eiginfjargrunni fjarmala-
fyrirtackisins. Sama regla gildir um vikjandi kréfur sem fjarmalafyrirtacki
kann ad eiga a hendur 6drum fjarmalafyrirteekjum. Akvaedid gildir eingéngu
ef onnur fjarmalafyrirtecki teljast ekki til hluta af samstadu vidkomandi
félags.” Eignarhlutur i dotturfélogum myndi pannig ekki dragast fra eig-
infjargrunni eda vikjandi kréfur a hendur sliku félagi. Fjarmalaeftirlitid getur
einnig veitt undanpagu fra ofangreindri reglu ef fjarfesting 1 hlutum i 6dru
fjarmalafyrirtacki er hugsud sem fjarhagsadstod vid endurskipulagningu eda
til ad bjarga vidkomandi félagi.®

Samkvamt 1. til 3. mgr. 28. gr. laga nr. 161/2002 mega fjarmalafyrirtacki
ckki eiga virka eignarhluti i einstékum fyrirtaekjum, sem eru ekki fjarmala-
fyrirtacki eda fyrirtacki tengd fjarmalasvidi, sem nema heerri fjarhaed en 15%
af eiginfjargrunni. Pratt fyrir ordalag sidastnefnds akvadis er seérstaklega
tekid fram ad fjarmalafyrirtekjum sé heimilt ad fara yfir sidastnefnt hlutfall
en ahrifin séu pau ad su fjarhad sem er umfram maérkin sé¢ pa dregin fra eig-
infjargrunni pess. Fari bokfeert virdi samanlagdra virkra eignarhluta yfir 60%
af ciginfjargrunni dregst sa fjarhad sem er umfram fra grunninum. Bokfeert

virdi slikra eignarhluta ma aldrei vera haerra en 100% af eiginfjérgrunni.

5. Sama regla gildir { Bretlandi, Svipjod, Noregi og Danmérku. I 6llum pessum 16ndum er ekki
eingdngu skylt ad draga eigin hlutabref fjarmalafyrirtakja fra eigin fé heldur einnig hluti sem
pau hafa fengid vedsetta sem tryggingu fyrir lani. Utfeerslan 4 frédraetti er b6 mismunandi milli
landa.

6. Hugtakid fyrirtceki tengt fjdrmdlasvidi er skilgreint i 2. malsl. 1. mgr. 28. gr. laga nr. 161/2002
sem fyrirteeki sem er ekki lanastofnun og starfar einkum ad 6flun eignarhluta eda stundar ein-
hverja pa starfsemi sem um getur { 2—12. t6lul. 1. mgr. 20. gr. laga nr. 161/2002. Undir petta
geeti til deemis fallid fjarfestingarfélag sem hefur pa meginstarfsemi ad fjarfesta i fjarmalafyr-
irteekjum en er ekki starfsleyfisskylt samkvamt 16gum nr. 161/2002. Verdbreéfafyrirtaki myndi
einnig geta fallid parna undir par sem pad stundar starfsemi samkvaemt 7. tolul. 1. mgr. 20. gr.
laga nr. 161/2002 og telst ekki til lanastofnana samkvaemt 2. mgr. 4. gr. somu laga.

7. Sbr. 3. mgr. 85. gr. laga nr. 161/2002.

8. Sbr. 2. mgr. 85. gr. laga nr. 161/2002.
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9.4.3 Ahaettugrunnur

Eignir fjarmalafyrirtackja eru af ymsum gerdum og staerdum. Getur par verid
um Utlan ad reeda, innlanskréfur a onnur fjarmalafyrirteeki, eignarhluti 1 fyr-
irtakjum, fjarmalagerninga af ymsum sterdum og gerdum, erlendan gjald-
eyri, hravérur, fasteignir o.s.frv. Ollum pessum eignum fylgir einhver ahzetta
sem reglum um ahattugrunn er @tlad ad meela. bvi dhattumeiri sem eignin
er, peim mun meira eigid fé bindur hin hja vidkomandi fjarmalafyrirteki
og ma hlutfall eigin fjar aldrei fara undir 8% af ahaettugrunni. Ahaettuvogun
einstakra eigna er sett fram i reglum Fjarmalaeftirlitsins nr. 215/2007,
eftir pvi hvort svokollud stadaladferd er notud (e. standardised approach)’
eda innrimatsadferd (e. Internal Rating Based approach, skammstafad IRB
adferd)'”. Auk pess er rekstrarahactta til stadar hja fjarmalafyrirtackjum sem
er mald eftir akvedinni adferdafradi samkveemt reglum um eiginfjargrunn,
sbr. IX. kafla rcglna Fjarmalaeftirlitsins nr. 215/2007. Ahacttugrunnurinn er
pannig samtala af ymsum ahaettupattum 1 rekstri fjarmalafyrirtakja, par med
talid Gtlanaahaettu, hlutabréfaahaettu, vaxtadhattu, gjaldmidlaahaettu, rekstr-

araheettu o.f1."

9. SjaV. kafla reglna Fjarmalaeftirlitsins nr. 215/2007.
10. SjaVI. kafla reglna Fjarmalaeftirlitsins nr. 215/2007.
11. Sbr. 1. mgr. 84. gr. laga nr. 161/2002.
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Talkun a pvi hvad telst til ,eigin hlutabrefa®

Eins og nanar er lyst 1 kafla 9.5 var s framkveemd vid 1ydi hja stéru bonk-
unum premur ad eigin hlutir, sem lanad var fyrir og teknir voru ad vedi,
voru ckki dregnir fra eigin fé. Af pessu tilefni tok rannsoknarnefnd Alpingis
sérstaklega til skodunar réttmeeti pessa og pa einkum pegar litid er til pess
hversu umraddar lanveitingar til kaupa a eigin hlutabréfum og vedsetn-
ing peirra var ordin umfangsmikil hja bénkunum, og par med hversu stor
hluti af pvi eigin fé sem bankarnir studdust vid byggdist a hinum vedsettu
hlutabréfum. 1 alyktunum rannsoknarnefndar Alpingis 1 kafla 11.2.12, par
sem fjallad er um reikningsskil bankanna og ytri endurskodun peirra, aréttar
nefndin ad veigamikil rok leidi til peirrar nidurstédu ad draga hafi borid
lan, sem einv6érdungu voru tryggd med vedi i eigin hlutabrefum, fra eigin
fe fjarmalafyrirteckis, samkveemt reglu 5. mgr. 84. gr. laga nr. 161/2002. Er
par serstaklega horft til pess ad ef eigin hlutir, sem teknir hafa verid ad vedi
gegn lanum, eru ekki dregnir fra innborgudu hlutafé litur at fyrir ad eigio
fe vidkomandi fjarmalafyrirtackis s¢ haerra en pad raunverulega er ef 4 pad
reynir. [kafla 11.2.12 er jafnframt gerd grein fyrir peirri nidurstddu nefnd-
arinnar ad veigamikil rok leidi til pess ad ef pridji adili er skradur eigandi ad
hlutabréfum 1 fjarmalafyrirtacki skuli medhondla slika hluti sem eigin hluti 1
skilningi 5. mgr. 84. gr. laga nr. 161/2002 ef pridji madur er eigandi ,fyrir
reikning félagsins®. Vid mat a pvi hvenaer telja megi ad pridji madur s¢ eig-
andi ,fyrir reikning félagsins“ verdur edli mals samkvaemt fyrst og fremst ad
horfa til pess hver ber ahattuna af vidkomandi hlutum. Ef pad er félagid sjalft
verdur ad mati nefndarinnar ad lita svo a ad pridji madur sé¢ eingéngu skradur
fyrir peim fyrir reikning félagsins“ og pvi beri ad medhéndla pa sem eigin

hluti. Undir eigin hluti myndu ad mati nefndarinnar einnig falla tilvik par
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sem um malamyndaframsal veeri ad reeda a eigin hlutum. Annad demi er ef
pridji adili er einhvers konar v6rsluadili fyrir fjarmalafyrirtaeki a eigin hlutum
til ad maeta skuldbindingum pess samkveemt kaupréttarsamningum sem pad
hefur gefid at. Pegar litid er til peirra sjonarmida sem lyst er 1 kafla 11.2.12
um astedur og edli fradrattar eigin hluta fra innborgudu hlutafé telur rann-
soknarnefndin ad st regla geti einnig eftir atvikum att vid um lan, sem veeri
veitt til kaupa a eigin hlutum an pess ad nokkrar tryggingar vaeru settar, hafi
lantaki fyrirsjaanlega ekki verid i stakk buinn til pess ad endurgreida lanid
med eigin fjarmagni eda fyrirsjaanlegum rekstrartekjum. Vid slikar adstacdur
hefur ttgreidsla fjarmagns att ser stad 1 tengslum vid vidskipti med eigin hluti

an pess ad endurgjald fyrir hlutina se fyrirsjéanlegt‘

i fyrirspurn til Glitnis, Kauppings og
Landsbanka var spurt eftirfarandi spurningar:
,Voru hlutir { bankanum sem Viaskiptavinir ke)/ptu
med ldni frd bankanum sjalfum ad einhverju leyti
dregnir frd eigin fé?*

Svor bankanna voru eftirfarandi:

Svar Glitnis: ,,Nei.“

Svar Kauppings: ,,Nei, en ldnin komu ad fullu inn {
dhettugrunninn.

Svar Landsbankans: ,Nei. Rétt er ad taka fram ad
bankinn gerdi reglulega innri skyrslur um eign { eigin

hlutabréfum og ldn d mdti eigin hlutabréfum.”

9.5 Framkveemd fjérmélafyrirtaekja a reglum um eigié fe

vegna eigin hluta
Vid tttekt rannsoknarnefndarinnar kom i ljos ad fjarmalafyrirtaeki talk-
udu pad hvad felli undir eigin hlutabréf 1 skilningi 5. mgr. 84. gr. laga nr.
161/2002 almennt prengra en nefndin telur ad veigamikil rok standi til og
lyst var 1 kafla 9.4.2 hér ad framan. [ svérum vid fyrirspurnum rannsokn-
arnefndar Alpingis um fradratt fra eigin fé kemur til daemis fram ad hja Glitni,
Kauppingi og Landsbanka voru eigin hlutir sem lanad var fyrir ekki dregnir fra
eigin fé."” Kaupping talkadi p6 reglurnar vidar en hinir bankarnir tveir hvad
vardar cign 1 6drum fjarmalafyrirtaekjum enda dré bankinn fra eigin fé badi
alla hluti sem bankinn atti i 6drum fjarmalafyrirtaekjum og vikjandi krofur a
onnur fjarmalafyrirtecki. Pa var tilkun bankanna 4 eigin hlutum mismunandi
milli Kauppings annars vegar og Glitnis og Landsbanka hins vegar vardandi
framvirka samninga um eigin bréf. Kaupping taldi pa hluti sem bankinn atti
i eigin hlutabréfum til varnar framvirkum samningum til eigin hluta og dré6
pa fra eigin fé. Glitnir og Landsbankinn h6fdu aftur @ méti pann hattinn a ad
eign 1 eigin hlutabréfum til varnar framvirkum samningum var i serstékum
felogum, taldist ekki til eignar bankanna og var pvi ekki dregin fra eigin fé.

Rammagrein 1 fjallar um talkun 4 hvad teljist til eigin hluta. Rannsoknar-
nefnd Alpingis telur rok standa til ad vid atreikning a fradreetti fra eigin fe
fjarmalafyrirtackis skipti ekki mali hvert hafi verid form vidskipta med eigin
hluti eda formleg eignaskraning, svo lengi sem ahaettan liggur hja fjarmala-
fyrirtaekinu sjalfu.

Her a eftir eru nefnd fimm dami til skyringar um tilvik par sem atla
verdur ad talkun a pvi hvad teljist til eigin hluta vid Gtreikning a eigin fé hefdi
att ad skipta mali. Deemin eru nokkud mismunandi en eiga pad 6ll sameig-

inlegt ad tapsahaetta vegna eigin brefa la hja bénkunum.

Demi 1:

Vorid 2001 radgerdi Kaupping ad selja eigin hluti sem namu um 7% af
utgefnu hlutafé bankans a peim tima. Ekki var um ad reeda slu til ytri fjar-
festa heldur skyldi Kaupping sjalft fjarmagna hlutaféd og bankinn bera alla
ahattu af hlutabréfunum. Lykilfélag 1 gjorningnum var LB Holding, félag

12. Svor vid fyrirspurn rannsoknarnefndar Alpingis, send med télvubrefum.
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skrad a Ermarsundseyjunni Guernsey og formlega sjalfstaett félag en undir
stjorn Landsbankans, eins og fram kemur i kafla 10.0. f gleerukynningu
Stefans H. Stefanssonar, starfsmanns Landsbankans, dags. 27. april 2001, er
vidskiptunum lyst a eftirfarandi hatt."

Samkvamt gleerukynningunni atti Kaupping ad selja hluti sem nemu a
bilinu 5-7% af tgefnu hlutafé bankans til LB Holding. Kaupping atti sjalft ad
lana LB Holding fyrir kaupunum. Af gleerukynningunni ma rada ad Kaupping
atti hins vegar afram ad bera verdahaettu af bréfunum og til pess skyldi gerdur
18 manada skiptasamningur um ad bankinn fengi hagnad eda tap af verdbreyt-
ingu bréfanna sem og ardgreidslur vegna peirra. Peir sem ad samningunum
stodu toldu ad ekki veeri gerlegt tt fra reikningsskilastédlum ad skiptasamn-
ingurinn vaeri milli Kauppings og kaupanda bréfanna og pvi pyrfti milligéngu-
adila. Pessi sjonarmid eru reifud 1 télvubréfi 29. april 2001 fra Sigurjoni G.
Geirssyni, starfsmanni Landsbankans, til Stefans: ,Grundvallaratridi er ad
samningurinn um CFD [skiptasamningurinn] er gerdur vid adila sem er annar
en kaupandinn a brefunum, p.e. er gerdur samningur vid Landsbankann en
kaupandinn bréfanna LB Holding — Ef pad veri ekki gert myndi pessi gjérn-
ingur falla a alpjodlegum reikningsskilareglum sem taka a pvi hvenar ,sala
hefur att sér stad ( p.e. sem kemur 1 veg fyrir ad hagt sé¢ ad parkera eignum
Gt timabundid — med gervisamningum.“"* bvi atti LB Holding ad gera skipta-
samning vid Landsbankann par sem LB Holding greiddi Landsbankanum
avoxtun af hlutabréfum Kauppings en fengi greiddan vaxtakostnad vegna
bréfanna. Sidan gerdi Landsbankinn samsvarandi samning vid Kaupping,
Par med veari 6ll ahaetta vegna hlutanna flutt aftur til Kauppings. 18 man-
udum sidar skyldi svo Kaupping (eda cinhver annar otiltekinn adili) kaupa
hlutabréfin til baka og LB Holding endurgreida skuldina. I 1ok gleerukynn-
ingarinnar er heildarahrifum gjérningsins lyst a pann hatt ad lagalega faerist
eignarhald bréfanna, atkvaedisréttur og réttur til ardgreidsina til LB Holding.
Bokhaldslega selji Kaupping 5-7% hlut til LB Holding sem fai ardgreidslur.
Hagreen ahrif samningsins verdi hins vegar pau ad Kaupping beri alla fjarhags-
lega ahaettu 1 gegnum skiptasamninginn. Midad vid drdg ad samningum sem
rannsoknarnefnd Alpingis hefur undir héndum og télvubréf sem gekk milli
starfsmanna Landsbankans virdast pessir samningar hafa verid gerdir 10. eda
11. mai 2001. P6 virdist adeins 4,9% hlutur { Kauppingi hafa verid seldur en
tekid var fram 1 télvubréfinu ad til staedi ,ad gera samhljoda samninga milli
LI, Kauppings og? (nytt félag eins og LB-Holding), um sélu a 2,1% hlutafjar {
Kauppingi“. " Leida ma likur ad pvi ad akvedid hafi verid ad skipta 7% solunni
i tvennt par sem fléggunarreglur krefdust tilkynningar ef eitt felag keypti 5%
eda meiri hlut { félaginu. Pess ma geta ad 1 jini sama ar gaf Kaupping Gt 200

milljonir nyrra hluta, sem nam pa 2,48 milljéroum krona.

Demi 2:
[ svari Glitnis banka hf. vid fyrirspurn rannsoknarnefndarinnar, sem lyst var
1 upphafi kafla 9.5, voru peir eigin hlutir sem vidskiptavinir keyptu med lani

fra bankanum ekki dregnir fra eigin fé vio ﬁtreikning samkveemt 5. mgr. 84.

13. Glerukynning, 27.april 2001, ,Landsbanki‘s proposal for structure for holdings in Kaupthing
shares®.

14. Tolvubref fra Sigurjoni G. Geirssyni til Stefans H. Stefanssonar 29. april 2001.

15. Télvubref fra Stefani P. Bjarnasyni [og Pori Erni Ingélfssyni] til Gunnars P. Andersen, Hauks
b. Haraldssonar og Sigurjons G. Geirssonar 10.mai 2001.
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yHaegt vaeri ad gagnryna suma hluti vardandi
ohaedi LB Holding gagnvart LI, s.s. vardandi
stjornarmenn. Engar athugasemdir hafa hins
vegar komid fram vardandi petta atridi en rétt
er ad hafa 1 huga ad FME hefur aldrei farid yfir
petta LB Holding daemi.*

Tolvubreéf fra Sigurjoni G. Geirssyni til
Stefans H. Stefanssonar, 29. april 2001.

Fyrirkomulagi til ad Kaupping beeri afram
fjarhagslega ahaettu af bréfunum eftir s6lu peirra
var lyst a eftirfarandi hatt 1 tolvubrefi milli
starfsmanna Landsbankans:

ySamhlida verda gerdir samningar sem tryggja
ad aukning a verdmeeti brefanna og ardur af
peim renni til Kauppings og ad vaxtagreidslur
LB Holding til Kauppings vegna fjarmégnunar
vidskiptanna renni til baka sému leid og par
komu.“

Tolvubréf fra Stefani b. Bjarnasyni [og Pori Erni Ingolfssyni]
til Gunnars P. Andersen, Hauks P. Haraldssonar og
Sigurjons G. Geirssonar, 10. mai 2001.
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gr. laga nr. 161/2002. Her a eftir verdur gerd grein fyrir mali sem gefur
tilefni til ad hugad sé ad pvi hvort par hefdi att ad fylgja peirri talkun sem
rannsoknarnefndin hefur fert rok fyrir um pad pegar lan voru veitt sem
einvérdungu voru tryggd med vedi 1 eigin hlutabréfum fjarmalafyrirteckis.
Mal petta vardar lanveitingu til Stims ehf. (og sidar fjogurra dotturfélaga
pess) til kaupa a hlutabréfum, baedi 1 bankanum sjalfum og FL Group hf. Um
pad er nanar fjallad i kafla 12.0. Ved var tekid 1 hlutabréfum FL Group sem
keypt voru en formlega var tekid ved i hlutum 1 Stim ehf. (og dotturfélégum
pess) 1 stad pess ad taka ved beint { hinum keyptu hlutabréfum 1 Glitni. Engar
adrar tryggingar stodu hins vegar ad baki lanafyrirgreidslunni. Ahettan af
lanafyrirgreidslunni ad pvi er vardar hlutabreéfin 1 Glitni banka hf. var pannig
af eigin hlutum pott han hafi ad formi til verid tryggd med vedi { hlutum {
Stimi ehf. en af bcim teepu 25 milljordum sem Stim kcypti hlutabréf fyrir var
um pridjungur notadur til kaupa a hlutabréfum FL Group en tveir pridju til
kaupa a hlutabréfum Glitnis. Pegar kom ad ahrifum a eigid fé bankans var
adstadan pvi sambaerileg og ef um hefdi verid ad reeda lan beint gegn vedi 1

eigin hlutum.

Dcemi 3:

I april 2007 keypti Kjarrholmi ehf. 37,57% i Tryggingamidstédinni hf. FL
Group hf. atti pa 45% { Kjarrholma chf., Sund ehf. atti 45% og Imon ehf. og
Solstafir ehf. attu hvort sin 5%.'° [ september sama ar keypti FL Group hf.
felogin Sund ehf., Imon ehf. og Solstafi ehf. at ar Kjarrh6lma ehf. og nadi par
med 6llum eignarhlutum félagsins 1 Tryggingamidst6dinni hf. [ sama manudi
festi Glitnir banki hf. kaup a 39,8% hlut 1 tryggingafélaginu sem sidar var
seldur til FL Group hf. Eftir pvi sem leid a haustid jok FL Group jafnt og pétt
hlut sinn 1 Tryggingamidstdinni hf. og hafdi 1 lok arsins eignast 99,9% hlut
i felaginu.

Kaup Glitnis banka hf. a teeplega 40% hlut i Tryggingamidst6dinni hf.
namu um 20 milljordum kréna og voru hlutirnir keyptir fra nokkrum adilum.
Steersti adilinn sem seldi var Kristinn chf., félag ad 99,8% 1 eigu Gudbjargar
M. Matthiasdottur, i gegnum félégin Fram ehf. og isfélag Vestmannaeyja hf."
60% hlutur kaupverdsins var greiddur med reidufé en 40% med hlutabréfum
1 Glitni banka hf. Til pess ad Kristinn ehf. beeri takmarkada aheattu af leekkun
hlutabréfanna gerdu félagid og Glitnir banki hf. samning um kaup- og s6lu-
rétt. Kristinn ehf. hafdi rett til pess ad selja helming hlutabréfanna 1 Glitni
banka hf. ari sidar a genginu 32,7 sem nam pa 4,15 milljérdum krona. A méti
atti Glitnir banki hf. rétt til pess ad kaupa bréfin 4 sama verdi."” bekkt er ad
pegar ecinn adili faer kauprett en motadilinn feer solurétt @ sama verdi jafn-
gildir pad framvirkum samningi.” bvi greiddi Glitnir banki hf. Kristni ehf.
i raun med eigin bréfum en gerdi a sama tima samning um ad kaupa bréfin
til baka. Pessi gerningur var pvi i raun samsvarandi peim sem Kaupping hf.,
Landsbanki slands hf. og LB Holding gerdu arid 2001 og lyst er hér ad fram-

16. Eundargeré ahxttunefndar Glitnis 12. september 2007.

17. Arsreikningur FL Group 2007.

18. Hlutafjarmidar skilad til rikisskattstjora fyrir arid 2007.

19. Soluréttar-/kaupréttarsamningur milli Kristins ehf. og Glitnis banka hf., gerdur 4. september
2007.

20. Hull, John C.: ,Options, Futures and Other Derivatives‘. Upper Saddle River, NJ, Prentice Hall
1989.
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an i deemi 1. Stadan sem upp var komin var st sama i badum tilvikum, p.e.
bankinn var skuldbundinn til pess ad kaupa eigin bref til baka. Oll 4heettan af
bréfunum var pannig hja bankanum sjalfum og par med var komin upp stada
hlidstaed peim tilvikum par sem rannsoknarnefndin hefur fert rék fyrir pvi
ad medhondla tti slik bref sem eigin hlutabréf vid fradratt samkvaemt 5.
mgr. 84. gr. laga nr. 161/2002.

Samkvaemt samningnum var innlausnartimabilid fra 25. september til
27. september 2008. [ september 2008 abyrgdist bankinn med skadleysisyf-
irlysingu ad Kristinn chf. myndi ekki bera tap af laekkun bréfanna allt il 15.
oktober 2008. Lyktir malsins urdu sidan par ad Kristinn ehf. seldi breéf sin
26. september 2008 til Glitnis banka hf. og fekk fyrir pau tapa 4 milljarda
eftir ad verdid hafdi verid leidrétt vegna ardgreidslna og poknunar.

Demi 4:

Af storu bonkunum premur veitti Kaupping banki hf. haestu lanin med vedi
i eigin bréfum eins og fram kemur 1 kafla 8.5 og 1 greiningu kafla 9.6. Stor
hluti hvatakerfis bankans byggdist a pvi ad starfsm6nnum voru veitt lan til
hlutabréfakaupa 1 bankanum sem peir baru sjalfir takmarkada ahattu af. I
kafla 10.0 er fjallad um hvatakerfi bankans og ahrif pess. Par er medal ann-
ars fjallad um breytingu sem gerd var a samningum vid starfsmenn bankans
arid 2005°" en pa féllu starfsmenn fra s6luréttarsamningum sem gerdir hofou
verid vid pa. Um petta sagdi Sigurdur Einarsson, stjornarformadur bank-
ans, 1 brefi sem hann ritadi og sagt var til vina og vandamanna 1 jantiar 2009:
»Vegna hugsanlegra ahrifa séluréttar a Gtreikninga a eigid fé bankans var 6skad
eftir pvi { lok arsins 2005 ad starfsmenn felldu nidur sélurétt a hlutunum. A
fundi stjornar bankans i september 2005 var sérstaklega bokad i fundargerd
ad samhlida pvi yrdi ad gera radstafanir til ad takmarka personulega abyrgd
starfsmanna. A pessum tima var starfsménnum ekki heimilt ad stofna félog
utan um fjarfestingar og pvi var farin st leid ad takmarka personulega abyrgd
vid 10% af hofudstol skuldarinnar auk pess sem hefdbundin vedkéll voru 1
lanssamningunum ad faeri verdmeaeti peirra nidur fyrir tiltekin mérk skyldu
hlutirnir seldir og andvirdi peirra nytt til greidslu skuldarinnar. Med bessu
var talid ad starfsmenn veeru tryggdir fyrir pvi ad ekki reyndi a personulega
abyrgd peirra, pratt fyrir ad peir féllu fra séluretti. Abyrgé starfsmanna bank-
ans var pvi i upphafi engin og sidan takméorkud vid 10%.“*

Solurétti, sem gefnir eru Gt a eigin hluti skal samkveemt alpjodlegum
reikningsskilastodlum (IFRS)” draga fra eigin fé par sem peir endurspegla
tapsahzettu sem bankinn ber af eigin hlutabrefum. Skyrt kemur fram ad nid-
urfelling s6luréttar hja Kauppingi banka hf. var gerd vegna ahrifa a Gtreikn-
inga a eigin fé bankans pott starfsmenn hans attu adeins ad bera tapsahattu
sem nemi 10% mogulegs taps. Bankinn bar pvi afram 90% tapsahattu pratt
fyrir ad soluréttur hefdi verid felldur nidur. Par sem ahattan af lanafyr-
irgreidslunni var a eigin hluti bankans eiga pau sjonarmid, sem adur hefur
verid lyst af halfu rannsoknarnefndarinnar um talkun a hvad beri ad draga fra

cigin fé bankans samkveemt 5. mgr. 84. gr. laga nr. 161/2002, vid her og pa

21. Arsskyrsla Kauppings banka hf. fyrir arid 2005.

22. Bref sem Sigurdur Einarsson skrifadi, dags. 26. jantar 2009. Brefid birtist a opinberum vett-
vangi, svo sem a mbl.is par sem pad var sott: http://www.mbl.is/media/39/1639.pdf.

23. Kafli 11.2.11 skv. Froystein Gjesdal professor vid Verslunarhaskolann 1 Bergen.
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ad pvi marki sem adrar tryggingar voru ekki settar. Skémmu fyrir fall bank-
ans tok stjorn hans svo akvordun um ad starfsmenn skyldu ekki bera neina
ahattu vegna pessara vidskipta. Tapsahactta vegna bréfanna var pvi 1 reynd 61

feerd yfir a bankann.

Demi 5:

Landsbankinn veitti lykilstarfsménnum sinum kauprétti ad hlutabréfum {
bankanum sidustu arin fyrir fall bankans. Um petta er nanar fjallad i kafla
10.0. Fyrirkomulag kaupréttanna var po pannig ad rétt er ad lysa pvi stuttlega
hér. Til varnar kaupréttarsamningunum keyptu alls 8 aflandsfélég hlutabref {
bankanum en felégin fengu lan fyrir kaupunum. Upphaflega voru lan félag-
anna fengin i Landsbankanum, ymist sem bein lan eda i gegnum framvirka
samninga um kaup a hlutabréfunum. Sidla ars 2006 var fjarmégnun pessara
felaga ad mestu leyti flutt r Landsbankanum og um mitt ar 2007 var 6l fjar-
mognun pessara félaga komin til annarra banka. Sex félég voru pa fjarmégnud
af Straumi-Burdarasi en pau voru Kargile Portfolio Inc., Kimball Associated
Inc., Marcus Capital Ltd., Peko Investment Company Ltd., Proteus Global
Holding S.A. og LB Holding Ltd. en sidastnefnda félagid var auk pess med
framvirkan samning um bréf Landsbankans hjé Glitni. Glitnir fjérmagnaéi
einnig félagid Zimham Corp. og Kaupping fjarmagnadi Empennage Inc.
Landsbankinn gerdi svo framvirka samninga vid kaupréttarfelégin um kaup
4 bréfunum.? A pann hatt vard hvorki til hagnadur né tap i félogunum par
sem framvirki samningurinn flutti baedi fjarmdgnunarkostnad og avéxtun
bréfanna til Landsbankans. Petta pyddi ad Landsbankinn bar tapsahettu af
bréfunum og raunar gaf bankinn at sjalfskuldarabyrgd vegna skuldbindinga
Zimham Corp. vid Glitni og Empennage vid Kaupping sem stadfesti enn
frekar ahaettu bankans vegna bréfanna. Peir hlutir sem Landsbankinn atti
vegna framvirkra kaupsamninga kaupréttarfélaganna adur en fjarmégnun var
flutt til hinna bankanna voru dregnir fra eigin fé bankans en ad 6dru leyti var
ckki dregid fra eigin fé vegna kaupréttarfélaganna. Rannsoknarnefndin visar
um talkun sina a pvi hvernig beri ad haga fradretti fra eigin fé 1 tilvikum sem

pessu til pess sem rakid er 1 rammagrein um eigin hluti.

9.6 Mat a ahrifum fjérmégnunar bankanna a eigin
bréfum

9.6.1 Inngangur

[ kaflanum hér 4 undan voru rakin nokkur deemi um gjérninga par sem
bankarnir baru markadsahaettu vegna eigin hlutabreéfa, annadhvort beint eda
vegna utlana til kaupa a bréfunum. Ef slik markadsahatta er ordin veruleg
innan banka er komin upp st stada ad ef tap verdur i rekstri bankans og
hlutabreéfaverd lackkar 1 kjélfarid verdur afleidingin aukid tap vegna pessarar
markadsahattu hlutabréfa bankans. Pannig er geta bankans til pess ad takast a
vid af6ll og tap ekki som og ef hann baeri enga ahaettu vegna eigin hlutabreéfa.
Sér 1 lagi er mikilvaegt ad skoda hversu mikid bankinn kann ad tapa a eigin
hlutabréfum vid gjaldprot vegna pess ad pad er vid gjaldprot banka sem a

eigié fe reynir sem vérn fyrir krofuhafa. Einnig er pessi sterd mikilvaeg vid

24. Skyrsla Kristjans G. Valdimarssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 28.september 2009, bls.
19-20.
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akvérdun stjornvalda um hvort taka eigi yfir banka og gera par med hlutabref
hans litils eda einskis virdi. Mikilvaegt er ad ekki hljotist mikid beint tap vid
slika adgerd til pess ad haegt s¢ ad gera upp kréfur a bankann. Eftir ad tilkynnt
var um tilbod rikisins um kaup a 75% hlut i Glitni 29. september 2008 féll
verd hlutabréfa { bankanum verulega. Tveimur dégum sidar sendi bankinn Gt
afkomuvidvérun par sem varad var vid pvi ad verdmataryrnun vegna 71%
lackkunar hlutabréfaverds bankans fra tilkynningu um tilbod rikisins, asamt
23% laekkun ICEX-15 visitlunnar a pridja fjordungi arsins 2008, myndi hafa
i for med ser auknar afskriftir og neikvaed ahrif a afkomu bankans a seinni
helmingi arsins.” I sambandi vid pessi ahrif kom fram 1 skyrslutéku ad stjorn-
endur bankans hefdu gert ser grein fyrir ad 1 hluthafahopi hans hefdi verid
»of mikid af veikum hluthéfum®, ef svo mztti ad ordi komast, og stjornendur
hefdu enda verid fljotir til pess ad senda Gt atkomuvidvorun vegna pessa.”
Pau verdmati sem tapast sem bein afleiding af hlutabréfafalli bankans og
dregst par med fra eigin fé ma a svipadan hatt kalla ,veikt eigid f¢“ og er pad
gert hér.

Erfitt er ad meta fullkomlega umfang veiks eigin fjar, pad er ofangreindrar
tapsahacttu banka vegna eigin hlutabrefa, en 1 kafla 9.6.2 er pess freistad ad
draga upp mynd af pvi. [ kafla 9.6.3 er svo stigid skrefinu lengra og lagt mat,
a samsvarandi hatt, a pad ad hvada marki bankarnir fjarmégnudu hlutafé hver
annars.

Eins og fram kom 1 kafla 9.2 er eigid fé lykilstaerd sem fjarfestar horfa til
vid akvordun um ad lana vidkomandi banka fé eda ckki. Pa er sér 1 lagi horft
til CAD-hlutfallsins en 16gbundid lagmark pess var 8%. Almennt héfou bank-
arnir p6 nokkud heerra hlutfall, oft a bilinu 11-15%. Hver krona sem fékkst
i nytt hlutafé veitti bonkunum pvi méguleika a ad staeckka efnahag sinn um
7—10 kronur an pess ad lackka hlutfallid. Pvi er ljost ad haerra eigid fé hefur
veruleg ahrif a getu banka til vaxtar og ef islensku bankarnir hefdu 1 atreikn-
ingi sinum 4 eigin fe talkad reglur a pann hatt, sem lyst er { rammagrein um
skilgreiningu eigin hluta, hefdi eiginfjarhlutfall peirra verid leegra og mogu-
legur voxtur verid minni. Til pess ad setja moguleg ahrif pessa 1 samhengi
eru settar fram myndir til ad meta hlut veiks eigin fjar af eiginfjargrunni. I
eftirfarandi greiningu og framsetningu felst po ekki st fullyrding ad 16gum

samkvamt hefdi eigid fé bankanna att ad reiknast a pann hatt sem gert er hér.

9.6.2 Mat a veiku eigin fe

Vid mat a veiku eigin fe bankanna, pad er peirrar tapsahacttu sem peir baru
vegna eigin hlutabréfa, er tekid tillit til lana med vedi i eigin bréfum bankans,
framvirkra samninga og annarra patta eftir atvikum.

Til pess ad meta heildartapsahaettu vegna lana med vedi 1 eigin hlutabref-
um er peirri adferd beitt ad skoda saman heildaratlan til hvers vidskipta-
manns og heildarupphaed peirra hlutabréfa i bankanum sjalfum sem vio-
skiptamadurinn hefur lagt ad vedi vegna skuldbindinga sinna vid bankann. St
upphaed sem er laegri er metin sem tapsahactta bankans vegna eigin bréfa. Ef
vidskiptamadur hefdi tekid 10 milljona kréna lan hja bankanum og lagt 20

milljona kréna virdi af hlutabréfum bankans ad vedi teldust pvi 10 milljonir

25. Fréttatilkynning fra Glitni sott a vefsidu Nasdaq OMX: https://newsclient.omxgroup.com/
cdsPublic/viewDisclosure.action?disclosureld=291400&lang=is.
26. Skyrsla Johannesar Baldurssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 16. oktober 2009, bls. 42.
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»Reykjavik 1. oktober, 2008.

Stjorn Glitnis sampykkti p. 29 september ad
boda til hluthafafundar eins fljott og audid er.
Par verdur tekin fyrir tillaga um kaup rikissjods
anyju hlutafé i bankanum fyrir 600 milljonir
evra fyrir 75% hlut. Vidbrogd markadarins 1
ger voru ad gengi hlutabréfa Glitnis leekkadi
um 71%. S verdmaetaryrnun, auk 23%
leekkunar @ ICEX15 a pridja arsfjordungi, mun
hafa 1 fér med sér auknar afskriftir og neikvaed
ahrif a afkomu Glitnis a pridja og fjorda
arsfjordungi pessa ars. A pessum timapunkti

er ekki ljost hve mikil ahrifin verda en vid
sampykkt hluthafafundar a tilbodi rikissjods
um aukningu eigin fjar um 84 milljarda pa mun
Glitnir vera mjog vel 1 stakk bainn til ad meta
auknum afskriftum.*

Fréttatilkynning fra Glitni sott a vefsidu Nasdaq OMX :
https: / /newsclient.omxgroup.com/ cdsPublic/
viewDisclosure.action?disclosureld=291400&lang=is
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krona til tapsahaettu bankans vegna eigin hlutabreéfa. Eins, ef vidskiptamadur
hefdi fengid 20 milljona krona lan hja bankanum og lagt 10 milljona krona
virdi af hlutabréfum bankans ad vedi, teldust 10 milljonir kréna til tapsahaettu
bankans vegna eigin hlutabréfa. I pessari adferdafraedi felast i raun tveer for-
sendur. Fyrri forsendan er st ad ef ved sem eru tekin i hlutabréfum bankans
eru heerri en lan vidskiptamannsins pa standi ekki adrar tryggingar a bak
vid lanid og pannig s¢ lanid allt had virdi hlutabréfanna. Seinni forsendan
er st ad ef ved i hlutabrefum eru leegri en Gtlanid pa hljoti ad vera adrar
tryggingar fyrir peim hluta sem munar 4 virdi vedanna og upphadar lansins
og pvi adeins verdmeeti hlutabréfanna tekid sem tapsahaetta bankans vegna
cigin brefa. Askilegra vaeri ad geta ad fullu metid virdi annarra trygginga en
cins og fram kemur { kafla 8.5 var ckki hagt ad gera heildstaeda greiningu a
tryggingargbgnum, baedi vegna skorts a gognum og vegna flackjustigs. Ahrif
pess ad ekki er haegt ad taka tillit til annarra trygginga sem ad baki lanum
kunna ad vera eru ad matid verdur herra en ella. A méti kemur ad ef adeins
eigin hlutabréf bankans liggja ad vedi fyrir lani til vidskiptamanns og virdi
hlutabréfanna er ordid laegra en lanid pa er adeins virdi hlutabréfsins talid til
matsins pott virdi alls atlansins kunni ad liggja undir. Pa kann tatlanadhatta
vegna eigin bréfa ad vera til stadar en pessi adferd neer ekki yfir hana. Erfitt er
ad fullyrda um heildarahrif pessara patta en rett er ad halda til haga mogulegri
skekkju sem petta kann ad valda.

Eins og rokstutt er 1 kafla 8.9 telur ranns6knarnefnd Alpingis ad framvirk-
um samningum um eigin hlutabréf megi ad fullu jafna til lana til hlutabrefa-
kaupa. Her er fé, sem er bundid 1 fjarmégnun eigin bréfa 1 gegnum framvirka
samninga, pvi metid til tapsahaettu vegna eigin bréfa. Petta er p6 adeins gert
i tilviki Landsbanka og Glitnis par sem Kaupping dro eigin hluti til varnar
framvirkum samningum fra eigin fé.”” Hins vegar hofou badi Glitnir og
Landsbanki sérstok félog sem stofnud voru utan um hlutabréf til varnar fram-
virkum samningum og hlutir i peim feldgum voru ekki dregnir fra eigin fe.
Aftur skal hér tekid fram ad ekki er tekid tillit til peirra trygginga vegna fram-
virku samninganna sem kunna ad vera til stadar en par tryggingar myndu
draga Gr tapsaheettu bankans ad pvi gefnu ad tryggingarnar sjalfar veru ekki
hlutabréf bankans.

Mynd 1 synir mat & veiku eigin fé hja Glitni, flokkad eftir peim adilum
sem standa ad baki lanunum og vedunum. Auk bréfa sem voru beint ad vedi
eru bref 1 eigu Stims (og sidar dotturfelaga pess), sem nefnd eru 1 deemum
1 kaflanum hér a undan, talin med 1 Gtreikningum. Pa er soluréttur Kristins
ehf., sem fjallad var um 1 kafla 9.5, jafnframt talinn med. Haest for upp-
haedin { rima 60 milljarda vorid 2008 pegar medal annars Rakungur og Salt
Investments fengu lan til kaupa 1 bankanum sem og félog i eigu lykilstjorn-
enda Glitnis, svo sem fjallad er um 1 kafla 10.0.

Mynd 2 synir uppbyggingu eiginfjargrunns Glitnis ad teknu tilliti til
fradrattarins a mynd 1. A myndinni skiptist eigid fé bankans hér 1 fjora grunn-
pactti. Nedst er veikt eigid fé samkveemt matinu og eru peir pecttir sundur-
greindir eftir pvi hvort um er ad rada fjarmégnun 1 gegnum framvirka samn-

inga eda lan med vedi 1 eigin bréfum. Par ofan & er svo eigid fé samkvamt

27. Fyrirspurn i télvubrefi fra rannsoknarnefnd Alpingis 5. desember 2009 til bankanna priggja og
svar Kauppings banka hf. fra 9. desember 2009, svar Landsbanka Islands hf. fra 14. desember
2009 og svar Glitnis banka hf. fra 22. jantar 2010.
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uppgjori ad fradregnum fradrattarlidum tilgreindum 1 uppgjori (6efnislegar
eignir og eignarhlutir { 6drum fjarmalastofnunum) og ad fradregnu mati a
veiku eigin fé. Efst eru svo peir pacttir, adrir en eigid fé samkveemt arsreikn-
ingi, sem téldust til eiginfjargrunns, pad er vikjandi skuldabréfafjarmégnun.
beirri fjarmognun er her skipt 1 tvennt eftir pvi hvort um var ad reeda fjar-
mégnun sem taldist til eiginfjarpattar A eda B. Lagdir saman nema pessir
fjorir paettir eiginfjargrunni bankans.

Ef CAD-hlutfall er reiknad, leidrett med pvi ad draga hid veika eigid fe
fra eiginfjargrunni, faest st nidurstada sem synd er a mynd 3. Laegst for leio-
rétt hlutfall 1 8,59% { mai 2008 en fra november 2007 sveifladist hlutfallid
um 9%. bvi for petta hlutfall p6 nokkud nidur fyrir innri markmid bankans,
sem voru 11%, en ekki verdur séd ad hlutfallid hafi farid nidur fyrir hid 8%
16gbundna lagmark.

Leidrett hlutfall hélst fyrir nedan innra markmid bankans fra jali 2007 og
fram ad falli bankanna. Vakin skal athygli a pvi ad 1 mati a veiku eigin fé Glitnis
er ekki kjolfestuhlutur FL Group i bankanum en Glitnir var med veruleg
utlan til felagsins og tengdra adila pess, eins og fjallad er um 1 kafla 8.7.
Hlutir FL Group { bankanum { gegnum dotturféldg sin, FL Group Holding
Netherlands B.V. og FL GLB Holding B.V., voru ad andvirdi um 100 millj-
arda krona 1 lok arsins 2007 og namu pa um tveimur pridju hlutum eigin fjar
felagsins samkvaemt arsreikningi svo ad ljost er ad mikid verdfall hlutabréfa
bankans myndi hafa veruleg ahrif a félagid. Pa reiknast hér heldur ekki med
7% hlutur Pattar International, sem var i eigu Milestone ehf. og BNT hf., en
hopar tengdir peim félégum voru einnig med umtalsverd atlan til bankans.
Pessir hlutir voru ekki vedsettir bankanum en segja ma ad verdmacti peirra
hafi haft veruleg ahrif a greidslugetu félaganna sem attu pa, eins og kom raun-
ar skyrt fram pegar FL. Group var sett 1 greidslustédvun eftir mikid verdfall
hlutabréfa Glitnis. Pannig ma liklegt telja ad bein utlanaahatta bankans vegna
pessara hlutabréfa hafi verid til stadar en erfitt er ad meta umfang peirrar
ahattu vegna flackjustigs.

Mynd 4 synir mat a veiku eigin fe Kauppings. Par sem Kaupping dro
eign til varnar framvirkum samningum fra eigin fé eru framvirkir samningar
ckki taldir med 1 matinu fyrir bankann. Aftur a moti eru vedsett bref dott-
urfelaga Kjalars hf. og Exista hf. heér talin a moti skuldum modurfelaganna.
Exista var steersti eigandi Kauppings banka hf. fyrir fall bankans en félagio
var, asamt tengdum adilum, jafnframt naststersta ahaettuskuldbinding bank-
ans eins og fram kemur 1 kafla 8.7. Til tryggingar skuldbindingum sinum
var félagid ad jafnadi med 1 kringum 10 milljarda af hlutabréfum Kauppings
ad vedi hja bankanum pann tima sem gdgnin na yfir. Kjalar var naeststaersti
hluthafi Kauppings banka hf. fyrir fall bankans en félagid var ad langsterstu
leyti { eigu Olafs Olafssonar, eda 94%, ef dregin eru fra eigin bréf félagsins.”
Eignarhluturinn { Kauppingi var po jafnan 1 dotturfélogum Kjalars hf., fyrst
i Eglu hf. en sidar i Kjalari Invest B.V. og Eglu Invest B.V., badum skradum
i Hollandi. begar Kaupping greiddi upp skuld Kjalars hf. vid Citibank vorid
2008, cins og fjallad er um 1 kafla 8.8, tok bankinn ved 1 eigin hlutabréfum
i eigu Eglu Invest B.V.Vid pad fjarmagnadi bankinn med beinum haetti eigin

hlutabréf neerststeersta eiganda sins. Steerstu adilarnir hér eru Exista og fra

28. Hlutafjarmidar skilad til rikisskattstjora fyrir arid 2007.
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Mynd 4

Mat & veiku eigin fé Kauppings banka hf
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Heimild: Kaupping banki hf.

Mynd 5
Eigid fé Kauppings banka hf
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Heimild: Kaupping banki hf.
Mynd 6

CAD-hlutfall Kauppings banka hf

Leidrétt med fradratti veiks eigin fjar
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Heimild: Kaupping banki hf.
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Mynd 7

Mat & veiku eigin fé Landsbanka islands hf
Flokkad eftir hluthofum
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Heimild: Landsbanki islands hf.

Mynd 8
Eigid fé Landsbanka islands hf
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Heimild: Landsbanki fslands hf.
Mynd 9
CAD-hlutfall Landsbanka lslands hf

Leidrétt med fradreetti veiks eigin fjar
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Heimild: Landsbanki fslands hf.

vori 2008 einnig Kjalar. Jafnframt eru Gift fjarfestingarfélag, Desulo Trading
og Holt Investment Group nokkud stor en um pau og hlutabréfakaup peirra
1 Kauppingi er einnig fjallad i kafla 12.0. Pa ma sja ad lan til starfsmanna og
stjornarformanns Kauppings voru einnig umtalsverd en margir starfsmenn
Kauppings fengu veruleg lan til kaupa a hlutabrefum bankans, eins og nefnt er
ikafla 9.5 og rectt nanar i kafla 10.0. Pegar haest for nam veikt eigid fé tapum
160 milljéroum um mitt ar 2008, samkvamt pessu mati.

Mynd 5 synir uppbyggingu eiginfjargrunns bankans ad teknu tilliti til
ofangreinds mats a veiku eigin fé. Myndin er sett fram a sama hatt og { tilviki
Glitnis. Mynd 6 synir loks CAD-hlutfall bankans leidrétt med matinu. Sja
ma ad munurinn a birtu CAD-hlutfalli og hinu leidrétta vex nokkud jéfnum
skrefum fra midju ari 2007. Leidretta hlutfallid lackkar jafnt og pétt og er um
mitt ar 2008 komid nidur 1 8,13% en fer ekki nidur fyrir 8%.

Samkvaemt arsreikningum Kauppings var bankinn med 11% CAD-hlutfall
sem markmid. Kaupping var kominn undir petta innra markmid samkvamt
leidretta hlutfallinu 1 jali 2007, likt og Glitnir. I tilviki Landsbankans var
umfang veda { eigin bréfum talsvert minna en hja hinum bénkunum. Hins
vegar var staersti eigandi bankans, Samson eignarhaldsfélag chf., med lan hja
bankanum, 19 milljarda vid lok ars 2006 og 31 1 lok ars 2007. Ef fra er talin
cign felagsins 1 bankanum sjalfum og skuldir pess vid bankann namu skuldir
Samsonar umfram eignir um 19 milljérdum 1 lok ars 2006 og 29 milljérdum
arid 2007.” Hér er pvi litid svo 4 ad umreaedd lan hafi verid ut a kjolfestu-
hlutinn { bankanum par sem pau voru likleg til ad tapast faeri bankinn { prot.
Mynd 7 synir matid fyrir Landsbankann. Medal stérra adila, annarra en
Samsonar, ma sja kauprettarfelégin sem fjallad var um 1 kafla 9.5. Heest for
matid a veiku eigin fé 1 vel rima 80 milljarda krona haustid 2007 og helst pad
um 80 milljardar fram ad falli bankans. Mynd 8 synir uppbyggingu ciginfjar-
grunns med tilliti til leidréttingar og mynd 9 synir loks leidrétt CAD-hlutfall
med tilliti til matsins. Leidretta hlutfallid var komid nidur fyrir innra mark-
mid bankans um 10% CAD-hlutfall { mars 2007. Par ad auki ma sja ad upp ur
midju ari 2007 for hid leidrétta hlutfall nidur fyrir hid 8% légbundna lagmark
og sveifladist 1 kringum lagmarkid eftir pad.

Samkveemt matinu er veikt eigid fé bankanna priggja umtalsvert. Pad fer
ar rimum 100 milljordum kroéna 1 lok ars 2006 1 rima 300 milljarda krona
um mitt ar 2008 (sja téflu 1). Um mitt ar 2008 nam pvi veikt eigid fé rimlega
25% af samanl6gdum eiginfjargrunnum bankanna priggja.

Eins og fram kemur 1 kafla 9.4.2.1 samanstendur ciginfjérgrunnur banka
af pattum sem felast annars vegar 1 eigin fé skv. arsreikningi ad fradreginni
vidskiptavild og hins vegar 1 vikjandi lanum sem uppfylla tiltekin skilyrdi.
Takmork eru fyrir bvf hversu stor hluti af eiginf]érgrunni bessi Vﬂ(jandi lan
mega vera. Pau takmork pyda pvi ad ef kjarna eigid féd, p.e. eigid fe skv.
arsreikningi ad fradreginni vidskiptavild, leekkar mikid pa hefur st leekkun
ahrif @ hversu ha upphaed vikjandi lana getur talist til eiginfjargrunns. I grein-
ingu pessa kafla er ekki lagt mat a pessi ahrif og myndir af leidréttum CAD-
hlutfsllum taka adeins til mats a veiku eigin fé og beinum ahrifum pess ef pad
veri dregid fra eiginfjargrunni. Ef einnig hefdi verid tekid tillit til afleiddra

ahrifa leekkunar kjarna eigin fjar af s6mu staeréargrééu og mat a veiku eigin

29.  Skv. arsreikningum félagsins fyrir arin 2006 og 2007.
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fe 4 upphaed vikjandi lana 1 eiginfjérgrunni er hins vegar ljost ad ahrif a CAD-
hlutfallid hefdu verid talsvert meiri.

9.6.3 Mat a krosstjarmognun bankanna

Kafli 9.6.2 fjallar um mat a pvi hversu mikid veikt eigid fe var i bénkunum,
pad er hversu mikid hver um sig var liklegur til ad tapa vegna eigin hlutabréfa
vid gjaldprot.

Rok ma faera fyrir pvi ad storu bankarnir prir hafi verid kerfislega tengdir,
pad er ad ef einn peirra félli pa veeru verulegar likur a pvi ad hinir myndu
lenda i erfidleikum. Samkveemt Ragnari Haflidasyni, adstodarforstjora
Fjarmalaeftirlitsins, ,var veikleiki i pessu, og hefdi eflaust purft ad vera btid
ad taka a pvi [...] eda einn af storu veikleikunum var, ad minu mati, pessi
exposure a milli fjarmalafyrirtackjanna a eiginfe 1 gegnum [...] ekki bara 1
gegnum einhverja eignahluti sem ad atti pa ad draga fra i eiginfjarttreikn-
ingi heldur lika i gegnum lanveitingar sem var miklu umfangsmeira, held eg,
heldur en madur vissi af*.** Til studnings pessu ma nefna ad arid 2008 voru
daemi pess ad samstarf vaeri milli bankanna um ad fjarmagna eda kaupa breéf
hver annars. | september 2008 gerdu Landsbankinn og Glitnir samkomulag
um ad skiptast a hlutabréfum, Landsbankinn keypti i Glitni og Glitnir 1
Landsbankanum. Fra pessu er nanar skyrt 1 kafla 12.0 en 1 stuttu mali var
um ad raeda vidskipti par sem Glitnir keypti andvirdi 3,7 milljarda krona af
hlutabréfum Landsbankans 1 nokkrum vidskiptum um midjan og seinni hluta
september og Landsbankinn keypti a moti 3,7 milljarda virdi af hlutabrefum
Glitnis. Pa var samkomulag milli Glitnis og Kauppings um fjarmégnun hvors
banka a hlutabrefum hins, skv. lansumsokn vegna lanveitingar Kauppings til
FL Group i mai 2008. Andvirdi lansins skyldi varid til kaupa a hlutabréfum 1
Glitni en { umsokninni segir: ,The € 90m facility stems from a deal Kaupthing
and Glitnir made where Glitnir committed to lend against Kaupthing shares
and Kaupthing committed to lend against Glitnir shares.“!

Ef horft er a storu bankana prja sem eina heild, og pa byggt a rékstudn-
ingi um kerfisleg tengsl peirra, er ahugavert ad skoda hversu mikill styrkur
peirra var til pess ad takast a vid afoll. Til pess ad varpa nokkru ljosi a pad er
hér metid umfang krosstfjarmégnunar. Med krossfjarmégnun er hér att vid
hversu mikid bankarnir lanudu, med vedum 1 bréfum eda i gegnum framvirka
samninga, til kaupa 1 hinum bénkunum. S6mu grunnadferdafradi er beitt og
i kafla 9.4.2, p.e. ad annars vegar er fjarmdgnun framvirkra samninga talin
med, nema i tilviki Kauppings sem dro eignir { 6drum bénkum fra eigin fé.
Hins vegar eru skodud lan sem einn banki veitir med vedi 1 hlutabréfum ann-
ars. Samanlagt er petta metid sem krossfjarmognun.

Mynd 10 synir nidurstddu pessa mats. Fyrir hvern banka er fjarmégnun
bankans a hlutabréfum hinna synd. Sja ma ad krosstfjarmégnun Landsbankans
var ad jafnadi mest af bénkunum premur. Ef afram er litid a bankana sem
cina heild og eiginfjargrunnar peirra lagdir saman og leidrettir fyrir beinni
ciginfjarmégnun og krossfjarmégnun ma reikna kerfislegt eigio fé en upp-
bygging bess er synd a mynd 11. Mynd 12 synir loks CAD-hlutfall kerfisins
ef litid veeri a bankana prja sem einn og fjarmégnun eigin fjar, baedi bein og
kross, vari dregin fra eigin fée. Samanteknar nidurstodur greiningar kafla

9.6.2 0g 9.6.3 ma sja i toflu 1 a naestu sidu.

30.  Skyrsla Ragnars Haflidasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 21. september 2009, bls. 9.
31. Lanaumsokn a fundi lananefndar stjornar Kauppings 29.mai 2008.
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Mynd 10

Krossfjarmognun stéru bankanna priggja
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9. KAFLI

EIGID FE [SLENSKA FJARMALAKERFISINS

RANNSOKNARNEFND A LPINGIS

Tafla 1. Fjérmégnun bankanna a eigin bréfum

Bein eiginfjarmogun Krossfjarmognun

Bein- og
Lands- Eigid fé Hlutfall af Krossfjdr- krossfjdrm. Hlutfall af
Ma. kr. Glitnir Kaupping bankinn Alls samtals eigin fé mognun samtals eigin fé
31.12.2006 24 44 47 115 922 12 88 203 22
31.3.2007 23 50 57 131 882 15 100 231 26
30.6.2007 33 52 61 146 877 17 133 278 32
30.9.2007 33 77 75 185 917 20 145 331 36
31.12.2007 44 102 84 230 982 23 119 350 36
31.3.2008 52 107 81 240 1171 20 92 332 28
30.6.2008 63 159 81 303 1186 26 92 395 33

30.9.2008 30 138 83 251 75 326

Heimild: Glitnir banki hf., Kaupping banki hf. og Landsbanki fslands hf.

Mynd 11

Kerfislegt eigid fé storu bankanna priggja
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Heimild: Glitnir banki hf., Kaupping banki hf. og Landsbanki islands hf.

Mynd 12
Kerfislegt CAD-hlutfall bankanna priggja

Leidrétt med fradraetti veiks eigin fjar
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9.6.4 Fjarmégnun a hlutabrefum FL Group hf. og Exista hf.
Steerstu eigendur Glitnis og Kauppings voru skrad félég a markadi, p.e. FL
Group hf. og Exista hf. { peirri r6d. I b4dum felégum var kjélfestuhluturinn {
bonkunum steersta eignin og uppistadan 1 eigin f¢ félaganna 1 lok ars 2007.%
bvi var ljost ad faeri annar bankinn { prot staedi vidkomandi eigandi bankans
mjog hollum feti. Petta kom a daginn pegar tilkynnt var um tilbod rikisins
um kaup a 75% hlutafjar 1 Glitni en 1 framhaldinu var FL Group hf., sem a
peim timapunkti hafdi tekid upp nafnid Stodir hf., sett 1 greidslustédvun. Ad
sama skapi var Exista hf. 1 uppnami eftir ad Kaupping féll. I kjolfarid voru
hlutabréf beggja félaga naesta verdlitil.

FL Group og Exista voru, eins og adur segir, skrad felég a markadi og
likt og med hlutabref bankanna sjalfra héfdu islensku bankarnir veitt lan Gt
a hlutabréf félaganna tveggja. Pau ved urdu ad engu vid fall bankanna og lan
sem adeins voru tryggd med pessum vedum voru tdpud. Pvi ma faera fyrir pvi
sterk r6k ad vedeiginleikar pessara bréfa hafi, { samhengi vid eigid fé islenska
fjarmalakerfisins, verid svipadir eiginleikum bréfanna sjalfra. Lanveitingar
bankanna Gt & pessi bref hafi pvi dregid a sama hatt Gr styrk cigin fjar kerfisins.
An pess ad framkvaema jafn heildstaeda greiningu og med bréf bankanna er
ahugavert ad meta a sambaerilegan hatt hversu ha lan bankanna voru bundin
i pessum bréfum. Sambarileg adferdafradi fyrir hlutabréf pessara félaga og
fyrir hlutabréf bankanna felst 1 pvi ad taka fyrir hvern lantakanda pad sem
er laegra af eftirfarandi tvennu; upphad tlana hans 1 akvednum banka eda
verdmaeeti veda sem bankinn hefur tekid { bréfunum. Petta var gert midad vid
dagsetningu { lok ars 2007 og ma sja nidurstédurnar 1 toflu 2.

Nidurstédurnar draga fram hversu mikid hver banki hefdi liklega tapad ef
Glitnir eda Kaupping hefdi fallid og dregid staersta eiganda sinn med sér i fall-
inu. Ef Kaupping hefdi fallid og Exista hefdi farid 1 prot hefdi bankinn, midad
vid petta mat, tapad um 32 milljordum a fallinu. Pvi ma segja ad geta bank-
ans til ad pola aféll hafi verid pessum 32 milljérdum minni. Eins hefdu hinir
bankarnir samtals tapad raimum 12 milljérdum a falli Exista sem afleidingu af
falli Kauppings. Petta er fyrir utan bein ahrif hinna bankanna af fjarmégnun
hlutabrefa Kauppings. I tilviki FL Group eru tolurnar p6 6llu heerri. Ef Glitnir
hefdi fallid og FL Group farid i prot hefdi, midad vid petta mat, Glitnir sjalfur

32.  Skv. arsreikningum félaganna fyrir ario 2007.
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tapad um 42 milljérdum a pvi. Styrkur bankans til ad taka afollum hefdi pvi
verid minni sem pvi nam. Pessu til vidbotar hefdi Landsbankinn tapad um 53
milljérdum og Kaupping teepum 10. Pessi skuldsetning a hlutabréfum staersta
ciganda Glitnis var pannig til pess fallin ad skapa nokkud sterk kedjuverkandi
ahrif, sér { lagi gagnvart Landsbankanum, ef til falls FL Group keemi { fram-

haldi af falli Glitnis.

9.7 Alyktanir rannsoknarnefndar Albingis

Lanveitingar bankanna til kaupa 4 eigin hlutabréfum voru umtalsverdar. Par
voru ymist framkveemdar med beinum lanum med vedum { bréfunum eda
med framvirkum samningum. Heér ad ofan hefur jafnframt verid lyst annars
konar demum, par sem tapsahatta vegna hlutabréfa bankanna la hja peim
sjalfum. Rannsoknarnefnd Alpingis telur ad saman hafi petta valdid pvi ad
geta bankanna til pess ad pola aféll var minni en birt eiginfjarhlutféll peirra
gafu til kynna par sem mégulegt rekstrartap peirra hefdi skilad sér 1 leekkun
hlutabréfaverds og par med auknu tapi vegna peirrar ahacttu sem bankarnir
baru vegna eigin hlutabreéfa. Jafnframt telur nefndin ad leida megi ad pvi likur
ad pessi ahaetta vegna eigin hlutabrefa hafi valdid pvi ad bankarnir 16gdu enn
frekara fjarmagn { pad ad stydja vid gengi bréfanna eins og rokstutt er 1 kafla
12.0.

Rannsoknarnefnd Alpingis telur ad fjarmégnun bankanna a hlutabréfum
hvers annars hafi verid pad umfangsmikil ad med pvi hafi skapast mikil kerf-
isleg ahaetta sem hafi veikt getu islenska fjarmalakerfisins til ad standa af sér
pa lausafjarkreppu sem skall a um mitt ar 2007. Pessi kerfislega ahaetta magn-
adist enn frekar vegna fjarmoégnunar bankanna a hlutabréfum Exista og FL
Group sem ljost var ad myndu falla verulega 1 verdi ef peir bankar sem félégin
attu kjolfestuhluti 1 féellu.

Pbratt fyrir pa framkvaemd sem verid hefur a reikningsskilum fjarmalafyr-
irtackja hér a landi er pad alit rannsoknarnefndar Alpingis ad veigamikil rék
leidi til peirrar nidurst6du ad draga hefdi att lan, sem einvérdungu eru tryggd
med vedi { eigin hlutabréfum, fra eigin fé fjarmalafyrirtackis a grundvelli 5.
mgr. 84. gr. laga nr. 161/2002, um fjarmalafyrirteeki. Hid sama gildi um
hluti sem voru ad formi til skradir 1 eigu pridja adila en ,fyrir reikning® vid-
komandi fjarmalafyrirtekis. Nanari réksemdir fyrir pessari nidurst6du koma
fram i kafla 11.2. Med tilliti til pessarar nidurstédu nefndarinnar hefur i
pessum kafla verid lyst med demum hvada pydingu ectla ma ad framkvaemd
i samreemi vid talkun nefndarinnar hefdi haft i starfsemi storu fjarmalafyr-
irtackjanna Glitnis, Kauppings og Landsbankans a sidustu arum. SG prénga
tulkun sem fjarmalafyrirtackin beittu 1 bessu sambandi leiddi til pess ad eigio
fé peirra var skrad haerra heldur en ef adurnefndri tilkun nefndarinnar hefdi
verid fylgt. Of hatt skrad cigid fé banka eykur getu hans til vaxtar og pvi ma
leida ad pvi likur ad ef fylgt hefdi verid peirri talkun, sem rannsoknarnefnd
Alpingis hefur hér sett fram, hefdi voxtur bankanna ekki ordid jafnhradur og
raun varo.

Rannsoknarnefndin telur, 1 ljosi pess sem rakid er i pessum kafla, astaeedu
til pess ad setja fram pa abendingu ad hugad verdi ad pvi ad setja skyrari regl-
ur um hvada eigin hlutabreéf i fjarmalafyrirtaeki eigi ad koma til fradrattar vid

ﬁtreikning a eigin fe peirra.
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Tafla 2. Lan med vedi { skradum

hlutabréfum Cigcnda bankanna'

Félag sem fjdrmagnad var

Ma. kr. FL Exista
Glitnir 42 7
Kaupping 10 32
Landsbankinn 53 5
Alls 104 45

1. Fjarmognun hvors félags flokkud eftir lanveitanda

Heimild: Glitnir banki hf., Kaupping banki hf. og
Landsbanki fslands hf.
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10. kafli

Launa- og hvatakerfi bankanna

10.1 battur hvatakerfanna 1 rekstri bankanna

A sidustu arum hefur krafan um ad tengja saman hag atvinnurekenda (hlut-
hafa) og starfsmanna fyrirtakja verid aberandi og byggir hin badi a fradi-
legum og hagnytum sjonarmidum.' fslendingar pekkja vel til slikra launakerfa
ekki sist 1 sjavarGtvegi par sem aflahlutur ahafna er atbreitt fyrirkomulag og
telja margir ad pad s¢ veigamikill pattur 1 velgengni islenskra sjavaratvegs-
fyrirtackja. Starfsmenn sem vinna 1 pekkingaridnadi, par sem adgangshomlur
ad markadi eru tiltélulega litlar, hafa allsterka samningsstodu gagnvart pvi ad
krefjast hlutdeildar 1 peirri verdmactaskdpun sem peir vinna ad. Med peirri
menntun og reynslu sem peir hafa aflad a umraeddu svidi geta peir sjalfir veitt
vinnuveitendum sinum samkeppni enda fylgir uppbyggingu a nyjum fyrir-
taekjum ekki mikill kostnadur.

Mikid hefur verid skrifad um lausnir 4 svok6lludum umbodsvanda,” p.e.
hvernig haegt er ad tryggja ad stjornendur vinni verk sin vel og skili vinnuveit-
endum sinum par med bestum hugsanlegum arangri. Vandinn er til stadar
par sem starfsmenn bua yfir 6drum upplysingum en eigendur fyrirtackisins
en pad er cigendum kostnadarsamt og jafnvel 6mdgulegt ad fylgjast med
starfsménnum til ad tryggja ad peir vinni einatt ad hag cigendanna. Med
eftirliti vaeri mogulegt ad koma 1 veg fyrir t.d. sjalftoku stjornenda sem er
cin helsta hettan sem stedjar ad eigandanum. Bent hefur verid a ad hagt s¢
ad koma upp eftirlitsferlum til ad studla ad godum stjornarhattum og virkri
stjorn fyrirtaekisins (e. good corporate governance) og getur pad dregid ar
umbodsvandanum. Fradimenn hafa jafnvel synt fram a ad oflugar stjornir
skili haerri avoxtun hlutafjar skradra fyrirtackja.’ /\rangurstenging launa er
adferd sem beitt hefur verid til ad tengja saman hag starfsmanna og eigenda
og draga pannig ar umbodsvandanum. Arangurstengingin er yfirleitt sérstok
umbun til starfsmanna fyrir ad vinna fyrirfram skilgreint verk eda na tiltekn-
um arangri, t.d. akvedinni rekstrarafkomu. Rekstrarafkomuna ma maela med
ymsum hztti; med innri meelikvérdum sem skilgreindir eru i arsreikningum
eda ytri malikvérdum sem byggjast a utanadkomandi pattum, svo sem mark-

adsverdi hlutabrefa skradra fyrirtakja. Pad er vandasamt ad hanna hvatakerfi

1. Jensen, M. og K. Murphy: ,Performance Pay and Top Management Incentives. Journal of
Political Economy, 1990 Vol. 98, No. 2.

2. Umbodsvandi verdur til pegar adilar sem fara med umbod fyrir adra hafa ekki sému hvata
eda hagsmuni og peir sem veita peim umbodid. Umbodsadilarnir geta pvi freistast til pess ad
vinna fremur ad eigin hagsmunum 4 kostnad umbjédenda sinna. Daemi um petta eru eigendur
fyrirtaekja annars vegar og stjornendur fyrirtaekja hins vegar. Avinningur stjornenda eru laun
a medan avinningur eigenda er framtidaragodi fyrirteckisins. Hvatakerfum er komid a i pvi
augnamidi ad reyna ad sameina betur hagsmuni eigenda og stjornenda.

3. Gompers, P; J. Ishii og A. Metrick: ,Corporate Governance and Equity Prices. Quarterly
Journal of Economics, 118 2003, bls. 107-155.
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sem samtvinnar hag eigenda og starfsmanna a hagkveeman hatt.* Starfsmenn,
pa sérstaklega stjornendur, hafa oftast betri pekkingu a fyrirtakinu en eig-
endur pess. Pvi er haetta a ad peir nyti sér yfirburdi sina til ad hafa ahrif a
arangursmalingarnar; hagradi télum, noti peninga fyrirtackisins til ad hafa
ahrif a markadsverd pess eda vinni verk sin pannig ad peir uppfylli kréfur
um arangursgreidslur 1 brad en grafi undan hagsmunum hluthafanna 1 lengd.
Rannsoknir gefa til kynna ad arangurstenging launa komi ekki 1 stad eftirlits
med stjornendum. Enn sem adur er meiri haetta a sjalfsafgreidslu launa par
sem dregid er ur eftirliti med stjornendum.’ Kemur petta medal annars fram
1 pvi ad likur a 16gsoknum gegn hlutafélégunum aukast pegar stjornir akveda
ad nyta arangurstengingu launa i stad 6flugs eftirlits.®

Eftirfarandi umfjéllun er atlad ad svara pvi hvada ahrif hvatakerfin héfdu
i rekstri islensku bankanna og hvort pau hafi att patt 1 falli peirra.

Likt og pekkt er Gr freedilegri umfjollun og raett var i kafla 3.0 hafa bankar
nokkra seérstédu sem fyrirtaki. Svigram til arangurstengingar launa banka-
manna er ad jafnadi talid minna en t.d. framleidslufyrirtackja vegna peirrar
pjonustu sem bankar veita ahaettufeelnum vidskiptavinum sinum annars vegar
og hins vegar vegna hinnar miklu skuldsetningar bankanna. Ef innstadu- og
skuldabréfacigendur missa trt @ bénkum veldur pad O6hjakvemilega falli
peirra. Par med brestur sa lifed sem bankar eru gagnvart efnahagskerfum.
Eftir pvi sem skuldsetning fyrirtakja eykst acttu laun adstu stjornenda og
lykilstarfsmanna ad vera ad steerstum hluta fost laun og taka minna mid af
rekstrararangri. Petta 4 ekki sist vid um banka.’

Pad er ljost ad verkefni stjornenda alpjodlegra banka eru arin og edlilega
parf ad gera miklar haefniskrofur til bankastjornenda. Til ad tryggja ad peim
s¢ meett med radningu réttra adila purfa laun peirra ad vera samkeppnishzf.
St sérstada banka sem lyst var hér ad framan, og pa um leid sa stada hversu
mjog stjornendur banka geta med akvérdunum sinum haft ahrif a afkomu
peirra, leidir til pess ad vid skipulag og framkveemd launa- og hvatakerfa
innan peirra kann ad vera varasamt ad akveda launakjér bankastjora pannig
ad steerstur hluti peirra s¢ hadur melikvérdum sem bankastjorarnir sjalfir
og hlutadeigandi starfsmenn geta haft téluverda stjorn a. Olikt sjbmanninum
sem er hadur nattirunni um aflabrégd hefur bankastjorinn praedi 1 hendi ser
sem geta haft bokhaldsleg ahrif a rekstrarnidurstéduna. Sem daemi ma nefna
ad siendurnyjud lan mynda aldrei bokhaldslegt tap. Par radast ahrif lansins af
akvérdunum stjornenda bankans.

Bankastjérnandi sem til deemis hefur einungis einn tiunda hluta launa
sinna { formi grunnlauna eda fastra launa en 90% sem hlutfall af arangri fyrir-

tackisins mun 6hjakvaemilega einhvern tima lenda { peirri adst6du ad purfa ad

4. Jensen, M.; K. Murphy og E. Wruck: Remuneration: Where we’ve been, how we got here, what are the
problems, and how to fix them. European Corporate Governance Institute, Finance Working Paper
No. 44/2004.

5. Bebchuk, Lucian; Jesse M. Fried og David I. Walker: ,Managerial Power and Rent Extraction
in the Design of Executive Compensation.“ University of Chicago Law Review, 2002 Vol. 69, bls.
751-846.

6. Talley, Eric og Gudrun Johnsen: Corporate Governance, Executive Compensation and Securities Litiga-
tion. USC Law School, Olin Research Paper No. 04-7 2005 og USC CLEO Research Paper
No. C04-4 2005. Sja einnig Réell, Ailsa A. og Lin Peng: Executive Pay, Earnings Manipulation and
Shareholder Litigation. (August 2006) AFA 2005 Philadelphia Meetings. Adgengilegt & SSRN:
http://ssrn.com/abstract=488148.

7. Sjam.a. grein Kose, John: ,Incentive Features in CEO compensation in the Banking Industry.“
Economic Policy Review, Vol. 9, No. 1, april 2003.
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velja a milli pess ad taka bokhaldslega akvérdun sem leidir til pess ad hann fai
greidd herri samningsbundin laun eda velja rekstrarlegan og/eda bokhalds-
legan kost { rekstri bankans sem ckki tryggir honum jafn ha laun. Eins og
adur segir er hattan sem af pessu leidir sérstaklega mikil 1 fyrirtakjum
sem pegar eru mjog skuldsett.® [ hardri samkeppni natimans verdur tepast
mikil stokkbreyting 4 ardsemi fyrirtackis med pvi ad auka rekstrarlegt hag-
radi. Aukin ardsemi verdur fyrst og fremst vegna nyrra uppgétvana, tackni-
framfara eda fjarfestinga sem leida af sér meiri umsvif a markadnum. Petta
hefur aftur ahrif a verdlagningu véru og pjonustu sem fyrirtackid bydur fram
og getur aukid hagnad pess. En fjarfestingum fylgir frekari skuldsetning og
hja fjarmalafyrirtakjum sem pegar eru mjog skuldsett er varasamt ad hvetja
stjornendur afram med visan i aukna ardsemi sem adeins verdur uppfyllt
med meiri skuldsetningu svo vel sé. Slikt hvatakerfi er liklegt til pess ad yta
felaginu fram af braninni, ef svo ma ad ordi komast, pvi likur eru a pvi ad
stjornendurnir muni gera pad sem peim er uppalagt og kerfid hvetur pa til ef
peir eiga ad 6drum kosti a haettu ad missa vinnuna og sata pvi tekjutapi sem
af pvi leidir. Likt og Sigurjon b. Arnason benti 4 { skyrslutoku fyrir rannsokn-
arnefnd Alpingis hefdi pad jafngilt pvi ad segja starfinu upp ad fara harkalega
gegn vilja steerstu hluthafa.’

[ 1josi hinnar miklu skuldsetningar bankanna og peirrar stadreyndar ad
peir greiddu stjornendum og ymsum starfsménnum sinum verulegar bon-
usgreidslur taldi rannsoknarnefnd Alpingis naudsynlegt ad kanna hvatakerfi
bankanna nanar til pess ad geta metid hvort orsakir falls bankanna meetti ad
cinhverju leyti finna { pessum petti rekstrar peirra. Beindist athugunin ad
uppbyggingu hvatakerfanna, launasamsetningu starfsmanna, pvi hverjir toku
akvardanir um kaupauka og a hvada forsendum og hvernig lanafyrirgreidslu
til stjornenda og starfsmanna var hattad. Pa lagdi nefndin aherslu a ad kanna
hversu stor hluti launa voru grunnlaun hja 6likum hopum bankastarfsmanna
og hversu stor hluti launanna var a hinn boginn akvardadur Gt fra innri og ytri
malikvérdum (bokhaldslegum staerdum, huglegum forsendum eda pattum
sem akvardadir eru ati a markadi). Jafnframt var kannad hvort sja metti pess
daemi ad stjornendur segdu ekki satt og rétt fra um afkomu fyrirtaekisins til
ad macta peim kréfum sem hvatakerfid gerdi til peirra, likt og kenningar spa
fyrir um ad geti gerst.'® Loks var leitast vid ad upplysa hvada markmid kerfid
setti fram gagnvart stjornendum, hvernig peim markmidum var nad og hvada
ahrif pad hafdi a fjarhagsstédu stjornenda og rekstur bankanna.

Algengt fyrirkomulag arangurstengingar launa er ad veita umbun badi
fyrir arangur til skamms tima sem og til langs tima. Arlegir eda halfsarslegir
bonusar falla undir hid fyrrnefnda. Bonusarnir eru gjarnan akvardadir af innri
mealikvérdum, svo sem ardsemi peirrar starfseiningar sem starfsmadurinn
vinnur fyrir og atlad er ad hvetja afram med arangurstengingu. Hins vegar
byggir arangurstenging til langs tima adallega a ytri maclikvérdum svo sem
markadsverdi hlutabreéfa fyrirtaekisins. Gjarnan eru gerdir kaupréttarsamn-
ingar vid starfsmanninn til ad na markmidum til langs tima. Starfsmadurinn

hagnast })egar hlutabréfaverd fyrirtakisins haekkar en pa getur hann innleyst

8. John, TA. og K. John: ,Top Management Compensation and Capital Structure.” Journal of
Finance, 1993 Vol. XLVIII, No. 3, bls. 949-974.

9. Skyrsla Sigurjons b. Arnasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 2. september 2009, bls. 116.

10. Bebchuk, Fried; Jesse M. Fried og David 1. Walker: ,Managerial Power and Rent Extraction
in the Design of Executive Compensation.“ University of Chicago Law Review, 2002 Vol. 69, bls.
751-846.

27

PATTUR HVATAKERFANNA [ REKSTRI BANKANNA
R ANNSOKNARNEFND A LBPINGIS



10. KAFLI — PATTUR HVATAKERFANNA [ REKSTRI BANKANNA

RANNSOKNARNEFND ALPINGIS

hagnad par sem innlausnarverd samningsins er ordid eitthvad leegra en haegt
er ad fa a markadi. Med pvi ad selja hlutabréfin a markadi getur starfsmad-
urinn notid peirra verdhackkana og par med hagnadar. [ sama tilgangi kann
fyrirtackid frekar ad kjosa ad veita starfsmanninum hlutabref 1 felaginu strax
vid upphaf starfs med skilyrdum um ad selja ekki bréfin a markadi fyrr en
eftir tiltekinn tima. Pessar tveer adferdir hafa p6 6lik ahrif a kostnad fyrirtaek-
isins og einnig a hagsmuni starfsmannsins. S¢ sidarnefnda leidin farin getur
hann strax fra upphafi greitt atkveedi a hluthafafundum en pad getur hann
ckki ef hann er adeins med kaupréttarsamning. Venjan er ad fyrirtackin gefi
at nyja hluti 1 pessu skyni; annad hvort pegar nyta a kauprettinn eda pegar
starfsmanninum eru athent bref med skilyrdum. Petta ryrir eignarhluta ann-

arra hluthafa sem fyrir eru eigendur a0 félaginu.

10.2 Gagnaséfnun og artak

A grundvclli bcirra heimilda til gagnaéﬂunar sem Albingi veitti rannsokn-
arnefndinni med l6gum nr. 142/2008 var radist { ad bua til gagnagrunn sem
nadi yfir upplysingar um allar launagreidslur til starfsmanna moédurfelag-
anna, Kauppings, Landsbankans og Glitnis, a arunum 2004—2008. Nefndin
hafdi ekki tok a ad safna upplysingum um launakjor starfsmanna dotturfélaga,
nema ad takmorkudu leyti. Nefndin hafdi adgang ad 6llum radningarsamn-
ingum starfsmanna framangreindra légadila.

Greiningin midast adeins vid pa starfsmenn sem unnu ad eiginlegri
bankastarfsemi. Pvi voru stédugildi sem lutu ad annars konar starfsemi, s.s.
raestingum, métuneyti, laeknispjonustu og hlsvorslu tekin at ar gagnasafn-
inu. peim tilfellum par sem starfsheiti starfsmanns var ekki skilgreint i
gagnasafninu var gert rad fyrir ad starfsheiti starfsmanns a fyrra eda seinna
timabili gilti. Manadarlegum gégnum var safnad. Ef starfsmadur var 1 hluta-
starfi, voru starfshlutfall og laun hans faerd upp eins og hann veeri i fullu starfi.
Manadarlegum gégnum var breytt i medaltalsgdgn med pvi ad leggja saman
allar manadargreidslur innan hvers launalidar og deila { med fjélda manada
sem vidkomandi starfsmadur vann yfir arid. Upplysingar sem eru birtar um
launadreifingar midast pvi vid medalmanadarlaun starfsmannanna.

Fjoldi launalida var mismunandi eftir bonkum allt fra 77 launalidum upp
1271. Launalidirnir voru samramdir milli bankanna og dregnir saman 1 fjora

me ginliéi :

1) grunnlaun; fost manadarlaun, allar adrar fastar vidbotargreidslur svo sem
bifreidastyrkir, hlunnindi (afnot bifreidar, simi, matur, fatakaup) og auka-
greidslur sem ekki tilheyra bonusgreidslum,

2) bonusgreidslur, arangurstengdar greidslur sem inntar eru af hendi fyrir
arangur fyrra ars, bonusgreidslur vegna starfsafmalis eda adrar greidslur
sem mida ad pvi ad halda { starfsmann og varna pvi ad hann fari til annarra
starfa,

3) innleystir kaupréttir, p.e. skattskyldar tekjur af innlausn kaupréttarsamn-
inga eda uppgjori peirra, pa adeins af peim hagnadi sem hlyst af innlausn-
inni, p6 ad retthafi radstafi hagnadi samningsins til ad halda 1 hlutabréfin,

4) lifeyrisgreidslur; moétframlag atvinnurekanda 1 lifeyrissjod hvort sem er

. . e .
samelgnarsloé eda serelgnars]oé.
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I sambarilegum rannsoknum er oftast tekid saman svokallad vilnunar-
virdi kauprettarsamninga pegar peir eru veittir starfsménnum og pad talid til
hluta af launum peirra.'" Ekki var tekid tillit til pess hluta launa sem greiddur
var 1 formi hlutabréfa 1 bénkunum (e. restricted stock grants) (eins og deemi
voru um i Kauppingi), né peirra bonusgreidslna sem haldid var eftir hverju
sinni (svo sem { Glitni), heldur adeins tekid mid af peim bonusgreidslum sem
raunverulega voru greiddar inn a reikning starfsmannanna.

Fjolda starfsmanna og par med malinga i gagnasafninu ma sja 1 téflu 1 en

heildarfj6lda stééugilda 1 samstadum bankanna er ad finna { toflu 2 hér 4 eftir.

Tafla 1. Fjoldi starfsmanna 1 gagnasafni

2004 2005 2006 2007 2008
Glitnir 1.179 1.243 1.250 1.619 1.530
Landsbankinn 1.272 1.349 1.549 1.723 1.750
Kaupping 1.220 1.270 1.334 1.502 1.387

Heimild: Glitnir banki hf, Landsbanki Islands hf og Kaupping banki hf.

Heildarfjoldi starfsmanna 1 gagnasafni midast vid fjélda starfsmanna i
modurfelgum bankanna og kann pvi ad vera annar en sem nemur stédugild-
um i vidkomandi banka par sem sumir starfsmenn eru 1 hlutastérfum eda
orlofi (feedingarorlofi, veikindaorlofi o.s.frv.). Peir starfsmenn sem voru a
launaskra a hverjum tima hja bénkunum eru 1 artaki pvi sem rannsoknin
tekur til. Eins og adur segir hafdi rannsoknarnefnd Alpingis ekki adgang ad
gdgnum um launakjor starfsmanna détturfélaga bankanna enda er launabok-
haldi og Gtgreidslu launa oft atvistad og gognin pvi ekki hluti af gagnasafni
modurfélaganna. Starfsmenn erlendra tibta eru p6 ad nokkru marki med 1

pessari greiningu.

Tafla 2. Heildarfjoldi st(")éugilda 1 bonkunum

Glitnir Landsbankinn Kaupping Alls
2004 1.126 1.121 1.501 3.748
2005 1.216 1.725 2.318 5.259
2006 1.392 2.117 2.553 6.062
2007 1.976 2.640 3.109 7.725
2008 1.976 2.640 3.256 7.872

Heimild: Glitnir banki hf, Landsbanki Islands hf og Kaupping banki hf.

Oll laun sem til umfjsllunar eru og samanburdur peirra milli ara eru
stadvirt med visitélu neysluverds midad vid oktober 2008 og allur voxtur
sem her er skradur er pvi raunvéxtur. Pad pydir ad laun sem greidd voru ut
arid 2004 hafa verid reiknud fram til arsins 2008 og endurspegla pvi kaup-
matt a pvi ari. [ umfjéllun hér 4 eftir um starfssamninga eru laun sem samid

er um sett fram a nafnvirdi, p.e. verdlagi pess ars sem samningur var gerdur.

11. Vilnunarvirdi eda Black-Scholes-virdi byggir a verdlikani Myrons S. Scholes og Fishers Black
sem birtist i grein eftir pa arid 1973, ,The Pricing of Options and Corporate Liabilities.“ Journ-
al of Political Economy, 1973 81 (3), bls. 637-654. Verd kaupréttarins byggir m.a. a lengd samn-
ingstimans, verdinu sem gildir 4 markadi a peim tima sem samningur er gerdur, innlausnarverdi
samningsins og verdsveiflum sem ordid hafa 4 hlutabréfum sem kauprétturinn er um. Ad Black
latnum hlutu Scholes og Robert Merton Nobelsverdlaun fyrir proun & verdformélunni en
Merton proadi starf peirra Scholes og Black frekar.
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Mynd 1

Hundradsmork manadarlauna hja Glitni
Heildarlaun

M. kr.

2004 2005 2006 2007 2008

D 10% HE 25% [EE 50% [ Medaltal
Hm 75% B 90% [ 95%

Heimild: Glitnir banki hf.

Mynd 2
Hlutfall i heildarlaunakostnadi
Glitnir

%

T T T T T T T T T T T
0O 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100
Hlutfall starfsmanna (%)
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Heimild: Glitnir banki hf.

Mynd 3
Munur & hundradsmérkum launadreifingar
Glitnis

Margfeldi

2004 2005 2006 2007 2008 L

0 75%-25% Bl 90%-10% EE 99%-75%
0 99%-midgildi

Starfsmenn i 75. hundradsmérkum voru med 2,18 sinnum laun peirra
sem voru i 25. hundradsmérkum. Hundradsmérk marka pa upphad sem
tiltekid hlutfall starfsmanna er med i laun eda sem hefur laun par fyrir
nedan. 25. hundradsmérkin marka pa upphad sem 25% starfsmanna
hafa eda eru undir i launum.

Heimild: Glitnir banki hf.

10.3 Hvatakerfi Glitnis banka hf.
10.3.1 Launadreifing Glitnis

Af storu bonkunum premur var breytileiki launa minnstur hja Glitni. Nokkur
breyting vard a launadreifingunni arid 2007 vid eigendaskipti a bankanum,
par sem afgerandi skil urdu milli peirra 11 starfsmanna sem haest hofdu laun-
in og annarra starfsmanna (sja mynd 1 og 2). Pannig féekk 1% starfsmanna
bankans sem hestu laun hofdu a arunum 2004—-2006 laun sem samsvorudu
um attféldum launum beirra sem lagu a midri launadreifingunni, en var med
tifold laun peirra arid 2007 og 2008, eins og sja ma a mynd 3.

A 4runum 2004 til 2008 urdu tiltolulega litlar breytingar a samsetn-
ingu launa um 90% starfsmanna Glitnis. Hins vegar vard toluverd breyting
a launadreifingu bankans. Arid 2004 fengu pau 10% starfsmanna Glitnis
sem hofdu heestu launin rimlega 30% af heildarlaunagreidslum bankans en
arid 2007 fekk pessi hopur riflega 45% heildarlauna sem greidd voru starfs-
ménnum bankans (mynd 2). Pessa miklu tekjuaukningu hinna haestlaunudu
ma skyra med innleystum kaupréttum um 20 starfsmanna félagsins arid
2007. Medalinnlausn kauprétta hja pessum hopi var um 6,9 milljonir krona a
manudi, a bilinu 170 pasund krénur pa manudi sem vidkomandi starfadi hja
bankanum pad arid, til 33,5 milljona krona ad medaltali a manudi. Kaupréttir
skyra hins vegar ekki hakkud laun hinna haestlaunudu hja bankanum arid
2008. Bonusgreidslur gera pad hins vegar en medalbonusgreidslur til 1%
starfsmanna med hzestu launin jukust um taeplega helming, Gr 3,7 milljonum
krona 1 5,5 milljonir krona a manudi, a sama tima og medalgrunnlaun pessa
hops lakkudu um 7% ad raungildi. I t5flu 1 eru laun 10 launahaestu starfs-
manna Glitnis a arunum 2004 til 2008 birt a raunvirdi midad vid arid 2008.

10.3.2 Hvatakertfi starfsmanna tekjusvida Glitnis
Rannsoknarnefnd Alpingis skodadi sérstaklega tvo hopa innan o6likra tekjusvida
bankanna, p.e. fyrirtackjaradgjafar og verdbréfamidlunar. Til samanburdar voru
laun sambaerilegra starfsmanna innan eins stodsvids greind sérstaklega, p.e.
innan greiningardeildar. I tilfelli Glitnis reyndist verdbréfamiolunin ad medal-
tali vera med haestu launin af pessum premur svidum. Heerri bonusgreidslur
skyra ad nokkru leyti muninn milli pessara tekjusvida par sem grunnlaun voru
umtalsvert harri hja fyrirtakjaradgjof en verdbréfamidlun og hlutfall bon-
usgreidsina af heildarlaunum pvi mun heerra 1 tilfelli verdbréfamidlunar.

Heildarlaun starfsmanna fyrirteekjaradgjafar a manudi hakkudu um
taepan helming ad medaltali fra 2004 til 2008, sja mynd 10. Mest vard breyt-
ingin milli aranna 2004 og 2005 en pa aukningu ma helst rekja til haerri bon-
usgreidslna arid 2005."

Medalheildarlaun starfsmanna verdbréfamidlunar @ manudi riflega tvé-
foldudust fra arinu 2004 til arsins 2008, sja mynd 11. Sterstan hluta hekk-
unarinnar ma rekja til vaxandi bonusgreidslna par sem grunnlaun st6du { stad
ad raunvirdi milli timabila.

Medalheildarlaun starfsmanna greiningardeildar Glitnis @ manudi riflega
tvofoldudust fra arinu 2004 til 2007. Fra 2004 til 2006 attu vaxandi grunn-
laun staerstan patt 1 haekkun heildarlauna en arin 2007 og 2008 ma sja veru-

lega aukningu i bonusgreidslum til pessara starfsmanna, sja mynd 12.

12. Minnt er 4 ad allar breytingar eru a raunvirdi.
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Tafla 3. 10 launahaestu starfsmenn Glitnis 4 arunum 2004—2008

Verdlag oktober 2008 Heildarlaun d mdnudi
Nafn Sta{fsheiti ad medaltali, m.kr.
2004
1 Erlendur Magnasson Framkveemdastjori 9,104
2 Bjarni Armannsson Forstjori 8,610
3 Porsteinn Porsteinsson Serfraedingur 5,347
4 Sigurdur B. Stefansson Framkveemdastjori 4,206
5 Tomas Sigurdsson Stjérnarmadur 4,166
6 Kristjan Oskarsson Framkveemdastjori 4,149
7 Finnur Reyr Stefansson Framkveemdastjori 3,952
8 Toémas Kristjansson Framkveemdastjori 3,803
9 Porgils Ottar Mathiesen Framkveemdastjori 3,636
10 Jén bérisson Framkvaemdastjori 3,600
2005
1 Bjarni Armannsson Forstjori 13,754
2 Erlendur Magnisson Framkveemdastjori 5,757
3 Einar Orn Olafsson Serfraedingur 4,946
4 Asmundur Tryggvason Sérfradingur 4,464
5 Jon borisson Framkveemdastjori 3,917
6 Einar Palmi Sigmundsson Serfracdingur 3,800
7 Bjérn Bjérnsson Framkvaemdastjori 3,736
8 Haukur Oddsson Framkveemdastjori 3,474
9 Johannes Baldursson Serfracdingur 2,974
10 Finnur Reyr Stefansson Framkveemdastjori 2,953
2006
1 Bjarni Armannsson Forstjori 21,752
2 Gudmundur Hjaltason Framkveemdastjori 10,774
3 Steinunn Kristin Pordardottir Framkveemdastjori 6,902
4 Témas Kristjansson Framkvaemdastjori 6,678
5 Magniis Palmi Ornoélfsson Forstodumadur 6,148
6 Gudmundur Kristjan Témasson Framkvaemdastjori 5,957
7 Finnur Reyr Stefansson Framkveemdastjori 5,718
8 Orn Gunnarsson Forstodumadur 5,618
9 Haukur Oddsson Framkvaemdastjori 5,453
10 Erlendur Magntisson Framkveemdastjori 5,240
2007
1 Larus Welding' Forstjori 84,348
2 Bjarni Armannsson Forstjori 50,315
3 Jon Didrik J6nsson Framkveemdastjori 27,022
4 Bernhard A. Petersen Stjérnarmadur 24755
5 Tomas Kristjansson Framkveemdastjori 23,420
6 Finnur Reyr Stefansson Framkveemdastjori 23,092
7 Orn Gunnarsson Forstodumadur 20,282
8 Magnas Palmi Ornblfsson Forstodumadur 11,796
9 Vilborg Loftsdottir Forstodumadur 11,402
10 Magniis Arnar Arngrimsson Serfraedingur 10,974
2008
1 Einar Pall Tamimi' Framkveemdastjori 20,866
2 Alexander Kristjan Gudmundsson Framkveemdastjori 15,731
3 J6hannes Baldursson Framkveemdastjori 14,083
4 Magniis Palmi Ornoélfsson Forstodumadur 12,338
5 Magnts Bjarnason Framkveemdastjori 10,791
6 Einar Orn Olafsson Framkveemdastjori 10,146
7 Magniis Arnar Arngrimsson Framkveemdastjori 9,791
8 Rosant Mar Torfason Framkvaemdastjori 9,235
9 Vilhelm Mér Porsteinsson Framkveemdastjori 8,098
10 Runar J6nsson Forst6dumadur 7,496

1. Vidkomandi starfsmadur starfadi adeins hluta tr ari.

Heimild: Glitnir banki hf.
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1% hastu laun Glitnis og samsetning peirra
AJ medaltali
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3 Lifeyrisgreidslur

I Innleystir kaupréttir

Heimild: Glitnir banki hf.

Mynd 5
Veegi launalida i launadreifingu Glitnis 2004

Eftir hundradsmorkum

%

10% " 25%  50% ' 75% ' 90% 95% ' 99% >99%

[ Grunnlaun [ Bonus
3 Lifeyrisgreidslur

I Innleystir kaupréttir

Fyrsta sdlan t.v. visar til medalvagis launalida beirra starfsmanna sem eru
med laegstu launin, 6nnur stlan visar til peirra 11%-25% starfsmanna
sem nastir koma i launastiganum o.s.frv.

Heimild: Glitnir banki hf.

Mynd 6
Veaegi launalida i launadreifingu Glitnis 2007

Eftir hundradsmorkum

%
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[ Grunnlaun [ Boénus
[ Lifeyrisgreidslur

I Innleystir kaupréttir

Fyrsta silan t.v. visar til medalvagis launalida peirra starfsmanna sem eru
med leegstu launin, 6nnur sulan visar til peirra 11%-25% starfsmanna
sem nastir koma i launastiganum o.s.frv.

Heimild: Glitnir banki hf.
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Mynd 7
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Heimild: Glitnir banki hf.

Mynd 8
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Heimild: Glitnir banki hf.

Mynd 9
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hundradsmaérkum launadreifingar Glitnis
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Heimild: Glitnir banki hf.

10.3.3 Arangurstenging launa hja Glitni

Allnokkur hvatakerfi voru i notkun samtimis hja Glitni sem tengja attu
afkomu bankans og launagreidslur starfsmanna og for peim fjélgandi eftir pvi
sem leid a timabilid sem heér er til rannsoknar (2004—-2008). Fra arinu 2006

voru einkum fjégur kerfi i gangi:

1. Hagsaukakerfi Glitnis, svokallad EVA-kerfi, (e. EVA — Economic Value
Added) sem atti ractur ad rekja til fyrirrennara bankans, Fjarfestingarbanka
atvinnulifsins, en pvi kerfi var @tlad ad tengja laun forstjorans vid arangur
hans { starfi. Eftirtaldar starfseiningar bankans voru einnig med bon-
usgreidslur greiddar midad vid petta kerfi: Skuldsett fjarmognun, fyr-

irtackjaradgjof, fyrirtackjasvid og framkveemdastjorn.

2. Framtak var annad bonuskerfi sem hannad var fyrir stoddeildir bankans,
rekstrardeild, upplysingatacknisvid, fjarhagssvid og adrar stoddeildir.
Kerfid grundvalladist a pvi ad tiltekin bonustjarhad var skilgreind asamt
skilyrdum sem purfti ad uppfylla til ad greidsla feeri fram.

3. Hlutdeild var pridja kerfid sem byggdi a svokolludum veltubonusum en
a peim voru markadsvidskiptin, vidskiptabankasvidid, einkabanki, eign-

astyring og fjarmognun bankans.

4. Sérstakar (ad hoc) bonusgreidslur voru einnig leyfdar innan bankans og
rédust paer af hugleegu mati stjornenda a vinnuframlagi starfsmanns 6had

afkomu.

EVA-kerfid tok grundvallarbreytingum a timabilinu og ad endingu breytt-
ist pad yfir { svokallad ROE-kerfi." Arid 2001 var gert rad fyrir ad ef hags-
aukamarkmid nadust pa myndi slikt skila peim sem rétt attu a bonusgreidslum
tvennum manadarlaunum starfsmannsins, sja mynd 13. Bankastjornin akvad
hvada kronutala hagsaukamarkmidid skyldi vera hverju sinni en hagsaukinn
folst 1 peirri verdmaetaaukningu sem vard til milli timabila sem arangur var
meeldur. Héldist rekstur bankans { horfinu fra fyrra ari fekk forstjorinn mark-
midsbonus sem nam einum manadarlaunum og hlutfallslega 1 samraemi vid
pad eftir pvi sem hagsaukinn jokst. ba var gert rad fyrir paki a bonusgreidslur
en st umbun sem kerfid skiladi umfram pakid var ad cinum pridja hluta greidd
ut samstundis en tveir pridju hlutar voru lagdir 1 svokalladan bénusbanka og
greiddir Gt ari sidar ef hagsaukinn hélt velli eda 0x milli ara. Tap sem jafngilti
hagsaukamarkmidinu leiddi til pess ad nokkurs konar skuld myndadist i bon-
usbankanum, p.e. bonuspotturinn yrdi faerdur nidur sem tapinu naemi, og
pyrfti forstjorinn ad vinna upp tapid a naesta rekstrarari til ad komast 1 jakvada
inneign 1 bonus til Gtgreidslu." Pannig var bonusinn beintengdur tekjum

bankans ad teknu tilliti til kostnadar eigin fjar hluthafanna."

13. ROE — Return on Equity; ardsemi eigin fjar.

14. Hagsauki = R — K * C; R - rekstrarhagnadur eftir fjarmagnslidi og skatta, K - av6xtunarkrafa
eigin fjar, C - eigid fé bankans.

15. Kostnadur hluthafanna (k) var fenginn med avoxtunarkréfu sem er afbrigdi af svokélludu
CAPM likani (e. Capital Asset Pricing Model). k = T + (r, -r) b + r;k - avéxtunarkrafa a
eigid fé til Glitnis, r, = dhettulaus dvoxtun, tekur mid af lengstu overdtryggdu rikisbréfum,
r - metin langtimaavéxtun hlutabréfamarkadar, b - maling a hlutfallslegri ahaettu hlutabrefa
Glitnis & markadi (betagildi), r — sérstakt ahacttualag vegna smadar og seljanleika a markadi
— sérstakt ahaettudlag er vidbot framkvamdastjornar bankans vid hefdbundna avoxtunarkréfu
sem fjarmalafradin gera rad fyrir (eignad freediménnunum Treynor, Sharpe, Litner og Mossin
med framlagi peirra til fjarmalafraedanna 4 sjunda aratug sidustu aldar).
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Breyting var gerd a hagsaukakerfi bankans arid 2006 en pa voru bon-
usgreidslur til starfsmanna settar 1 beint samhengi vid ardsemi eigin fjar.
Pannig skyldi fullur kaupauki greiddur ef ardsemi eigin fjar naedi 25%. Fyrir
hvert prosentustig sem ardsemin jokst umfram pad markmid skyldi bon-
usinn hackka um 8%. Ad sama skapi lackkadi bonusinn um 8% fyrir hvert
prosentustig undir 25% ardsemi. Pannig var enginn bonus greiddur at ef
ardsemi ecigin fjar var undir 12,5%, sem var axtladur kostnadur eigin fjar,
enda veeri bankinn pa ekki ad skapa ardsemi umfram férnarkostnad eigin fjar.
Detta ma sja a mynd 14.

Greidslur vegna pessa kerfis skyldu inntar af hendi 1 j6fnum hlutum tvisvar
aari, 1. mars og 1. september. Vid akvordun a fjarhaed greidslnanna var litio
til afkomu undangengins ars og attu greidslurnar pvi badar ad vera jafnhaar.
Starfsmadur greiddi tekjuskatt af bonusgreidslum auk pess ad greida 4% 1 lif-
eyrissjod. Glitnir greiddi ad auki 6% motframlag { lifeyrissjod.

Hlutdeildarkerfi sem byggt var a arangurstengdum greidslum markads-
vidskipta, grundvalladist a peirri hugmynd ad starfsmenn fengju beina hlut-
deild i peim hagnadi sem vard af starfsemi deilda eda svida eftir pvi sem vid
atti. Pannig fengu starfsmenn verdbréfamidlunar og gjaldeyrismidlunar fra
0,01%-0,68% af pjonustutekjum svidanna beggja.'® Mjog mikill munur var
a bonusgreidslum milli starfsmanna eda allt ad 60-faldur munur. Sa sem hafdi
hastar bonusgreidslur (arid 2008) hafdi um tifaldar bonusgreidslur a vid
medalstarfsmanninn.

Vegna litils breytileika i midlunartekjum milli manada er ekki hagt
ad sja marktak ahrif tekna a bonusgreidslur med kerfisbundnum heetti.
Bonusgreidslurnar jukust po ad medaltali jafnt og pétt milli ara. Bénusgreidslur
paer sem féllu gjaldeyrismidluninni, sem starfssvidi, i skaut voru ad medaltali
3,1 milljén kréna a manudi fra midju ari 2005 til loka sama ars, 14,6 millj-
onir 2006, 26,2 milljonir 2007 en 37,7 milljonir 2008. [ verdbréfamidlun
Glitnis voru bonusgreidslur a sama timabili ad medaltali um 6,9 milljonir
kréna a manudi arid 2005, 10,9 milljonir 2006, 14,8 milljonir 2007 og 18,7
milljonir 2008. Gjaldeyrismidlunin virdist pvi hafa notid nokkurrar sérstédu
innan bankans.

Pratt fyrir ad tolfreedilikon nai ekki ad kortleggja tengingu midlunartekna
og bonusgreidsina til starfsmanna med kerfisbundnum hetti er 1jost ad bon-
usgreidslur einstakra midlara Glitnis voru i beinu hlutfalli vid peer tekjur sem
deild peirra afladi. Pess vegna er hagt ad segja ad 1 Glitni hafi verid til stadar

raunveruleg arangurstenging launa midlara.

10.3.4 Kauprettarsamningar

Til ad halda i mikilveega starfsmenn hofst vidamikil adgerd af halfu stjornenda
Glitnis strax arid 2003. Gerdir voru ymiss konar samningar vid starfsmennina
sjalfa eda cignarhaldsfélég peirra. Medal annars var um ad reeda samninga um
kaup a hlutabréfum 1 Glitni (adur [slandsbanka), med tilteknum skilyrdum
skv. samningi, lanasamninga til fjarmdgnunar a hlutabréfakaupum 1 bank-
anum, lansloford til ad fjarmagna hlutabréfakaup 1 framtidinni og samninga

um solurétt 4 hlutum 1 bankanum.

16. Svo demi séu tekin pa fekk verdbréfamidlari 0,14% af tekjum verdbréfamidlunar og 0,07% af
tekjum gjaldeyrismidlunar og starfsmadur gjaldeyrismidlunar fekk 0,23% af tekjum gjaldeyris-
midlunar, en 0,09% af tekjum verdbréfamidlunar.
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Mynd 10
Medalmanadarlaun i fyrirteekjaradgjof Glitnis
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Heimild: Glitnir banki hf.

Mynd 11
Medalmanadarlaun i verdbréfamidlun Glitnis
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Mynd 12
Medalmanadarlaun i greiningardeild Glitnis
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Heimild: Glitnir banki hf.

Mynd 14

Aztlun um arangurstengdar launagreidslur
Glitnir 2006-2008

Hlutfall arlegs bonusmarkmids hvers starfsmanns
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Heimild: Glitnir banki hf.

Fyrstu samningarnir sem gerdir voru vid starfsmenn og stjornendur
um kaup a hlutabréfum i bankanum voru nokkud hofstilltir en upphaed-
irnar hakkudu eftir pvi sem arin lidu. Upphadir einstakra samninga a
arunum 2003-2008 voru fra um 5 milljonum kréna upp i 1,2 milljarda.
Rannsoknarnefnd Alpingis hefur vitneskju um alls 100 samninga sem voru
gerdir { pessum tilgangi hja bankanum a arunum 2003-2008 ad nafnverdi
samtals riflega 15,2 milljardar krona. Heildarlan til starfsmanna Glitnis stodu
i 54 milljéroum kroéna 1 september 2008 en slik lan h6fdu numid 1,6 millj-
6rdum { jantar 2004, cins og sja ma m.a. { toflu 5.

I névember 2003 voru ad minnsta kosti atta lanasamningar gerdir vid
starfsmenn Glitnis (sem pa hét enn [slandsbanki) { peim tilgangi ad fjarmagna
hlutabréfakaup peirra { bankanum sem nefndinni er kunnugt um. Flest lanin
voru a gjalddaga 1. febraar 2006 en i einhverjum tilvikum hafdi starfsmad-
urinn rétt a ad fresta greidslum 1 allt ad tvé ar. Samhlida pessum lanasamn-
ingum voru gerdir samningar um s6lurétt a sama fjolda hluta og keyptir voru
med kaupsamningnum og a sama gengi og hlutirnir voru keyptir a.

Arid 2004 gerdu um 40 starfsmenn Glitnis (pa fslandsbanka) kaupsamn-
inga um hlutabref 1 bankanum. Bankinn veitti lan til kaupanna sem greida
atti { einni greidslu fjorum arum sidar, { mérgum tilfellum 1. febrtar 2008.
I samningunum var tekid fram { 3. gr.: ,Hrokkvi markadsverd hinna seldu
hlutabrefa ekki fyrir endurgreidslu eftirstédva kaupverds a gjalddaga kaup-
verdsins er kaupanda heimilt, med skriflegri yfirlysingu, ad falla fra kaup-
unum og fellur pa skuldbinding hans til greidslu a kaupverdinu nidur. Hafi
kaupandi greitt inn a kaupverdid fyrir gjalddaga skal réttur hans til ad falla fra
kaupum sinum takmarkast vid pann fjélda hluta sem er ogreiddur. Samhljoda
samningar voru gerdir arid 2005 og 2006 vid 18 starfsmenn eda cignarhalds-
felég peirra. Hofudstoll lananna var fra 5 milljonum krona upp 1 allt ad 396
milljonir krona. Sem dami ma nefna samning vid eignarhaldsfelagio Musku
chf. sem er { eigu Gudmundar Hjaltasonar, eins af framkveemdastjorum
Glitnis, um lan sem veitt var 12. september 2006 til kaupa a hlutabréfum ad
nafnvirdi 20 milljonir krona en umsamid kaupverd a hlut var 19,8 sem var
visitélubundid midad vid lanskjaravisitélu. Pessi samningur bar 5% fasta ars-
vexti sem l6gdust vid héfudstol a 12 manada fresti og skyldu greiddir upp vid
uppgjor samningsins a gjalddaga 1 september 2011. ba var annar samningur
gerdur 31. jantar 2005 vid félagid K467 chf. sem bar 6,8% fasta vexti og
skyldu peir greidast vid uppgjér samningsins a gjalddaga 1. november 2014.
A sama tima og samningurinn var gerdur var avéxtunarkrafa overdtryggdra
rikisbréfa sem eru a gjalddaga { mars 2017 um 7,72% en avéxtunarkrafa rik-
isbréfa a gjalddaga 1 febraar 2009 var 8,3% pann sama dag, 31. jantar 2005.
Fleiri deemi eru um ad vextir sem starfsmennirnir greiddu vaeru hagstaedari
en pagildandi kjor a skuldbindingum islenska rikisins.

Arid 2007 voru samningar af pessu tagi a.m.k. prir talsins en par var um
ad reeda samninga um kaup a hlutabréfum 1 Glitni fyrir um 400 milljonir kr.
vid Magnuas Arnar Arngrimsson, pa sérfreeding en sidar framkveemdastjora
hja Glitni, EV-Holding 1 eigu Eggerts Pors Kristéferssonar, paverandi for-
stddumanns, sidar framkvamdastjora hja Glitni, og Krems ehf. { eigu Helga
Antons Eirikssonar, framkveemdastjora hja Glitni. Bankinn lanadi starfsménn-
unum og fyrirtakjum i 100% eigu peirra fyrir kaupunum med verdtryggdu
lani til 5 ara a 4,95% og 5,75% voxtum, tengdum visitdlu neysluverds.

Avoxtunarkrafa Verétryggéra skuldabréfa med r{kjsébyrgé a markadi til 7 ara
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var 6,2—6,3% a peim tima sem framkveemdastjorarnir skrifudu undir. Med
samningum eignarhaldsfélaganna var eiginlegur séluréttur gefinn Gt par sem
ahzttan la 61l hja bankanum po ekki komi pad fram { lanasamningunum likt
og adur tidkadist. I tilfelli Magntsar Arnar, sem gerdi samning 1 eigin nafni en
ekki eignarhaldsfelags, var svofellt akvaedi i 5. gr.: ,Samningurinn er gerdur
a peirri forsendu ad kaupandi starfi hja Glitni banka hf. eda dotturfelagi eigi
skemur en til 4. mai 2012. Lati kaupandi af stérfum ad eigin osk fyrir pann
tima eda ef honum er sagt upp stérfum fyrir pann tima vegna brota 1 starfi
veitir hann Glitni banka einhlida kauprétt a peim hlutabréfum sem kaupsamn-
ingur pessi tekur til a verdi sem svarar til 6greidds kaupverds ad vidbattum
afollnum voxtum. Hafi kaupandi greitt inna kaupverdid fyrir gjalddaga skal
kaupréttur Glitnis banka hf. einungis taka til pess sem hlutfallslega er 6greitt.*

Af bcssu leidir ad baé var enginn hvati fyrir framangrcinda starfsmenn ad
draga Gr ahzttu bankans og borga inn a lanin.

Eignarhaldsfélagid Landsyn, sem er { 100% ecigu Bjarna Armannssonar,
fyrrum forstjora, gerdi prja lanasamninga arid 2006 ad nafnvirdi 930 millj-
onir kr., 905 milljonir kr. og 845 milljonir kr. H6fudstoll lananna var bundinn
vid visitdlu neysluverds og voru eftiragreiddir arsvextir 4,35% annars vegar
og 5% hins vegar 1 peim lanasamningum sem rannséknarnefnd hefur undir
héndum. Avéxtunarkrafa verdtryggdra rikisskuldabréfa var 4,40% og 4,28%
a peim tima sem forstjorinn skrifadi undir sina samninga.

Einn framkvemdastjoranna, Johannes Baldursson, gerdi samning um
kaup a hlutabréfum i bankanum ad nafnvirdi 1 milljon kréna i mars arid 2004,
ad verdmecti 7,7 milljonir, a gjalddaga 1. febrtar 2008. Vextirnir voru hofleg-
ir 1 samanburdi vid kjor a almennum markadi eda um 5,4% fastir 6verd-
tryggdir vextir. Johannes var parna metinn, likt og adrir framkvaemdastjorar
bankans, med allra areidanlegustu skuldurum a markadnum, og jafnvel betri
en islenska rikid, pvi til samanburdar voru vextir rikisbrefa um 8,38% pann
manud sem samningurinn var gerdur en pau bréf eru einnig overdtryggd.

Skilmalar { kaupsamningunum sem gerdir voru vid starfsmennina sjalfa
voru 6hefdbundnir ad tvennu leyti. Annars vegar gatu starfsmenn fallid fra
kaupum a hlutabréfum { bankanum ef markadsverd a bréfunum yrdi leegra
en pad verd sem starfsmenn greiddu 1 upphafi med laninu og hins vegar var
akveedi um ad starfsmenn maettu greida inn a lanid til hlutabréfakaupanna
adur en ad gjalddaga kom. Ef starfsmenn hugdust hins vegar nyta sér pann
rétt ad falla fra kaupum a hlutabréfunum vegna ohagstaeds gengis peirra var
einungis haegt ad fella nidur pann hluta samningsins sem var ogreiddur a peim
tima. Starfsménnum var po gert ad starfa hja bankanum a.m.k. naestu prja
arin, pannig midudu samningarnir sem gerdir voru arid 2004 vid ad starfs-
menn stérfudu hja bankanum til 1. febrtar 2007.

Hinn 1. febrGar 2008 samdi Glitnir vid starfsmenn sem voru med
samninga a gjalddaga um skilmalabreytingu a peim lanum sem veitt voru a
arunum 2003-2004. Skilmalabreytingin folst 1 ad undirliggjandi kaup starfs-
manna a hlutabréfum { bankanum voru framlengd til 1. febrtar 2009. Vextir
sem starfsménnum var gert ad greida voru lagir, til demis 6,4% 1 tilfelli
Johannesar Baldurssonar, eins framkveemdastjora bankans. Annars hljédudu
vaxtakjorin samkvamt skilmalabreytingunum upp a fasta vexti fra 6,4%
til 9,95% og an verdbota. Lanskjorin samkveemt kaupsamningunum voru {

samraemi vid m.a. lanskjor fjarmalastofnana, p.e. flatir REIBOR vextir eda
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LIBOR + 100 punktar. Bankinn var hins vegar sjalfur fjarmagnadur a LIBOR
+ 400 punktar 4 pessum sama tima."”

borsteinn Mar Baldvinsson, sem tok vid stjérnarformennsku i bankanum
hinn 20. febrtar 2008, bodadi 1 vidtali vid Morgunbladid premur dégum sidar
adhald { rekstri Glitnis. I vidtalinu segir: ,,porsteinn Gtilokar ekki ad sidar verdi
gerdir kaupreéttarsamningar vid starfsmenn bankans, en segir ad slikir samn-
ingar verdi hadir pvi ad raunverulegur arangur naist. ,,lég tel ad starfsmenn eigi
ad hafa avinning af pvi pegar fyrirtacki gengur vel,“ segir Porsteinn Mar.“'*

[ mai sama 4r voru po wveitt lan til eignarhaldsféelaga fjortan starfsmanna
bankans, og eins stjornarmanns, alls ad upphad 8,3 milljardar krona. Prettan
af eignarhaldsfelégunum fimmtan voru stofnud sama daginn, 17. mai 2008 af
KPMG. Einn lanpega var félag { eigu stjornarmannsins Hauks Gudjonssonar
og fekk pad ad lani 480 milljonir kréna fra bankanum til ad kaupa hlutabref
i Glitni fyrir 330 milljonir ad markadsvirdi og verja 150 milljonum til
ttgreidslu ards til hluthafa HG Holding sem var i 100% eigu Hauks sjalfs.
Lanid var myntkoérfulan til fimm ara med 300—500 punkta alagi ofan a vid-
midunarvexti (300 punktar + REIBOR, EURIBOR eda LIBOR) eftir sam-
setningu myntkorfunnar. KPG Holding 1 100% eigu Kristins Pors Geirssonar,
framkvaemdastjora, fékk sams konar lan og HG Holding med sama vaxtaalagi
og myntsamsetningu ad upphed 1,15 milljardar krona. Einum milljardi af
laninu var varid til kaupa a hlutabréfum { Glitni en 150 milljonum til ad
greida at ard til hluthafa KPG Ho]ding ehf. Magnﬁs Arnar Arngrfmsson,
framkveemdastjori fjarfestingarbankasvids, sampykkti petta lan fyrir hond
Glitnis og Rosant Mar Torfason, framkveemdastjori vidskiptaprounar, stad-
festi. A svipudum tima fengu eignarhaldsfélég beggja pessara framkvamda-
stjora lan fra bankanum a svipudum kjorum og framangreind félég peirra
Hauks og Kristins, ad upphad 800 milljonir hvort.

Kaup KPG Holding og samsvarandi lan felagsins voru gerd ad umtalsefni 1
Vidskiptabladinu 19. mai 2008. Haft er eftir stjornarformanni Glitnis, Porsteini
Ma Baldvinssyni, ad lan petta s¢ veitt med sému skilyrdum og lan til annarra
og kaupin hafi verid gerd a markadsvirdi. Porsteinn beetti vid { vidtalinu vid
bladid: ,Fyrirtacki hans [Kristins] hefur goda ciginfjarstodu og pad hefur lagt
fram tryggingar fyrir laninu sem uppfylla ad 6éllu kroéfur bankans hvad slikt
vardar.“ [ vidtalinu heldur hann 4fram: ,betta er gert ad frumkvadi Kristins
og er ckki hluti af hans starfskjorum og ekki er um neina sélutryggingu ad
rada. Hann hefur greinilega trti a bankanum og sjalfum sér og pvi hefur hann
akvedid ad kaupa.® I arsreikningum KPG Holding fra 2007 kemur fram ad
felagid keypti 58,8 milljona krona hlut a genginu 16,9. Felagid var med eigio
fé samtals 211 milljonir, par af 288 milljonir sem byggdust a endurmats-
reikningi, en heildarhlutafe i félaginu var 500 pasund kronur. Rekstrarlegt
tap félagsins pad arid var um 50 milljonir krona. Arsreikningurinn er ekki
endurskodadur. Hér veitti Glitnir hlutafélégunum HG Holding og KPG
Holding lan til tgreidslu ards en hvorugt felag var rekid med hagnadi arid

sem arégreiéslan fell til.

17. Bankinn gaf Gt skuldabref { juli 2007 a 70 bp yfir Libor sem var narri CDS alégum bankans a
peim tima. CDS alég Glitnis voru um 400 bp i febriiar og mars 2008. Pad ma pvi telja ad pad
hafi verid pau fjarmognunarkjér sem bankanum budust 4 sama tima og stjornendur bankans
gerdu samninga vid sjalfa sig og samstarfsmenn sina um ad fjarmagna stédutokur peirra a 100
bp yfir Libor véxtum.

18. Morgunbladid 23. febraar 2008, bls. 1.

36



10. KAFLI

Um lénafyrirgreiéslu til framkvemdastjoranna var eftirfarandi bokad i

fundargerd ahattumatsnefndar bankans (e. risk committee) nr. 666 af fundi

sem haldinn var 30. april 2008 um afgreiéslu mala milli funda:

1. Afgreidsla sérstakra mala /LW AKG § Ob

Oskad er eftir ad RC sampykki eftirfarandi.

JAhattunefnd heimilar ad lanamal er varda framkvaemdastjora Glitnis 1
framkvaemdastjorn, felog 1 peirra eigu og tengdra adila, seu kynnt og af-
greidd milli funda 1 hluta nefndarinnar sem samanstendur hverju sinni amk
af formanni nefndarinnar, varaformanni og framkveemdastjora ahaettu-
styringar. Slik erindi verdi ekki bokud { almennri fundargerd nefndarinn-
ar, heldur hljoti serstaka bokun, en medferd peirra uppfylli ad 6llu 6dru
leyti fyrirmeli i starfsreglum stjornar Glitnis, en 1 pvi felst m.a. ad pau
hljoti kynningu 1 stjorn.“

Athugid ad ekki leikur vafi 4 ad pessi hluti nefndarinnar er akvérdunarbaer
milli funda eda a fundi, einungis er verid ad fallast a ad slik erindi hljoti

takmarkada kynningu.

Nidurstada

Sampykkt 27/4/2008: LW, AKG, HAE, RMT, GG, MAA, SOb

Ekki verdur sed af fundargerdum stjornar bankans ad lanafyrirgreidsla st

sem visad er til i fundargerd ahzttumatsnefndar, p.e. til framkveemdastjora

bankans, hafi verid kynnt fyrir stjérninni eins og sampykkt var af ahattumats-

nefndinni. Stjorn Glitnis sampykkti hins vegar lanin til KPG Holding og HG
Holding a 178. fundi sinum 6. mai 2008.

Tafla 4. Lan til framkvemdastjora og 1ykilstarfsmanna Glitnis { mai 2008

Kennitala fyrirtcekis

qun starfsmanns

Upphed ldnsins, m. kr.

4705081590 Bjarni Johannesson 171
4705081830 Elmar Svavarsson 171
6801080720 Ari Danielsson 171
6812071630 Fridfinnur R. Sigurdsson 171
6812072010 Stefan Sigurdsson 171
4705081240 Runar Jonsson 341
4106042640 Haukur Gudjonsson 480
4705080940 Magnts Palmi Ornolfsson 512
4705081160 Ingi Rafnar Jualiusson 512
4705080430 Eggert Por Kristofersson 512
4705080190 Einar Orn Olafsson 800
4705080270 Magntis Arnar Arngrimsson 800
4705080350 Vilhelm Mar Porsteinsson 800
4705080780 Johannes Baldursson 800
4705083100 Rosant Mar Torfason 800
4106042560 Kristinn Por Geirsson 1.228
Samtals 8.437

Heimild: Glitnir banki hf.

10.3.5 Starfskjor forstjora Glitnis banka hf.

10.3.5.1 Samningar vid Bjarna Armannsson

Bjarni Armannsson vard forstjori fslandsbanka-FBA 4rid 2000 vid samein-

ingu fslandsbanka hf. og FBA Fjérfestingarbanka atvinnulifsins. Fram til arsins

2003 var Valur Valsson annar forstjori fyrirtaekisins vid hlid Bjarna en a pvi
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timabili sem hér er sérstaklega til rannsoknar, arin 2004—2008, sat Bjarni
einn a forstjorastoli Islandsbanka, sidar Glitnis, p.e.a.s. til 1. mai 2007.
Starfssamningar stjornarinnar vid hann na aftur til 20. desember 2000. Medal
atrida sem par koma fram og stjorn bankans hefur sampykkt, og voru nymaeli
fra fyrri samningum, ma nefna ad lifeyrisréttindi Bjarna voru riflegri en
pekktist medal launamanna. Samkveemt 8. gr. samningsins fra 20. desember
arid 2000 skyldi bankinn greida 19,5% motframlag af féstum launum Bjarna
i lifeyrissjod a moti 4% framlagi hans. Légum samkvaemt greiddi bankinn
6% idgjald af bonusgreidslum @ moti 4% framlagi Bjarna. Samkvemt 3. gr.
samningsins var Bjarna oheimilt, an sérstaks sampykkis bankarads, ad vera
medeigandi eda patttakandi { 6drum atvinnurekstri eda gegna 6drum laun-
udum eda 6launudum stérfum. Forstjoranum var p6 heimilt ad eiga hlutabref
i 60rum hlutafélégum innan peirra marka sem verklagsreglur bankans um
fjarfestingar starfsfolks i verdbréfavidskiptum heimiludu a peim tima og taka
patt { almennum félagsmalum utan bankans.

Pba var forstjora oheimilt, an skriflegs sampykkis bankarads, ad eiga beint
eda obeint fjarhagslegra hagsmuna ad gaeta 1 fyrirtaeki sem ad einhverju leyti
racki starfsemi a sama svidi og bankinn og pvi { samkeppni vid hann. Honum
var 6heimilt ad starfa hja eda fyrir slikt fyrirteki, t.d. sem stjornarmadur,
nefndarmadur eda radgjafi, nema med sampykki formanns bankarads. bar
kvadir skyldu gilda { sex manudi eftir ad starfstima hans lyki hja bankanum.

Umsamin manadarlaun namu 996 plisund kronum a manudi i lok ars 2000
en launin skyldu taka breytingum samkvaemt launavisitélu Hagstofu Islands 4
hverjum tima. Pa kom fram i samningnum ad hvor adili hans gaeti 6skad eftir
endurskodun a pessari launaakvordun ef hann teldi t.d. ad laun sambaerilegra
adila hja 6drum islenskum bénkum eda fyrirtakjum hefdu breyst umfram
laun almennt 1 landinu. Stjornarlaun eda adrar greidslur sem kynnu ad falla
til vid storf Bjarna a vegum bankans skyldu renna til bankans sjalfs.

Bonusgreidslur til Bjarna voru greiddar at samkvaemt arangurstengdu
launakerfi bankans, EVA kerfinu, par sem markmidsbonus Bjarna var 325
pasund kr. @ manudi, samtals 3,9 milljonir kr. a ari. Samkvaemt starfssamn-
ingnum var gert rad fyrir pvi ad ef bonusfjarhaedin veeri yfir 6 milljonir kr.
a ari, takmérkudust bonusttgreidslurnar vid pa fjarhaed. Pridjungur peirrar
bonusfjarhadar sem aynnist umfram 6 milljonir kr. yrdi strax greiddur 1 lif-
eyrissjod Bjarna en pad sem eftir staedi yroi flutt { bonusbanka til Gtgreidslu
sidar. Pa var samid svo um ad gerdur yrdi kaupréttarsamningur vid Bjarna a
hlutabréfum 1 bankanum.

Risnukostnadur skyldi greiddur i samrami vid almennar reglur bankans
eins og per voru a hverjum tima. Pa let bankinn forstjoranum { té bifreid {
eigu bankans til 6takmarkadra afnota og var allur rekstrarkostnadur bifreidar-
innar greiddur af bankanum. Kvedid var 4 um 6 manada gagnkvaman upp-

sagnarfrest 1 samningnum sem undirritadur var 20. desember arid 2000.

10.3.5.2 z‘frangursten(qin(g launa Bjarna Armannssonar

Af athugun & efni peirra samninga sem stjorn Glitnis gerdi vid Bjarna
Armannsson um arangurstengingu launa hans ma rada ad par hafi radid sama
sjonarmid og i 6drum samningum um laun starfsmanna. Forstjorinn skrifadi
undir samning um arangurstengingu launa sem byggdist a hagsaukakerfi par
sem gert var rad fyrir ad ef markmid um hagsauka bankans { heild nadist

leiddi pad til 30% bonusgreidslu ofan a manadarlaun.
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Hinn 28. agtst 2001 var gerdur kaupréttarsamningur vid Bjarna Armanns-
son og honum tryggdur rettur til ad kaupa hlutabréf i bankanum a priggja ara
timabili samtals allt ad 15 milljonir kréna ad nafnvirdi a 4,23 krénur hlutinn.
Innlausn var leyfileg 1 eftirfarandi aféngum: 20% 1 mai 2002 (p.e. 3 milljonir
ad nafnvirdi), 30% i mai 2003 og 50% i mai 2004. Bjarna var p6 heimilt ad
fresta nytingu kaupréttar milli ara hygdist hann ekki leysa til sin bréfin pegar
pau voru innleysanleg. Hefdi ekki allur kauprétturinn verid nyttur 31. mai
2004 skyldi forstjoranum heimilt ad fresta innlausn a 6nyttum kaupretti allt
til 31. mai 2006. Pa félli allur 6innleystur kaupréttur nidur samkvemt e-lid
1. gr. kaupréttarsamningsins vid Bjarna.

Hinn 1. mars 2002 gerdi stjorn bankans vidauka vid starfssamning Bjarna
sem fol 1 sér hackkun launa hans { 1,2 milljonir kr. 4 manudi { grunnlaun,
Viabétarlifcyrisframlag vegna arsins 2001 sem nam 2,5 milljonum og vid-
botarkauprett 4 15 milljonum hluta ad nafnvirdi { bankanum a genginu 4,6.
Forstjoranum skyldi heimilt ad nyta pann kauprétt 1 eftirfarandi aféngum:
20% 1 agast 2003, 30% 1 agast 2004 og 50% {1 aghst 2005. Onnur dkvaedi
fyrri kaupréttarsamnings fra 28. aglist 2001 giltu, svo sem frestun a innlausn
kaupréttar ef hann yrdi ekki nyttur 1 peim afongum sem lyst var hér ad ofan.
Vidaukinn var undirritadur af formanni bankarads, Kristjani Ragnarssyni, og
forstjéranum sjalfum, Bjarna Armannssyni.

Hinn 16. desember 2003 akvadu Einar Sveinsson og Kristjan Ragnarsson
fyrir hond bankarads ad Bjarna Armannssyni yrdu greidd ein manadarlaun (sem
pa voru riflega 1,2 milljonir kr.) { kaupauka — 6had EVA bonuskerfi bankans. "

Hinn 23. mars arid 2004 samdi Bjarni @ ny um vidauka vid radning-
arsamning sinn en 1 petta skiptid vid paverandi bankaradsformann Einar
Sveinsson. Samkvaemt vidaukanum skyldu laun forstjorans verda 1,8 millj-
onir kr. @ manudi, fra aramotum 2004. Bankinn skyldi greida honum 10
milljonir kr. i vidbotarframlag 1 lifeyrissjod vegna arsins 2003 en framlagid
kom til greidslu i mars 2004. ba skyldi bankinn greida 10 milljonir kr. 1 kaup-
auka vegna arsins 2003 og skyldi st fjarhad einnig greidd 1 mars 2004. Sa
kaupaukagreidsla var pvi 6had EVA-kerfinu um arangurstengingu launa. ba
var 6. grein radningarsamnings Bjarna breytt a pann veg ad markmidsbonus
samkvaemt EVA-kerfinu skyldi vera 650 pasund kréonur a manudi eda sam-
tals 7,8 milljonir a ari fra 1. jantiar 2004. Feeri reiknud bonusfjarhaed yfir 12
milljonir skyldi launattgreidsla takmarkast vid pa upphad. Pad sem aynnist
umfram hana yrdi hins vegar greitt 1 lifeyrissjod. Pa var forstjora heimilad ad
nyta kauprétti sina hvenar sem var p6 ekki sidar en 31. mai 2006. Vekja ma
athygli 4 pvi ad meginbreytingin vid petta var st ad reiknud bonusfjarhad
umfram 12 milljona krona hamark a bonus var greidd ad fullu {1 lifeyrissjod
Bjarna en for ekki ad hluta 1 bonuspott. Par med gat bankinn ekki lengur
endurheimt bonusgreidslur ar bonuspotti ef tap myndadist a naestu arum
eftir mikinn hagnad.

Hinn 25. febrdar 2005 var enn a ny gerdur vidauki vid radningarsamn-
ing forstjorans. Par var kvedid a um 10 milljona kr. aukaframlag 1 lifeyrissjod
Bjarna og 20 milljona kr. kaupauka vegna arsins 2004 sem var tvéfoldun
kaupauka fra arinu adur. Til samanburdar jokst ardur hluthafa ar 30 aurum a

hverja kréonu ad nafnvirdi arid 2003 1 40 aura eda um briéjung.

19. Yfirlysing um kaupauka Bjarna Armannssonar, dags. 16. desember 2003, undirritud af Kristjani
Ragnarssyni og Einari Sveinssyni fyrir hond bankarads.
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Arid 2006 toku nyir kjélfestufjarfestar vio bankanum. Einar Sveinsson
steig til hlidar sem formadur stjornar og Porsteinn M. Jonsson tok vid stjorn-
arformennsku. Karl Wernersson, pa formadur kjaranefndar stjornar Glitnis,
sampykkti vidauka vid radningarsamning forstjorans, Bjarna Armannssonar.
Par kvad vid nyjan ton i uppbyggingu hvatakerfa bankans. Fost manadarlaun
forstjorans voru hackkud 1 3 milljonir krona. Afgerandi breyting var gerd a
6. gr. radningarsamningsins sem kvad a um arangurstengingu launa. EVA-
kerfid heyrdi sogunni til { tilfelli forstjorans en arangurstengdur bonus
skyldi nt midast vid ardsemi eigin fjar bankans a arinu. Pannig yrdi enginn
boénus greiddur ef ardsemi veeri undir 15%. Faeri ardsemi eigin fjar yfir 30%
greiddist igildi arslauna 1 bonus. Ef ardsemi eigin fjar yrdi a bilinu 15-30%
yrdi greitt hlutfallslega fyrir hvert brot ar prosentu uns arslaunum veeri nad.
Forstj()rinn fcngi hlutabréf 1 bankanum ad andvirdi érsgrunnlauna ef hagn—
adur ykist um 24%. Pa segir svo i 6. gr.: ,Skal slikur bonus ekki reiknast,
aukist hagnadur um minni kronutdlu en 12% en hackki linulega fra pvi og nai
hamarki 1 24%. Lagmarkseignarhaldstimi 4 pessum bréfum skal nema 3 arum,
nema sem ad pvi litur [sic] ad greida opinber gjéld vegna kaupanna.®

Pba fengi Bjarni greiddar 20 milljonir krona 1 laun til vidbotar vegna arsins
2005 og 18 milljona kréna eingreidslu 1 lifeyrissj6d sinn vegna sama timabils.
Uppgerdur og greiddur bonus vegna fyrstu sex manada arsins 2006 naemi alls
43,2 milljonum kréna.

Ad auki var gengid fra lanasamningi vid eignarhaldsfelag forstjorans vegna
kaupa a hlutabréfum i bankanum ad nafnverdi 50 milljonir kr. en lansfjarhaed-
in nam kaupverdi hlutanna.

Eftir teeplega tiu ara starf Bjarna hja bankanum var gerdur vid hann starfs-
lokasamningur og tok sa samningur gildi 1. mai 2007. Glitnir gat ekki skilad
6llum peim gégnum sem rannsoknarnefnd Alpingis for fram a vardandi penn-
an samning, Til ad mynda vantar sidari bladsidu samningsins en samkvaemt
upplysingum fra Glitni tok sa sida ekki gildi heldur einungis fyrsta sida samn-
ingsins. A fyrstu bladsidu er kvedid a um ad Bjarni lati af stérfum 1. mai 2007
og ad beinum starfsskyldum hans ljiki fra og med peim degi. Stjornin samdi
p6 um ad frafarandi forstjori yrdi i sérverkefnum til 31. dags sama manadar
og yrdi felaginu til radgjafar til og med 1. september 2007 en padi a medan
laun fra félaginu. Forstjoranum skyldi 6heimilt ad rada sig til annarra starfa
fyrr en 1. desember sama ar. I2. gr. samningsins sampykkti félagio ad greida
forstjoranum laun og 6nnur hlunnindi, sbr. 5. gr. radingarsamnings hans, {
atjan manudi fra dagsetningu starfslokasamnings. Hinn 15. jantiar 2008 skyldi
felagid greida forstjoranum eingreidslu vegna starfa hans 1 pagu félagsins ad
upphad 270 milljonir krona. Vid starfslok yrdi honum greiddur 50 milljona
krona bonus fyrir arid 2007 sem teldist fullnadargreidsla 6had pvi sem hann
kynni clla ad hafa att rétt a samkvamt vidaukum vid radningarsamning hans.
Loks kom fram ad yrdi forstjora gert af skattayfirvéldum ad greida skatta
vegna soluréttarsamninga hans sem ekki hefdu verid nyttir og ekki vaeru leng-
ur 1 gildi myndi félagid beaeta forstjora pann kostnad. Skuldbinding félagsins
skyldi po ekki verda haerri en 40 milljonir kr. vegna pessa.

Hinn 26. febraar 2007 tilkynnti Bjarni launafulltriia bankans um nytingu
kaupréttar ad nafnverdi 15 milljonir kr. a genginu 2,81. Lokagengi pann dag
a markadi var 28,2 kronur. Bjarni oskadi eftir heimild regluvardar vegna
umraeddra vidskipta og var hiin veitt. Bjarni afhenti launadeild bankans ljos-

rit af eintaki kaupréttarsamnings og sa htn um framkvemd vidskiptanna og
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greidslu til handa Bjarna. Bjarni athenti samninginn fra 28. agtst 2001 sem
kvad a um ad innlausnargengi brefanna veeri 4,23 kronur. Ef tekid er tillit til
ardgreidslna, par sem hvert prosentustig af nafnvirdi félagsins leekkar verd
hvers hlutar sem samid hefur verid um i kaupreétti nidur um 0,01 kronu,
hefdi kaupgengi bréefanna att ad vera 2,25 kr. (p.e. 4,23 - 1,98 = 2,25). Ekki
hafa borist gégn um frekari réksemdir fyrir pvi innlausnargengi sem nytt var
1 vidskiptunum. Kaupréttarsamningurinn féll ar gildi pann 31. maf 2006 sam-
kvaemt kaupréttarsamningi dagsettum 28. agst 2001, samkvamt vidauka vid
radningarsamning forstjora dags. 1. mars 2002 (sem visar til samnings dags.
28. aglist 2001 vardandi petta atridi) og samkvemt vidauka vid radning-
arsamning dags. 23. mars 2004. Po sidastnefndi vidaukinn hafi kvedid a um
ad Bjarni geeti hvenzer sem vaeri nytt kaupréttarsamning dags. 28. agast 2001
sagdi par einnig: [...] p6 ekki sidar en 31. mai 2006, sbr. 7. gr. vidaukans.

Tolvubreéfasamskipti Bjarna Armannssonar vid starfskjaranefnd stjornar
Glitnis ma skilja sem svo ad Bjarni hafi lagt til pann valkost ad 1 stad pess ad
innleysa hinn 6nytta kauprétt yroi Bjarna greitt virdi samningsins beint tt ,ca.
370 milljonir bratt6d 7%, Af samskiptunum ma rada ad stjornarmennirnir
héfdu ekki undir héndum pa samninga sem Bjarni visadi til og ekki verdur
s¢d ad peir hafi kynnt sér efni peirra. Utgreiésla i reidufeé var po ekki sam-
pykkt. Upp kom umrada milli stjornarmannanna um sélu annarra stjorn-
enda Glitnis, Finns R. Stefanssonar, Tomasar Kristjanssonar og Jons Didriks
Jonssonar, a bréfum bankans sem Jon Sigurdsson virtist vera andvigur, sbr.
eftirfarandi ummeeli: ,Ef peir vilja selja bréf pa er pad algjérlega sér umraeda
sem ¢g er mjog neikvadur gagnvart. Kv. JS.*

Ekki er ad sja a skriflegum samskiptum milli mannanna ad adrir en Jon
Sigurdsson hafi veitt Bjarna Armannssyni, forstjora Glitnis, sampykki sitt til
ad nyta kaupréttinn eins og forstjorinn leitadi eftir. Ekki verdur heldur s¢d
ad onnur gogn um samskipti milli Bjarna og larcmcnninganna liggi fyrir hja
starfskjaranefnd.

Vidskipti Bjarna med bref Glitnis foru fram a genginu 2,81 og voru pau
tilkynnt til Verdbréfaskraningar kl. 13:55 27. febrar 2007. Brefin voru sidan
seld samdagurs a genginu 28,2. KI. 18:17 var tilkynnt um innlausn Bjarna a
kaupretti og 380 milljona krona hagnad hans vegna innlausnarinnar { Kauphgll.

I vidauka vid radningarsamning forstjora, dags. 7. mars 2007, sem undir-
ritadur er af Karli Wernerssyni og Bjarna Armannssyni, segir i 1. gr.: ,Bjarni
Armannsson nytir kauprétt ad hlutabréfum 1 Glitni ad nafnverdi 15 m.kr. sbr.
samning um kauprétt dags. 1. mars 2002 med tilvisun i samning 28.08.2001
med tilvisun 1 sampykkt Bankarads [slandsbanka 15. agast 2000. bratt fyrir
akvaedi um tryggingar til greidslu a lanasamningum til Landsynar, sbr. 6. gr.
lanasamninga dags. 12. jantar 2006 og samsk akveedi i lanssamningi dags.
26. mai 2006 er Bjarna heimilt ad halda peim fjarmunum sem ut ar nytingu
kaupréttarins kemur.“

Hinn 20. febraar 2008, fyrir adalfund sem haldinn var sidar sama dag,
barst stjorn Glitnis bréf fra minnihlutaciganda 1 felaginu, Vilhjalmi Bjarnasyni,
par sem hann 6skadi eftir ad nokkrum spurningum hans yrdi svarad a adal-
fundinum undir lidnum ,6nnur mal“. Stuttu adur hafdi Vilhjalmur komid

fram 1 fj6lmidlum og upplyst ad hann ihugaéi a0 hofda skadabotamal 4 hendur

20. Tolvubréf Bjarna Armannssonar til Karls Wernerssonar, Skarphédins Berg Steinarssonar og
Jons Sigurdssonar stjornarmanns Glitnis 25. febrar 2007, kl. 14:17.
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stjorn Glitnis vegna riflegra bonusgreidslna og ofurlauna til fyrrum forstjora.
Af tolvubréfasamskiptum stjornenda Glitnis virdist mega rada ad peir hafi
ckki viljad ad launauppgjor vid fyrrverandi forstjora yrdi ad fullu birt og yrdi
par med til umraedu a adalfundinum. Pegar leidreétting barst fra endurskod-
endum vardandi laun til fyrrverandi forstjora, sem leiddi 1 1jos ad skuldbind-
ingar féelagsins um bonusgreidslur til handa honum voru 370 milljonir kr. en
ekki 100 milljonir eins og adur hafdi verid talid fram, voru vidbr6gdin eft-
irfarandi: ,Ekki godar fréttir. Gefur Vilhjalmi mogulega skotferi a fundinum.
Hvernig gat petta gerst?’! Annar starfsmadur svarar med eftirfarandi haetti:
»Par sem greidslan er a arinu 2008 — verdur petta ekki sett fram 1 reikningum
2007. Petta verdur pvi ekki til umfj6llunar.“

[ skyringum 19 { arsreikningi felagsins fyrir arid 2007 kemur fram ad
Bjarni Armannsson hafi fengid 100 milljonir 1 bonus a arinu 2007. Pegar
framangreint er virt vakna spurningar um hvort pessi framsetning sé i sam-
rami vid godar reikningsskilavenjur og gefi glogga mynd af rekstri felagsins

a pessum tima.

10.3.5.3 Samningar vid Larus Welding
Larus Welding var radinn til starfa sem forstjori Glitnis 1. mai 2007. Bankarad
Glitnis gerdi radningarsamning vid hann sem var undirritadur 30. april sama
ar. Par var kvedid a um ad samningurinn veri til 5 ara og veeri uppsegjanlegur
af halfu beggja adila med 12 manada fyrirvara. Samid var um fést laun for-
stjorans, samtals 5,5 milljonir krona a manudi, sem vaeru 6had almennum
launabreytingum en endurskodud 1 samradi vid stjorn félagsins fyrir lok
febrbar ar hvert, po6 fyrst 1 febraar 2009. Fengi forstjorinn stjornarlaun fyrir
setu 1 stjornum annarra fyrirtaekja fyrir hond felagsins skyldu pau renna til
bankans. Ad auki var samid um ad forstjorinn fengi 300 milljona krona ein-
greidslu fra bankanum pegar hann haefi stérf, ad pvi skilyrdi uppfylltu ad hann
veeri ad minnsta kosti 1 starfi hja felaginu 1 12 manudi fra undirritun samnings.
Glitnir atti endurkréfu a forstjorann sem neemi sému fjarhad ef pad skilyroi
yroi ekki uppfyllt. Hinn 1. febrtar 2008 yroi forstjéranum svo grcidd onnur
eingreidsla ad upphad 300 milljonir krona, ad pvi gefnu ad hann starfadi ad
minnsta kosti { 12 manudi fra Gtborgun greidslunnar hja félaginu. Haetti hann
stérfum innan pess tima yrdi honum gert ad endurgreida pessa cingreidslu.
Til vidbotar launum, eingreidslum, bonusum og kaupréttum skyldi forstjori
ciga rétt a sérstékum greidslum fra félaginu ad navirdi 250 milljonir krona
a radningartimabilinu. Skyldu forstjori og félagid komast ad samkomulagi
um Utferslu a pessum greidslum adur en radningartimabili forstjorans lyki.
Ef forstjorinn haetti ad eigin 6sk a samningstimanum skyldu pessar sérstoku
greidslur falla nidur. Yrdi forstjoranum a hinn boginn sagt upp atti hann rétt
a fullri eingreidslu og sérstokum greidslum ef uppsodgnin keemi ekki til vegna
vanefnda a samningnum.

Bonusgreidslur til handa forstjoranum gatu numid allt ad 70 milljonum
krona a ari og yrdu paer akvardadar af stjorn eda starfskjaranefnd ad teknu
tilliti til frammistédu forstjorans, atkomu og umsvifa félagsins, auk annarra

patta sem haft geetu ahrif a verdmaeti pess 1 brad og lengd.

21. Tolvubref starfsmanns Glitnis til Hardar Felix Hardarssonar, Kristins Arnar Stefanssonar, Lilju
Adalsteinsdottur, og afrit til Larusar Welding, Porsteins M. Jonssonar, Helga Rénars Oskars-
sonar, Mas Massonar, Vilhelms M. Porsteinssonar og V6lu Palsdottur, sent 20. febrar 2008 kI.
10:32. Efni: Yfirlysing fra stjorn Glitnis.
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Fyrir utan bifreid sem félagid sa forstjoranum fyrir til fullra afnota,
honum ad kostnadarlausu, stod felagid straum af kostnadi vid ibd forstjorans
i London, p.m.t. hasaleiga og 6nnur fést gjold. Skyldi sa kostnadur vera ad
hamarki 6 milljonir kréna a ari.

Gerdur var kaupréttarsamningur vid forstjorann sem kvad a um rétt hans
til ad kaupa hlutabréf { félaginu ad nafnvirdi 150 milljonir krona. Gengi kaup-
réttarins midadist vid lokagengi félagsins a markadi hinn 30. april 2007 sem
var 26,6 og skyldi leidréttast fyrir ardgreidslum. Kauprétturinn var innleys-
anlegur ad fimmtungshlut a hverju ari yfir fimm ar.

Ranns6knarnefnd Alpingis metur pad svo ad kostnadur Glitnis af samn-
ingnum vid Larus hafi verid um 5,1 milljardur krona pegar hann var gerdur
og felli hann til & 5 arum. Samningurinn var sampykktur a 35 minatna fundi
bankastjornar 30. april 2007 en a peim sama fundi sagdi forstjorinn, Bjarni
Armannsson, starfi sinu lausu med formlegum heetti gagnvart bankaradinu,
nyr stjornarformadur var kosinn og nyr forstjori radinn.

Lifeyrissjodsgreidslur til Larusar voru 1 samraemi vid akvaedi 1 kjarasamn-
ingi Sambands islenskra bankamanna og Samtaka atvinnulifsins. Motframlag
vinnuveitanda skyldi reiknast af grunnlaunum og greiddum bonusgreidslum.

Forstjorinn skuldbatt sig til ad eiga ekki fjarhagslegra hagsmuna ad gaeta
i sambeerilegum rekstri og félagid stundadi medan hann sinnti stérfum fyrir
bankann. Slikt bann héldist { eitt ar eftir ad storfum hans fyrir bankann lyki.

Hinn 31. mars 2008 undirritudu Porsteinn Mar Baldvinsson og Larus
Welding samning um ad fresta peirri eingreidslu sem falla atti til 1. febraar
2008 samkvamt radningarsamningi Larusar, ad fjarhaed 300 milljonir kr.,
fram til 1. febrtiar 2009. Samhlida yrdi gengid fra lani fra bankanum til
Larusar par sem Larus fengi ad lani 177.412.800 kr. Lanid yrdi a gjalddaga
1. febrtar 2009 og myndu kjér midast vid REIBOR vexti + O punktar. Ved
var tekid i launagreidslunni sem atti ad inna af hendi ari sidar. Lanid var ein-
greidslulan par sem vextir skyldu greiddir a gjalddaga. Félagid myndi auk
framangreindrar greidslu greida Larusi a gjalddaga lansins fjarhaed sem sam-
svaradi 6llum vaxta- og lantékukostnadi vegna tilgreinds lans. I samningnum
segir svo ordrétt: ,Komi til pess ad réttur Larusar til framangreindrar ein-
greidslu falli nidur samkvaemt dkvaedum radningarsamnings ber félaginu eftir
sem adur ad halda Larusi skadlausum af vaxta- og lantékukostnadi af laninu.
Skilyrdi 1 radningarsamningi um storf Larusar hja felaginu midast vid 12 man-
udi fra 1. febrtar 2008.

Uppsogn félagsins a radningarsamningi Larusar fyrir 1. febrtar 2009
hefur ekki ahrif a skuldbindingu félagsins samkvamt framangreindu. Pad
sama gildir um breytingar sem gerdar kunna ad verda a rekstri félagsins, svo
sem vegna samruna eda yfirtoku. Larusi er avallt heimilt ad skuldajafna krofu
til peirrar greidslu sem gjaldfell 1. febrtar 2008 gegn framangreindu lani.

Larus fellur ennfremur med samningi pessum fra kauprétti sem honum
var veittur med 7. gr. radningarsamningsins. Um er ad rada kauprétt ad
hlutabréfum 1 Glitni ad nafnvirdi 150 milljonir krona.

Samningurinn er undirritadur af Herdi F. Hardarsyni, yfirlogfradingi
bankans, og Magntisi Arnari Arngrimssyni, framkvamdastjora.

Starfsmadur launadeildar Glitnis spurdi Larus 1 t6lvubréfi hvort i framan-
greindum samningi faelist ad hann félli fra greidslu sem starfsmadurinn hafdi
greitt Larusi 1. febrtiar sama ar en sidan bakfaert manudi sidar eda 1. mars. I

tolvuposti 5. mai 2008 svaradi Larus pvi til ad svo veeri ekki, ,en pad [kemi]

43

PATTUR HVATAKERFANNA [ REKSTRI BANKANNA
R ANNSOKNARNEFND A LBPINGIS

920
80
70
60
50
40
30
20

6,0
55
5,0
45
40
35
3,0
2,5
2,0

100
90
80
70
60
50
40
30
20

Mynd 15
Heildarlaun forstjéra Glitnis

AJ medaltali & manudi

M. kr.
2004 | 2005 | 2006 ' 2007 ' 2008
Bjarni Armannsson

— Larus Welding

Heimild: Glitnir banki hf.

Mynd 16

Grunnlaun forstjéra Glitnis

Ad medaltali & manudi

M. kr.

EEE—— |

2004 | 2005 | 2006 | 2007 ' 2008

Bjarni Armannsson
—— Larus Welding

Heimild: Glitnir banki hf.

Mynd 17

Hlutfall bénusgreidsina af heildarlaunum

Forstjorar Glitnis

%

T T T

2004 2005 2006 2007

Bjarni Armannsson
— Larus Welding

Heimild: Glitnir banki hf.

T

2008




920

75

60

45

30

15

90

75

60

45

30

15

25

20

10. KAFLI

Mynd 18

Hlutfall grunnlauna af heildarlaunum

Forstjorar Glitnis

%

2004 | 2005

Bjarni Armannsson

— Larus Welding

Heimild: Glitnir banki hf.

Mynd 19

T

2006

T

2007

Bonusgreidslur til forstjéra Glitnis
Ad medaltali & manudi

M. kr.

T

2008

T

2004 2005

Bjarni Armannsson
— Larus Welding

Heimild: Glitnir banki hf.

Mynd 20

T

2006

T

2007

T

2008

Hlutfall lifeyrisgreidsina af heildarlaunum

Forstjorar Glitnis

%

2004 | 2005

Bjarni Armannsson

— Larus Welding

Heimild: Glitnir banki hf.

T

2006

T

2007

T

2008

PATTUR HVATAKERFANNA [ REKSTRI BANKANNA
RANNSOKNARNEFND ALPINGIS

inn 4 nasta ari“.”” Starfsmadurinn svaradi med annarri spurningu: ,Ma pa
segja ad vid séum ad fresta gjaldfaerslu um 1 ar?“ Larus svaradi med tolvubrefi
6. mai kl. 07:49. Par sagdi m.a.: ,Eg verd ad fa thetta ut ur reikningunum sem
eg er ad kynna amorgun er thad ckki klart? Hver eru ahrifin.“

A fundi hinn 6. mai k1. 18:30 kynnti Larus fyrir stjorn Glitnis afkomutdl-
ur fyrir fyrsta arsfjordung 2008 par sem fram kom ad rekstrarafkoma bankans
hefdi batnad milli arsfjordunga (sidasta arsfjordungs 2007 og fyrsta arsfjoro-
ungs 2008). Stjornin sampykkti milliuppgjér samsteedunnar fyrir fyrsta ars-
fjordung 2008 ad lokinni kynningu Larusar.”’

10.3.6 Nanar um launakjor forstjora Glitnis

Medalmanadarlaun Bjarna Armannssonar fimmféldudust 4 premur arum,
foru Gr 9 milljobnum kr. 4 manudi arid 2004 { rimar 50 milljonir kr. 4 man-
udi arid 2007.%* Pessar tolur endurspegla pad sem kemur fram 1 launakerfum
bankans. Bjarni endurgreiddi félaginu 370 milljonir kr. 1 byrjun ars 2009,
p.m.t. par eitt hundrad milljonir kr. sem hann fekk greiddar 1 bonus a arinu
2007. Arid 2007 tok Lérus Welding vid forstjorastédu Glitnis. Medaltal
heildarmanadarlauna hans pad ar nam um 84 milljonum kr. Larus var adeins
um 4 manudi 4 launaskra hja bankanum pad arid.

Grunnlaun Bjarna Armannssonar voru rétt rimar 2,5 millj6onir kr. ad
medaltali a manudi arin 2004 og 2005, a verdlagi arsins 2008, Arid 2006 tvo-
féldudust launin i rimlega 5,5 milljonir kr. en laekkudu sidan aftur 1 um 3,5
milljonir kr. arid 2007. Haeekkunin arid 2006 skyrist af launalidnum ,,6nnur
laun® sem nam riflega 27 milljonum kr. pad arid. Grunnlaun Larusar Welding
namu ramum 3 milljénum kr. ad medaltali @ manudi arin 2007 og 2008.

Af heildarlaunum Bjarna Armannssonar 4 4runum 2004 til 2007 er hlut-
fall bonusgreidsina a bilinu 18% til 29%. Arid 2007 er hlutfall bonusgreidsina
af heildarlaunum Larusar Welding hins vegar 94%, sja mynd 17. Bonus-
greidslur Larusar eru ad steerstum hluta 300 milljona kr. eingreidsla sem hann
fekk samkvamt radningarsamningi pad ar, eins og adur segir. Hin dreifist a
pa fjéora manudi sem hann starfadi hja bankanum arid 2007.

Hlutfall grunnlauna Bjarna Armannssonar af medalheildarlaunum 4 man-
udi laekkadi ar 31% arid 2004 { 7% arid 2007. Hlutfall grunnlauna Larusar
Welding af heildarlaunum var 4% arid 2007 en ari sidar var hlutfallid 86%.

Bonusgreidslur sem Bjarna Armannssyni voru greiddar hakkudu jafnt og
pétt arin 2004 til 2007. Greidslurnar namu um 1,8 milljonum kr. ad med-
altali a manudi arid 2004 en voru komnar 1 taepar 9 milljonir kr. ad medaltali
a manudi arid 2007. Larus Welding fekk greiddar um 80 milljonir kr. ad
medaltali a manudi { bonusgreidslur pa fjora manudi sem hann var a launaskra
fyrirtaekisins arid 2007, sbr. mynd 19.

Hlutfall lifeyrisgreidslna af heildarlaunum Bjarna Armannssonar var 21%
arid 2004. Hlutfallid var 9% arid 2007. Hlutfall lifeyrisgreidsina af heildarlaun-
um Larusar Welding var 2% arid 2007 en hackkadi 1 14% ari sidar, sbr. mynd 20.

Innleystir kaupréttir Bjarna Armannssonar nimu rimum 2 milljénum kr.
ad medaltali @ manudi arid 2004 en arid 2007 namu peir tepum 34 millj-

onum kr. 4 manudi ad medaltali.

22. Toélvubréf Larusar Welding til starfsmanns launadeildar Glitnis, 5. mai 2008.

23. ,Minutes of the 178th Meeting of the Board of Directors of Glitnir banki hf. held on Monday
6th of May at 18:30.%

24. P6 Bjarni hafi adeins verid forstjori 1 fjora manudi hélt hann launum sinum Gt arid 2007. Med-
altal launa byggist pvi a tolf manudum en ekki fjorum i pessari attekt. Launin eru framreiknud
til arsins 2008.
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10.3.7 Lanafyrirgreidslur til starfsmanna Glitnis

Lan Glitnis til starfsmanna sinna, og/eda ecignarhaldsfélaga i peirra cigu,
namu alls um 55 milljérdum krona pegar pau urdu heest 1 september 2008.
St fjarhad samsvaradi a peim tima um 17% af eiginfjargrunni bankans. Her
er litid til eignarhluta starfsmanna 1 fél6gum og tilsvarandi hlutdeildar peirra
i skuldum felaga. Midad var vid pau félég sem starfsmadur atti radandi hlut
i, p.e. um 20% ecignarhlut eda steerri. Samkveemt pvi vidmidi nam heildar-
lanafyrirgreidsla Glitnis til starfsmanna og eignarhaldsfélaga peirra alls um
35 milljérdum krona vid fall bankans.” Til trygginga fyrir a.m.k. pridjungi

peirra lana stodu hlutabref i bankanum sjalfum.

Tafla 5. Heildarlan til starfsmanna Glitnis og eignarhaldsfélaga peirra

M. kr. 2004 2005 2006 2007 2008
Adrir/Adrir 5.993 10.913 13.340 17.082 21.962
Sjavarsyn ehf/Bjarni Armannsson 758 801 790  1.449 1.451
Tjarnarmyri ehf/ Gudny Irene Adalsteinsdottir 114 — — -
Kaggur chf/Gudny Irene Adalsteinsdottir 475 - - - -
Snacbol ehf/Finnur Reyr Stefansson 437 458 457 821 255
Gani ehf/Tomas Kristjansson 437 458 457 821 255
C22 chf/Porgils Ottar Mathiesen 218 229 229 228 228
Eignarhaldsfélagid Teitur ehf/Haukur Oddsson 437 458 458 597 705
Universal Exports ehf/Jon Gudmann Porisson 218 - - -
BK-44 ehf/Birkir Kristinsson 1.763 3.036 4.401 1.939 2.024
Klasi chf/Finnur Reyr Stefansson 383  1.363  2.249 1.680 2.182
Klasi ehf/Témas Kristjansson 383  1.363 2.249 1.680 2.182
Klasi ehf/Porgils Ottar Mathiesen 366  1.303 2.149  1.605  2.085
PJDJ ehf/J6n Didrik Jéonsson — 426 349 561 618
K467 chf/Sigurdur B. Stefansson - 179 175 206 286
Kristinn Por Geirsson/Kristinn Por Geirsson - 120 149 111
Sattur ehf/ Gudmundur Olason — 632 806 724 —
Rapp chf/Porgils Ottar Mathiesen - 494 588 - -
Vilhelm Mar Porsteinsson/Vilhelm Mar Porsteinsson - 114 182 190 193
Gudmundur Orn bérdarson/Gudmundur Orn bérdarson - - 290 293 -
Hjiki ehf/ Gudmundur Asgeirsson - — 760 634  2.587
Freyr Pordarson/Freyr bordarson - - 192 194 -
Egir Birgisson//‘Egir Birgisson - — 115 116 -
. T , T _ _ 208 _
Einar Pall Tamimi/Einar Pall Tamimi - — 118 - 153
Gnollur chf/J6hannes Baldursson - - 206 218 244
Landsyn ehf/Bjarni Armannsson - - 2.791 2.924  3.980
HG Holding ehf/Haukur Gudjéonsson — — 136 733 2.011
KPG Holding ehf/Kristinn Por Geirsson - — 136 733 2.998
B Byggingafélag ehf/Edda Solveig Ulfarsdéttir - - 376 770 946
Hlér ehf/ Gudmundur Asgeirsson - - 217 205 324
Arni Magnﬁsson/Arni Magntisson - — 132 -
Magnts Bjarnason/Magnts Bjarnason - — 196 -
Steinagerdi chf/ Gudmundur Hjaltason - - 597 323 545
BK-42 ehf/Birkir Kristinsson - — 103 109 109
Verslun Einars Porgilssonar ehf/Porgils Ottar Mathiesen - — 645 669  1.085
AM equity chf/Arni Magnusson - - 101 142 169
IDA chf/Magniis Bjarnason - — 151 183 587
Muska ehf/ Gudmundur Hjaltason — — 399 621 696
Tamimi Holding ehf/Einar Pall Tamimi - — — 255 286
Oli /gir chf/Johann Omarsson - - - 165 171
Hangur ehf/Benedikt Einarsson - — - 205 231
Alfred Hauksson/ Alfred Hauksson — — — 114 186
Magnts Arnar Arngrimsson/ Magnts Arnar Arngrimsson - — — 153 174
Krem chf/Helgi Anton Eiriksson - - - 222 249
EV Holding ehf/Eggert bor Kristofersson - — — 104 117

25. Pa er einungis litid til lana til einstaklinga og félaga sem hafa einhvern tima 4 rannsoknartima-
bilinu fengid 100 milljonir eda meira ad lani.
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Mynd 21

Innleystir kaupréttir forstjéra Glitnis
Ad medaltali & manudi

M. kr.

2004 2005 2006 2007 ' 2008

——  Bjarni Armannsson
— Larus Welding

Kaupréttir voru innleystir einu sinni & ari. Hér er medalhagnadur & manudi
vegna innlausnar settur fram til ad gaeta samraemis.
Heimild: Glitnir banki hf.

Mynd 22
Lan til starfsmanna og eignarhaldsfélaga peirra

Glitnir - Starfsmenn sem hafa yfir 100 milljénir ad lani hja bankanum

Ma. kr.

2004 2005 2006 2007 2008

Heimild: Glitnir banki hf.

Mynd 23

Heildarlan til starfsmanna og eignarhaldsfélaga
peirra
Glitnir - allir starfsmenn

Ma. kr.

2004 2005 2006 2007 2008

Heimild: Glitnir banki hf.
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Sticky Note
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RANNSOKNARNEFND A LPINGIS

Heildarlan til starfsmanna Glitnis og cignarhaldsfélaga peirra (frh.)

M. kr. 2004 2005 2006 2007 2008
Ingi Rafnar Jaliusson/Ingi Rafnar Jaliusson - — — 136 125
J6hann Omarsson/Jbhann Omarsson 129

Ante ehf/Freyr bordarson — — — 253 -
Helgi Anton Eiriksson/Helgi Anton Eiriksson - — — 124 116
Birna Einarsdottir/Birna Einarsdottir - - — 108 119
Imagine Investments ehf/Bjarni Armannsson 878
Larus Welding/ Larus Welding - - — — 181
Difan ehf/Magnts Eyjolfsson - — — - 184
Geirmundartindur ehf/Elmar Svavarsson - - - - 232
AB 135 ehf/Stefan Sigurdsson - - - - 232
Langidalur ehf/Magnts Palmi Ornolfsson - — — - 697
AB 133 ehf/Ari Danielsson - — — - 232
Strandatin ehf/Rosant Mar Torfason - - - —  1.065
Gnomi ehf/ Johannes Baldursson — - - —  1.066
Laugalind ehf/Fridfinnur Ragnar Sigurdsson - — — - 232
Einarsmelur 18 chf/Einar Orn Olafsson - — — —  1.066
AB 158 chf/Ingi Rafnar Juliusson 697
HEKT ehf/Eggert Por Kristofersson — - — — 685
Gudmundur Olason/Gudmundur Olason - — — - 103
Draupnir fjarfestingafelag ehf/ Jon Didrik Jonsson - - — - 700
Kambsholl ehf/ Témas Kristjansson 141
Jon Didrik Jénsson/Jon Didrik Jonsson - - - - 117
Hugis ehf/Hj6rtur Grétarsson - — — - 120
Solrtin Adda Elvarsdottir/Solran Adda Elvarsdottir - - - - 112
Snorri Arnar Vidarsson/Snorri Arnar Vidarsson 103

Lan til starfsmanna og/eda cignarhaldsfélaga peirra sem samtals eru yfir 100 milljonir. Hutdeild starfsmanns 1 lani til
eignarhaldsfélags endurspeglar eignarhluta hans i félaginu.

Heimild: Glitnir banki hf.

10.3.8 Alyktanir rannsoknarnefndar Alpingis
Uppbygging EVA-kerfisins var ad mérgu leyti skynsamlegri til pess ad sam-
haefa markmid eigenda og stjornenda en uppbygging annarra hvatakerfa. I
fyrsta lagi gerdi EVA-kerfid rad fyrir paki a bonusttgreidslur. I 60ru lagi
var umbunad fyrir ad halda obreyttum rekstri en ekki adeins fyrir baettan
arangur eins og sidar vard og einkenndi hvatakerfi hinna bankanna. Pa var
kerfid pannig uppbyggt ad refsad var fyrir sleelegan arangur par sem bankinn
atti pa endurkrofu a svokalladan bonusbanka. Inneign i bonusbankanum gat
ordid neikvaed (e. clawback clauses), sem hvatti til pess ad gaett vari ad hags-
munum hluthafa til langs tima. P6 ad kerfid hafi ytt undir ahattusackni studl-
adi pad ekki ad ohoflegri ahacttutéku til skamms tima andstett hagsmunum
innstaducigenda 1 bankanum og minnihlutacigenda hans. P6 ad EVA-kertid
hafi byggt a avéxtunarkréfu um ardsemi eigin fjar, var han hlutfallsleg fra
fyrstu kronu, p.e. bonus var greiddur fyrir hverja kronu sem félagio skiladi
1 hagnad. Markmidsbonus var greiddur ad fullu ef afkoma helst obreytt fra
fyrra ari pott hagsauki fyrirtackisins staedi 1 stad. Ad mati rannsoknarnefndar
Alpingis var pad oheillaveenlegt skref, a.m.k. fyrir minnihlutacigendur bank-
ans og innstedueigendur, pegar bonusgreidslum var breytt Gr EVA-kerfinu
yfir 1 svokallad ROE-kerfi, par sem 16gd er meiri ahersla a skammtimahagnad
en a ardsemi felagsins til lengri tima.

[ lok 4rs 2003 tok ad fjara undan EVA-kerfinu. [ lok desember 4kvad
bankarad Glitnis ad greida Bjarna Armannssyni ein manadarlaun 1 bonus,
0had kerfinu, vegna rekstrararangurs arsins 2003. Snemma ars 2004 veikt-

ist kerfid frekar 1 sessi. Forstjorinn geréi pa samning um 10 milljona kréna
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eingreidslu 1 lifeyrissjod vegna arsins 2003. Jafnframt fellst bankaradid a ad
greida forstjoranum 10 milljonir krona 1 frekari bonus vegna arsins 2003.
Hvort tveggja kom til greidslu 1 mars 2004. Radningarsamningi vid for-
stjorann var breytt 4 pann veg ad bonus samkveemt EVA-kerfinu var hakk-
adur ad kronutélu. Jafnframt var lagt af pad fyrirkomulag kerfisins ad fresta
tgreidslum bonusa umfram akvedio pak. [ stadinn skyldu slikar greidslur
renna 1 lifeyrissjod forstjorans. Par med breyttist kerfid 1 grundvallaratridum
gagnvart peim sem mest aridandi var ad veita adhald, p.e. forstjoranum.
Hagsmunagaesla til langs tima var fyrir bord borin einungis premur arum eftir
ad henni var komid a fot.

Med nyjum kjolfestufjarfestum arid 2006 leid EVA-kerfid undir lok sem
meginhvatarammi en ROE-kerfid tok vid. Samkvaemt pvi gatu stjornendur
einungis att von a fullum bonusgreidslum (p.e. fullum arslaunum) ef bankinn 1
heild sinni skiladi meiri hagnadi en sem nam 30% ardsemi eigin fjar en hlutfalli
af arslaunum ef ardsemi yrdi meiri en 15%. Breytingin a hvatakerfi bankans
ber ahattusackni kjolfestufjarfestanna gléggt vitni. Pensla 1 Gtlanum bankans
var ein afleiding pessa, sbr. umfjéllun rannsoknarnefndar um Gtlan Glitnis m.a.
til starfsmanna og kjélfestufjarfesta. St stadreynd ad forstjorinn gat gert sér-
staka samninga um aukagreidslur ofan a umsamin laun og paer greidslur sem
hvatakerfid atti ad feera honum ad uppfylltum skilyrdum syna svigriam forstjor-
ans til ad bata afkomu sina an tillits til samningsbundinna arangursmarkmida.

Arid 2007 tok nyr forstjori vid. Valdabreyting vard med nyjum eigendum
ad bankanum. Par a medal var FL Group { storu hlutverki. A pessum tima
malti ROE-kerfid fyrir um ad fullar bonusgreidslur yrdu greiddar ef ardsemi
eigin fjar yrdi 25%. Enginn bonus var greiddur Gt r kerfinu ef ardsemin
var undir 12,5%. Almennt er gengid at fra pvi i vidskipta- og hagfradi ad
einungis fa fyrirtaki a markadi, og pa einkum stor og proskud, geti skilad
arlega med st6dugum hetti 25 kronum { hagnad fyrir hverjar 100 kronur
sem lagdar eru fram 1 eigid fe og haldid velli til langs tima, hvad pa 30 kron-
um. Ardsemiskréfur af pessu tagi verda pvi ad teljast oraunhaefar. S¢ peim
haldid til streitu eru peer til pess fallnar ad yta undir pa neikveedu paetti sem
btiast ma vid ad fylgi hvatalaunum, p.e. ad stjornendur taki of mikla ahzettu i
rekstri. I tilfelli fjarmalastofnana myndi pad fyrst og fremst birtast sem aukn-
ing atlanaahaettu sem veldur m.a. auknum sveiflum 1 rekstrarafkomu peirra.
Pad samramist hvorki markmidum innstadueigenda, lanardrottna né minni
hluthafa, sem horfa fyrst og fremst til avinnings fjarfestingar sinnar til langs
tima. Haetta getur jafnvel ordid a pvi ad stjornendur hagradi rekstrarnid-
urstédum til ad maeta oraunhaefum markmidum sem liggja til grundvallar
bonusgreidslunum. Um leid eru innstaedueigendur, hluthafar, adrir fjarfestar
og opinberir eftirlitsadilar blekktir. Pad leidir til pess ad hatta getur stedjad
ad efnahagskerfinu 6llu pegar um kerfislega mikilvaegan banka er ad reeda.

Rannsoknarnefnd Alpingis dregur pa alyktun ad med lani til Larusar
Welding, sem veitt var til ad fresta 300 milljona kr. eingreidslu hans sam-
kveemt samningi, hafi stjorn bankans haft bein ahrif a uppgjor hans a fyrsta
arstjordungi 2008. Par var gjaldalidi sem var alls um 5,1% af hagnadi bankans
a fyrsta arsfjordungi, frestad til eins ars, med tilheyrandi ofmati a hagnadi og
par med eigin fe. Alls 550 milljona krona gjold og framtidarskuldbindingar,
sem felagid tok a sig med radningarsamningi vid Larus og fallid hofdu til
rekstri pess, voru ekki tilkynnt i uppgjori bankans, hvorki arsreikningi félags-
ins 2007 né { arshlutareikningi fyrsta arsfjordungs 2008. I arsreikningi 2007

47

PATTUR HVATAKERFANNA [ REKSTRI BANKANNA
R ANNSOKNARNEFND A LBPINGIS



2,5

2,0

1.5

1,0

05

100
90
80
70
60
50
40
30
20
10

20
18
16

12
10

o N B~ O

10. KAFLI
RANNSOKNARNEFND ALPINGIS

Mynd 24

Hundradsmork manadarlauna hja Landsbankanum
Heildarlaun

M. kr.

2004 2005 2006 2007 2008
@ 10% HE 25% [EE 50% [ Medaltal
B 75% Bl 90% [ 95%

Heimild: Landsbanki islands hf.

Mynd 25

Hlutfall i heildarlaunakostnadi
Landsbankinn

%

T T T T T T T T T T T
0O 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100
Hlutfall starfsmanna (%)

2004 = 2005 — 2006

2007 = 2008

Heimild: Landsbanki slands hf.

Mynd 26

Munur & hundradsmérkum launadreifingar
Landsbankans

Margfeldi

2004 2005 2006 2007 2008

B 75%-25% Bl 90%-10%
B 99%-midgildi

B 99%-75%

Starfsmenn sem eru i 75. hundradsmorkum voru med 2,18 sinnum laun
peirra sem voru i 25. hundradsmérkum. Hundradsmaork marka pa upphaed
sem tiltekid hlutfall starfsmanna er med i laun eda sem hefur laun par fyrir
nedan. 25. hundradsmérkin marka pa upphaed sem 25% starfsmanna
hafa eda eru undir i launum.

Heimild: Landsbanki fslands hf.

PATTUR HVATAKERFANNA [ REKSTRI BANKANNA

er einungis tilkynnt um 300 milljona krona eingreidslu sem greidd var vid
undirritun samnings vid Larus. [ stadinn fyrir frestun a eingreidslu peirri sem
radningarsamningur hans kvad a um fékk Larus lan til eins ars. Lanid hljodadi
upp a ramlega 177 milljonir krona og fol 1 sér hlunnindi honum til handa par
sem lanskjorin midudust vid skuldaalag fjarmalastofnana en ekki einstaklinga.
Auk pess gekkst félagid undir ad greida alla vexti af laninu. Kjorin voru {
reynd afar hagstaed, p.c. 0% vextir.”

Pad vekur athygli nefndarinnar ad hvorki er getid 1 arsskyrslu Glitnis
arid 2007 um hluta skuldbindinga sem félagid tokst a hendur med radning-
arsamningi vid Larus, alls 550 milljonir kr., né skuldbindingar félagsins vegna
bonusgreidslna til Bjarna Armannssonar, alls 270 milljonir kr. Einungis er
getid peirrar 300 milljona krona eingreidslu sem Larus fékk vid undirritun
radningarsamningsins og peirrar 100 milljona krona greidslu sem innt var af
hendi til Bjarna Armannssonar.

Framangreind frestun gjaldfeerslu er ckki eina merkid um svigram sem
lykilstarfsmenn Glitnis virdast hafa veitt ser til ad hafa ahrif a rekstrarnidur-
stodur. | skjali sem dreift var til peirra starfsmanna sem nutu bonusgreidslna
sem tengdar voru ardsemi eigin fjar segir ordrétt:*’

»Leidréttingar a rekstrarreikningi og efnahag

Almennt er reglan ad ekki eru gerdar leidréttingar a rekstrarhagnadi
og efnahag bankans vid atreikninga afkomutengds launakerfis. Vid serstakar
adstedur samkvaemt akvordun framkvaemdarstjornar bankans ma po fram-
kvaema leidrettingar a efnahag og rekstrarreikningi, til hakkunar eda lakk-
unar. Pegar slikt a vid eru leidreéttingarnar framkvamdar ad teknu tilliti til
ahrifa af tengdum pattum svo sem skattskyldu.*

Fra arinu 2003 til 2008 lanadi Glitnir starfsménnum alls um 15 milljarda
krona vegna hlutafjarkaupa 1 bankanum { pvi augnamidi ad halda lykilstarfs-
ménnum bankans. Til ad byrja med lanadi bankinn starfsménnum umtals-
verdar fjarhadir 1 peirra eigin nafni. Um leid veitti bankinn sumum starfs-
ménnum solurétt a bréfunum sem laninu var radstafad til kaupa a. Sidar veitti
bankinn frekari lan 1 sama tilgangi til eignarhaldsfélaga 1 100% eigu starfs-
manna. Lanin voru { mérgum tilvikum veitt a mjog hagsteedum kjorum, b.e.
an skuldaraalags ofan a millibankavexti eda jafnvel a véxtum sem voru laegri
en millibankavextir. Slik lanskjor tidkast ad jafnadi ekki 1 lanastarfsemi banka,
nema pa e.t.v. til rikja. Stjornendur Glitnis sampykktu sjalfir lan til starfs-
bradra og -systra an pess ad kjér peirra virdist hafa verid kynnt fyrir stjorn
bankans eda 6drum hluth6fum med formlegum haetti. Bankinn tok hlutabref
1 sjalfum sér ad vedi fyrir greidslu lananna. Slik ved eru edlilega haldlitil pegar
syrtir i alinn. Bankinn gengur traudla ad eigin bréfum vid paer adstaedur pegar
kalla parf inn ved, p.e. pegar bankinn sjalfur er undir agjof vegna laekkunar
hlutabréfaverds a markadi eda hann er ad komast i prot.

Af framangreindum 15 milljordum krona, sem Glitnir veitti sem lan
til hlutafjarkaupa i pvi skyni ad hvetja lykilstarfsmenn til ad starfa afram
hja bankanum, lanadi bankinn fjortan framkvamdastjorum og lykilstarfs-
maénnum bankans alls um 8,1 milljard 1 mai 2008. Vakin er athygli a pvi ad a
adalfundi Glitnis 20. febraar 2008 lét Porsteinn Mar Baldvinsson, nykjérinn

26. Samningur milli Glitnis banka hf. og Larusar Welding, Reykjavik 31. mars 2008.
27. ,Lysing & atkomutengdu kerfi“, merkt ,, Tranadarmal®, tekid saman af fulltrGum framkveemdar-
stjornar bankans i mars 2006.
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stjornarformadur, pau ord falla ad kaupréttarsamningar yrdu ekki gerdir vid
starfsfolk Glitnis eins og stadan vaeri.”

Rannséknarnefnd Alpingis vekur einnig athygli a lanum sem bankinn
veitti stjornarmanni og framkvamdastjora 1 gegnum eignarhaldsfélog peirra,
KPG Holding og HG Holding, m.a. til atgreidslu ards hja félsgum sem voru
i taprekstri. Lanin voru veitt gegn vedum i brefum i Glitni og virdi trygg-
ingapekju lansins var um 85% 1 tilfelli KPG Holding, en hins vegar einungis
68% 1 tilfelli HG Holding,

Pad vekur athygli rannsoknarnefndar ad itrekad var endursamid um kjor
stjornenda og starfsmanna og pa avallt peim til hagsbota. Frestun a innlausn
kaupréttarsamninga og framlenging lana til starfsmanna vegna hlutafjarkaupa
eru demi um petta. Hér ma einnig nefna innlausn Bjarna Armannssonar 4
kauprétti 26. febrar 2007 en midad vid skrifleg samningsakveedi um pann
kauprétt hafdi hann runnid 4t 31. mai 2006.

Radning Larusar Welding og sampykki a radningarkjérum hans for fram a
35 minGtna 16ngum stjornarfundi. Vekur petta spurningar um vandada stjorn-
arhaetti. Ekki verdur séd af fundargerd ad stjornarmenn hafi par fengid sér-
stakt radram til pess ad gera athugasemdir vid samninginn, eda til ad kynna
ser efni hans, en samningurinn var pess edlis ad krefjast matti sérstakrar
adgaeslu af peirra halfu fyrir hénd eigenda bankans.

Afgerandi breyting vard a uppbyggingu launa hja @dstu stjérnendum
Glitnis sem og hvatakerfi félagsins a timabilinu 2004-2008. Umbreytingin
var til pess fallin ad auka verulega ahattusackni stjornenda. Samanlégd lan
til starfsmanna bankans voru ordin alls um 17% eiginfjargrunns bankans
arslok 2007. Stor hluti peirra atti rot sina ad rekja til hvata- og umbunarkerfis
bankans og voru pau lan veitt med vedi { hlutabréfum 1 bankanum sjalfum
eingongu. Atla ma ad s haa og i raun 6raunseja avoxtunarkrafa sem var
grundvollur hvatakerfis bankans hafi studlad ad hinni ahattusému Gtlana-
starfsemi bankans, par sem lan til steerstu eigenda bankans og tengdra adila
voru fyrirferdarmikil. £dstu stjornendur bankans voru hvattir til ad uppfylla

avoxtunarkréfuna og umbunad samkvamt pvi.

10.4 Hvatakerfi Landsbanka Islands hf.
10.4.1 Launadreifing Landsbankans

Launabil a milli peirra starfsmanna Landsbankans sem fengu haest og leegst
laun var mikid arid 2004, en jokst sidan hr6dum skrefum a rannsékn-
artimabilinu. Arid 2004 runnu pannig um 30% af heildarlaunagreidslum
Landsbankans til 10% starfsmanna sem heest laun hofdu en 55% af heildar-
launagreidslum bankans komu 1 hlut sama hops arid 2007, sja mynd 25. Arid
2004 voru peir heest launudu i felaginu (efsta prosentid 1 launastiganum)
med milli fjogur- og fimmfold laun peirra starfsmanna sem voru a midri
launadreifingunni 1 félaginu, en atjanféld medallaun pegar haest var arid 2007.

Samsetning launa breyttist litid hja 90% starfsmanna. Hlutur grunn-
launa hélst nokkud stédugur yfir timabilid hja peim. Yfir 75% starfsmanna
Landsbankans fengu bonusgreidslur 1 einhverju formi samkvamt launabok-
haldi bankans. Samkvamt starfsmannastefnunni nutu allir fastir og starfandi

starfsmenn bonusgreidslna sem bankarad akvad ad fenginni tillégu banka-

28. Sbr. skyrslu mannaudsstjora Glitnis Elfars Runarssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 28.
oktober 2009, bls 27. Sja einnig ,Hlutverk afruglarans®, frétt i Vidskiptabladinu 18. april 2008.
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Mynd 27

1% haestu laun Landsbankans
og samsetning peirra

AJd medaltali
M. kr.

2004 2005 2006 2007 2008
[ Grunnlaun BB Bonus B Innleystir kaupréttir

3 Lifeyrisgreidslur
Heimild: Landsbanki islands hf.

Mynd 28

Vaegi launalida i launadreifingu Landsbankans
2004

Eftir hundradsmérkum

%

10% ' 25% " 50% ' 75% ' 90% ' 95% ' 99% >99%

[ Grunnlaun EE Boénus
3 Lifeyrisgreidslur

I Innleystir kaupréttir

Fyrsta sulan t.v. visar til medalveegis launalida peirra 10% starfsmanna
sem hafa legstu launin, énnur sdlan visar til 11%-25% starfsmanna sem
naestir koma i launastiganum o.s.frv.

Heimild: Landsbanki islands hf.

Mynd 29

Veaegi launalida i launadreifingu Landsbankans
2007

Eftir hundradsmaorkum

%

10% ' 25% ' 50% ' 75% ' 90%  95% ' 99% >99%

[ Grunnlaun BB Bonus
3 Lifeyrisgreidslur

[ Innleystir kaupréttir

Fyrsta sdlan t.v. visar til medalvaegis launalida peirra 10% starfsmanna
sem hafa lagstu launin, 6nnur sdlan visar til 11%-25% starfsmanna sem
naestir koma i launastiganum o.s.frv.

Heimild: Landsbanki [slands hf.
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Mynd 30

Vaegi bonusgreidsina i heildarlaunum eftir
hundradsmoérkum launadreifingar Landsbankans
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Heimild: Landsbanki [slands hf.
Mynd 31
Medalbonusgreidslur & manudi eftir hundrads-
morkum launadreifingar Landsbankans
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Heimild: Landsbanki fslands hf.
Mynd 32
Medalbonusgreidslur & manudi eftir hundrads-
morkum launadreifingar Landsbankans
10->99%
M. kr.
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Heimild: Landsbanki islands hf.

stjornar. Heildarmanadarlaun ad medaltali hja peim 10% af heildarfjolda
starfsmanna Landsbankans sem laegst laun héfdu haekkudu litid sem ekkert
ad raungildi fra 2004 til 2008. Midgildi heildarmanadarlauna { bankanum
for po r 349 phsund kronum arid 2004 { 448 pusund (ad medaltali a man-
udi) arid 2007. Medaltal heildarmanadarlauna jokst Gr 470 pasund kronum
arid 2004 1 961 plsund arid 2007. Heildarmanadarlaun peirra 5% starfs-
manna sem hofdu haest laun haekkudu ad medaltali um tepar 900 pasund
kr. fra 2004 til 2007 (1.145 phsund { 2.021 pasund kronur), sja mynd 24.
Heildarmanadarlaun eins prosents starfsmanna sem heast laun héfdu haekk-
udu hins vegar ar 3,2 milljonum ad medaltali @ manudi arid 2004 1 27,5
milljonir kr. arid 2007, sja mynd 27.

Hlutur bonusgreidslna og avinnings vegna innlausnar kaupreétta 1 heildar-
launum jokst umtalsvert a pvi timabili sem hér um reaedir hja peim hopi starfs-
manna sem fengu neesthaest laun (sa hopur sem taldist til 95.—99. hundrads-
marka launadreifingarinnar). Bonusgreidslur og innlausn kauprétta voru um
13% af heildarlaunum peirra arid 2005, en voru teep 40% af heildarlaunum
arid 2007, sja mynd 30. Launasamsetning hja peim sem allra hastu launin
fengu (fiortan til atjan starfsmenn) tok miklum breytingum a timabilinu
2004-2007. Grunnlaun peirra voru ad medaltali 40% af heildarlaunum arid
2004 en ad medaltali um einn tiundi af heildarlaunum arid 2007, sja mynd
29. Til samanburdar ma nefna ad grunnlaun forstjora i Bandarikjunum voru
um 20% heildarlauna ad medaltali 4 arunum 19922002, bonusar um 20%
en allt ad helmingur heildarlauna var { formi kauprétta.” Rétt er p6 ad geta
pess ad par eru kaupreéttir sem hlutfall af heildarlaunum meeldir a svokélludu
vilnunarvirdi vid atgafu kaupréttanna og pvi ekki fyllilega sambaerilegir peim

tolum sem her eru settar fram fyrir islensku bankana.

10.4.2 Hvatakerfi starfsmanna tekjusvida Landsbankans
10.4.2.1 Inngangur

Vid akvoérdun a arangurstengdum greidslum hafdi starfsmannasvid
Landsbankans til hlidsjonar svokollud ,Meginsjonarmid med arangurstengdu
launakerfi Landsbankans® sem liggja fyrir a sérstoku odagsettu skjali medal
gagna rannsoknarnefndar. Starfsmannasvid hof ad stydjast vid pessi sjonarmid
vid Utreikning slikra greidslna { mai 2006. Samkveemt peim var markmid-
i0 ad hlutfall kauprétta 1 heildarlaunum lykilstarfsmanna yrdi hlutfallslega
haerra en hlutfall bonusa. Gert var rad fyrir ad bonusgreidslur yrou almennt
tengdar afkomu bankans 1 heild sinni en einnig tekid tillit til arangurs svids
og starfseiningar og mats a arangri starfsmanns og samvinnu vid adrar ein-
ingar innan bankans. Bankastjori og framkveemdastjori starfsmannasvids
skyldu sja um mat a pessum pattum og akveda bonusa til pessara starfsmanna.
Arangurstengd laun atibuasstjora skyldu akvoérdud Gt fra ardsemi pess eigin
fjar sem hverju Gtibai var Gthlutad. Pa yrdi sérstaklega horft til bata a ardsemi
yfir tima en um petta segir 1 skjalinu: ,[...] 6edlilegt getur verid ad greida
bonus fyrir ad na sifellt sama goda arangri. Jafnframt parf bonusinn a einhvern
hatt ad taka tillit til sterdar og aukningar a umfangi atibGa milli timabila.“

[ltibﬁsstj(’)rar gétu heest fengi6 pref6ld manadarlaun sin { bonus.*

29. Jensen, M.; K. Murphy og D. Wruck: Remuneration:Where we’ve been, how we got here, what are the
problems, and how to fix them. European Corporate Governance Institute, Finance Working Paper
No. 44/2004, bls. 31.

30. ,Meginsjonarmid med arangurstengdu launakerfi Landsbankans.“Kafli um atibusstjora, bls. 2,
otolusett.
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Lykilstarfsmenn og stjornendur a svidum sem ekki voru skilgreindar
hagnadareiningar gatu fengid prefold til tolff6ld manadarlaun i bonus eftir
abyrgd, umfangi starfs og mati bankastjora og starfsmannastjora a frammi-
stddu peirra.

Rannsoknarnefnd Alpingis kannadi kjor starfsmanna a tveimur tekjusvid-
um innan bankans og einni stoddeild til samanburdar. Pau svid sem valin voru
til nanari skodunar voru fyrirtakjaradgjof, verdbréfamidlun og greining-
ardeild. Pessar einingar bankans eru samanburdarhafar hvad vardar mennt-
unarstig og eftirspurnarahrif.

Lykilstarfsmenn og stjornendur i einingum sem tdldust til tekjusvida
s.s. verobréfamidlunar, gjaldeyris- og afleidumidlunar og fyrirteekjaradgjafar
fengu samkvamt stefnu starfsmannasvids beina hlutdeild 1 peim hagnadi sem
vard af starfsemi vidkomandi svida. Myndadur var sameiginlegur bonuspott-
ur sem i voru 16gd 10-15% af heildartekjum deildarinnar ad fradregnum
kostnadi. Forstodumadur deildarinnar Gthlutadi sidan starfsménnum ar peim
potti 1 samradi vid framkvamdastjora starfsmannasvids, framkvamdastjora
verdbréfasvids og bankastjora. Kaupaukinn skyldi nema um 50% til 200% af
arslaunum (par eru talin manadarlaun, fést upphacd og f6st hlunnindi svo sem
bifreidastyrkur) 1 tilfelli sérfraedinga en 350% 1 tilfelli yfirmanna samkvamt
fyrirfram akvednum samningi vid hvern og cinn starfsmann.

Verdbréfamidlarar fengu bonusa greidda manadarlega, med manadartof.
Adrir fengu bonusa greidda tvisvar a ari. Athygli vekur ad reglan um verd-
bréfamidlara gilti ekki um gjaldeyrismidlara og fengu peir greiddan Gt bonus
tvisvar a ari likt og énnur tekjusvid.

Um bonusgreidslur fjarstyringar og eigin fjarfestingar bankans segir 1
skjalinu um meginsjonarmid med arangurstengdu launakerfi Landsbankans:

yBadar pessar deildir nota mikid eigid fé og pvi getur hagnadur deildanna
ymist ordid mjég mikill eda mjoég neikvaedur allt eftir proun verdbréfamark-
ada. Jafnframt parf ad hafa i huga ad ef bonus 1 pessum deildum vaeri midadur
vid hagnad umfram edlilega ardsemi eiginfjar kynni ad myndast hvati til ad
vilja vera med mj6g storar stédur i markadsbréfum. Her er pvi varhugavert
ad nota kerfi sem byggir a hlutfalli ardsemi umfram vidmid. Réttara er ad
leggja mat a arangur med samanburdi vid proun markada almennt svo og sett
markmid bankans um préun a heildarstédu bankans. [...] Sama gildir einnig
hér og annarsstadar ad horft er til afkomu bankans 1 heild sinni, atkomu svids
og starfseiningar starfsmanns asamt mati a arangri starfsmanns og samvinnu
vid adrar einingar innan bankans.“

Kaupauki pessara starfsmanna gat numid allt ad 50%—125% fjarhad ofan
aarslaun, m.6.0. gat bonusgreidsla numid fra fjordungi upp 1 prja fjordu hluta
af heildarlaunum starfsmanns.

Sjodstjorar cignastyringar bankans nutu allt ad 75% alags ofan a arslaun
sin 1 bonusgreidslur a ari ef arangur peirra og adstodarmanna peirra var
umfram sett vidmid og arangur samberilegra sjoda a markadi. [ sérstokum
tilfellum gat alagid ordid 100% ofan a arslaun. Pa var einnig horft til aukn-
ingar { sjodum sem voru { styringu hja bankanum.*'

Svipad fyrirkomulag var a bonusgreidslum til starfsmanna einkabanka-

pjonustu ad pvi undanskildu ad pad 75% alag sem starfsmenn gatu vaenst (i

31. ,Meginsjonarmid med arangurstengdu launakerfi Landsbankans®, bls. 2—3, otSlusettar.
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Mynd 33

Medalmanadarlaun { fyrirteekjarddgjof
Landsbankans

M. kr.
20 24
15 25
13 i H
2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
[ Grunnlaun EEE Bonus [ Innleystir kaupréttir

[ Lifeyrisgreidslur

Toélur fyrir ofan sdlurnar takna fjélda starfsmanna svidsins ar hvert.
Heimild: Landsbanki slands hf.

Mynd 34

Medalmanadarlaun i verdbréfamidlun
Landsbankans

M. kr.
16
13
11 16
; i i
2004 T 2005 | 2006 | 2007 | 2008
[ Grunnlaun BB Bénus [ Innleystir kaupréttir

3 Lifeyrisgreidslur

Toélur fyrir ofan salurnar takna fjélda starfsmanna svidsins ar hvert.
Heimild: Landsbanki islands hf.

Mynd 35

Medalmanadarlaun i greiningardeild
Landsbankans

M. kr.
26
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2004 | 2005 | 2006 ' 2007 T 2008
[ Grunnlaun [ Bonus B Innleystir kaupréttir

[ Lifeyrisgreidslur

Tolur fyrir ofan sulurnar takna fjolda starfsmanna svidsins ar hvert.
Heimild: Landsbanki [slands hf.
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Tafla 6. 10 launaheestu starfsmenn Landsbankans 4 arunum 2004—2008

Verdlag oktober 2008 Heildarlaun ¢ mdnudi
Nr. Nafn Starfsheiti ad medaltali, m.kr.
2004
1 Steinpér Gunnarsson Forstodumadur 4,308
2 Bjarni Pordur Bjarnason Forst6dumadur 3,478
3 Sigurjon P. Arnason Bankastjori 2,962
4 Halldor Jon Kristjansson Bankastjori 2,891
5 Helgi Por Arason Sérfraedingur 2,804
6 Gisli Finnur Adalsteinsson Soluradgjafi 2,752
7 Jon Sigurdsson Sérfraedingur 2,681
8 Bjorn Theodor Lindal 2,675
9 Arseell Hafsteinsson Framkveemdastjori 2,429
10 Elin Sigfasdottir Framkveemdastjori 2,428
2005
1 Halldor Jon Kristjansson Bankastjori 25,247
2 Sigurjon P. Arnason Bankastjori 10,244
3 Elin Sigftsdottir Framkveemdastjori 8,859
4 Arsell Hafsteinsson Framkvaemdastjori 8,213
5 Yngvi Orn Kristinsson Framkvaemdastjori 8,089
6 Steinpér Gunnarsson Forstodumadur 6,262
7 Bjarni Pordur Bjarnason Forstodumadur 6,018
8 Jon Sigurdsson Sérfraedingur 5,917
9 Baldvin Valtysson Forstodumadur 4,594
10 Brynjolfur Helgason Framkvaemdastjori 4,509
2006
1 Sigurjon b. Arnason Bankastjori 20,465
2 Halldor Jon Kristjansson Bankastjori 13,097
3 Elin Sigfasdottir Framkveemdastjori 12,954
4 Steinpér Gunnarsson Forstodumadur 11,326
5 Baldvin Valtysson Forstodumadur 9,673
6 Arsell Hafsteinsson Framkvaemdastjori 9,199
7 Yngvi Orn Kristinsson Framkvamdastjori 8,891
8 Bjarni Pordur Bjarnason Forstddumadur 8,547
9 Ari Wendel Forstodumadur 6,955
10 Brynjolfur Helgason Framkvaemdastjori 6,503
2007
1 Larus Welding' Forstodumadur 167,281
2 Baldvin Valtysson Forstodumadur 39,763
3 Steinp6ér Gunnarsson Forstodumadur 37,169
4 Yngvi Orn Kristinsson Framkveemdastjori 27,837
5 Jon Porsteinn Oddleifsson Forstddumadur 25,104
6 Arsell Hafsteinsson Framkveemdastjori 20,594
7 Ari Wendel Forstodumadur 20,137
8 Sigurjon P. Arnason Bankastjori 19,784
9 Ivar Gudjonsson Forst6dumadur 18,934
10 Gudmundur Gudmundsson Framkvaemdastjori 17,300
2008
1 Hermann J6nasson’ Framkvaemdastjori 36,627
2 Sigurjon P. Arnason Bankastjori 34,837
3 Elin Sigftsdottir Framkveemdastjori 18,532
4 Jon Por Gunnarsson Forstédumadur 13,178
5 Halldor Jon Kristjansson Bankastjori 12,731
6 Bjarni Kristjansson Sérfraedingur 11,500
7 Steinp6r Gunnarsson Forstodumadur 11,397
8 Jon Porsteinn Oddleifsson Forst6dumadur 11,000
9 Bjarni Pordur Bjarnason Forst6dumadur 9,511
10 Ivar Gudjonsson Forst6dumadur 9,469

1. Starfsmadurinn var a launaskra modurfélagsins adeins 1 einn manud pad arid, en honum var greiddur at

uppsafnadur kaupréttur 1 formi kaupaukagreidslu par sem hann sagdi starfi sinu lausu hja bankanum.

2. Vidkomandi starfsmadur starfadi einungis 1 tvo manudi a arinu, pa manudi var greiddur at bonus fyrra ars.

Heimild: Landsbanki fslands hf.
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sertilfellum 100%) tengdist umsvifum svidsins, svokalladir veltubonusar. Sem
fyrr var akvérdun um bonusa tekin af framkveemdastjora starfsmannasvids,
framkvaemdastjora eignastyringar eda ecinkabankapjonustu og bankastjora
eftir sameiginlega yfirferd 4 arangursmati med hlidsjon af ofangreindu.’” I
toflu 6 eru laun 10 launaheestu starfsmanna Landsbankans a arunum 2004 til
2008 birt a raunvirdi midad vid arid 2008.

Samkvaemt skjalinu med meginsjonarmidum um arangurstengingu launa
starfsmanna Landsbankans, sem ad sogn Atla Atlasonar, starfsmannastjora,
var fyrst lagt fram { mai 2006, var fyrst og fremst horft til heildararangurs
bankans, p.e. ardsemi hans, pegar bonusgreidslur til framkvamdastjora voru
akvardadar, auk mats a arangri vidkomandi svids og frammist6du vidkomandi
framkvaemdastjora. Naedi bankinn settum markmidum um rekstrararangur
gatu bonusgreidslur framkvaemdastjora numid 9—15 manadarlaunum peirra.
Bankastjori tok akvardanir um bonusgreidslur til framkvaemdastjora.

Bonusgreidslur til verdbrefasvids og 16gfracdisvids (auk Halldors Jons
Kristjanssonar, bankastjora) voru akvardadar sérstaklega midad vid atkomu
Landsbankans 1 heild. Ef ardsemi bankans for 5 prosentustig umfram mark-
mid (medalvextir fjégurra ara rikisbrefa hverju sinni auk 9 prosentustiga
ardsemi eigin fjar fyrir skatta) skyldu framkveemdastjorar og Halldor Jon
Kristjansson fa greiddan bonus sem naeemi fernum manadarlaunum og sidan
hlutfall par af allt eftir pvi hvernig gekk, p.e. 10 prosentustig { ardsemi
umfram vidmid skiladi atta manadarlaunum o.s.frv. Engin ardsemi umfram
vidmid skiladi engum vidbotarlaunum.

Um Sigurjon P. Arnason, bankastjora, og Elinu Sigftsdottur, fram-
kvaemdastjora fyrirtaekjasvids, gilti st regla ad arlegar bonusgreidslur skyldu
akvardast af afkomu Landsbankans 1 heild. Feeri ardsemi bankans 3 prosentu-
stig umfram vidmidunarmarkmid (medalvextir fjdgurra ara rikisbréfa hverju
sinni (12 prosentustig i mai 2006) auk 6 prosentustiga ardsemi eigin fjar fyrir
skatta) skyldu pau fa greiddan kaupauka sem neemi einum arslaunum og sidan
hlutfall par af allt eftir pvi hvernig gengi, p.e. 6 prosentustig umfram vidmid
myndi skila tvennum arslaunum o.s.frv. Faeri ardsemi ekki umfram vidmid
yrdi ekki um bonusgreidslur ad raeda. Bonusgreidslur gatu ad hamarki ordid

prenn arslaun.

10.4.2.2 /‘frangurstenging launa 1 Landsbankanum

Heér ad framan var lyst markmidum bankastjornar og starfsmannasvids
Landsbankans samkvamt adurnefndum skjalfestum meginsjonarmidum um
arangurstengt launakerfi Landsbankans. Fyrir liggja hja rannsoknarnefnd
annars vegar gdgn um par bonusgreidslur sem 1 reynd voru greiddar og hins
vegar gogn um pjonustutekjur og ardsemi sem vard af starfsemi svidanna. Af
athugun a bonusgreidslum a peim svidum Landsbankans sem nefndin gerdi
tttekt a (verdbréfamidlun, fyrirtackjaradgjof og greiningardeild) verdur ekki
s¢d ad peaer hafi verid 1 samrami vid pau meginsjonarmid sem adur var lyst
ad laun starfsmanna skyldu vera tengd arangri. Engin tengsl fundust med t6l-
fraedilega marktakum haetti milli tekna og bonusgreidslna, m.6.0. var ckki
ad sja ad launin vaeru arangurstengd 1 peim skilningi ad auknar tekjur leiddu

til haerri b(’)nusgreiéslna med kerfisbundnum haetti. Einnig voru hagraen ahrif

32. ,Meginsjonarmid med arangurstengdu launakerfi Landsbankans®, bls. 3, otélusett.
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litil, p.e. p6 ad tolfraeedilega marktaekni skorti var ekki maclanleg neemni bon-
usgreidslna vid tekjurnar, sja toflu 2 1 fylgiskjali 2 med pessum kafla. { tilfelli
verdbréfamidlunar kom po 11jos st tenging ad bonusgreidslur svidsins hackk-
udu med arunum en ckki pannig ad haegt veeri ad skyra pad med hakkandi
pjonustutekjum.

Rannsoknarnefnd Alpingis gerdi sér einnig far um ad kanna moguleg
ahrif annarra patta en pjonustutekna a bonusgreidslur, svo sem ahrif kyns,
starfsaldurs og lifaldurs. Vegna malingarvanda var po ekki haegt ad segja
med nagilegri vissu til um hvort og pa hvada ahrif pessir pacttir héfou a
bonusgreidslur. Fyrir liggur hversu haar bonusgreidslur voru greiddar starfs-
ménnum tekjusvidanna en ekki liggja fyrir upplysingar um hversu mikilla
tekna einstakir starfsmenn 6fludu sjalfir, adeins svidid 1 heild.

begar stikaprofum sleppir og gdgnin eru skodud med lysandi télfradi ma
sja ad mikill munur er a pvi hversu stor hluti af poknanatekjum er greiddur
ut 1 bonus til starfsmanna og deilda. I fyrirtackjaradgjof var gert rad fyrir ad
bonus veeri greiddur Gt tvisvar a ari og tacki mid af poknanatekjum svidsins
sidustu 6 manudi. Verdbréefamidlun greiddi a medan Gt bonus 1 hverjum man-
udi sem tok mid af poknanatekjum svidsins fra parsidasta manudi. Athygli
vekur ad a arunum 2004 og 2005 voru upphadir bénusa sem greiddar voru
ut til svidsins nanast paer sému og jafnvel var greidd at sama upphaed 1 bonus
manud eftir manud po ad tekjur svidsins veeru breytilegar a peim tima.
Eins ma finna tilvik par sem tap er a rekstri svidsins og poknanatekjur eru
neikvadar um 350 milljénir kréna 1 né6vember 2007. Samt sem adur voru
greiddar 25 milljonir kréna 1 bonus til starfsmanna svidsins manudinn par
a eftir (sama upphad og greidd var ut i september pad ar). bPegar poknana-
tekjur svidsins voru neikvaedar um 350 milljonir krona var hins vegar greidd
at um 91 milljon kréna i bonus pann manudinn. I oktéber sama 4r var einnig
greidd Gt um 91 milljon krona 1 bonus til starfsmanna svidsins. A pessum
premur manudum fra september til november 2007 voru tekjur svidsins
riflega 178 milljonir kr. Bonusgreidslur namu 194 milljonum kr. fyrir sama
timabil. Um fimmtungur pessara bonusgreidslna kom 1 hlut forstédumanns
verdbréfamidlunarsvids, Steinpérs Gunnarssonar, samtals 45,1 milljon kr.
(47,5 a verdlagi 2008). Samtals voru Steinpori greiddar um 213 milljonir kr.
i bonusgreidslur arid 2007 en verdbréfamidlun hafdi samtals um 2,5 milljarda
kr. i tekjur a sama ari. Heildarlaunakostnadur svidsins var um 1,1 milljardur
kréna arid 2007 a verdlagi pess ars. Par af voru 129 milljonir kr. til innlausna
kaupretta en alls voru greiddar riflega 585 milljonir { bonusa til starfsmanna
svidsins. Midlarar svidsins voru alls tolf til prettan. Til samanburdar voru
tekjur svidsins um 2,4 milljardar arid a undan en svidid greiddi a pvi ari um
196 milljonir 1 boénusa.

Starfsmadur Landsbankans lysti pvi vid skyrslutéku fyrir rannséknarnefnd
Alpingis ad ekki hefdi verid kvedid a um bonusgreidslur 1 launasamningi hans,
n¢ hefdi par verid ad finna akveedi um kauprettarsamninga. Hann hefdi engu
ad sidur fengid tvd simtdl a ari fra yfirmanni sinum par sem honum var til-
kynnt hvad hann fengi i bonus 1 hvert skipti. Starfsmadurinn var aldrei upp-
lystur um hvada arangur laegi ad baki bonusgreidslu, né var honum gert ljost

hvada framlag pyrfti ad koma fra honum til ad fa kaupaukann. 3

33. Skyrsla Arnars Arnarssonar, starfsmanns Landsbankans, fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 7.

jantar 2010, bls. 2.
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Tafla 7. Bonusgreidslur a tveimur tekjusvidum Landsbankans 2004—2008'

Bonusgreidslur Stadalfrdvik

sem hlutfall af hlutfalls bonus-

heildartekjum greidslna af

Heildarbénus- vidkomandi heildartekjum

M. kr. Heildartekjur greidslur svids milli dra
Verdbréfamidlun 15,734 1,696 14,2 20,8
Fyrirtaekjaradgjof 12,315 1,178 9,6 12,7

1. Allar tolur eru a verdlagi oktober 2008.
Heimild: Landsbanki slands hf.

Petta skyrir lika hvers vegna télfradileg marktackni sést ekki vid kénnun a
tengslum pjonustu-/poknanatekna og bonusgreidsina a umraeddum svidum.

Vid skyrslutdku fyrir rannséknarnefnd Alpingis lysti Atli Atlason, fram-
kvaemdastjori starfsmannasvids, pvi ad bonusgreidslurnar hefdu verid launa-
akvérdun { edli sinu. Akvednir mikilvaegir starfsmenn hefdu verid 1 stédu til
ad fara fram 4 sérstakar greidslur sér til handa og hefou sumir sott slikt fast.**
Pannig hefdi bonus t.d. verid greiddur til starfsmanna innan verdbréfamiol-
unar pratt fyrir rekstrarlegt tap svidsins. Sagdist hann po telja ad slikar

greidslur hefdu verid leidreétting 4 greidslum sem foru fram fyrr a arinu.”

10.4.3 Starfskjor bankastjora Landsbankans

10.4.3.1 Samningar Halldérs J. Kristjanssonar

Halldér J. Kristjansson kom til starfa sem bankastjori Landsbankans snemma
ars 1998. Arid 2003 var Sigurjon b. Arnason r4dinn vid hlid hans sem banka-

stjori. Halldor og Sigurjén styrdu badir bankanum allt til falls hans.

Fyrsti samningur bankans vid Halldor var geréur vid rééningu hans arid Mynd 36

b . . , . . ., Arangurstengd kaupréttaraaetiun forstjéra
1998.1 13611’1’1 samningi var ekki gert rao fyrlr annarri umbun bankastjorans en Lan dsti kinn 2 0% 1 003p !
grunnlaunum, fastri poknun fyrir nefndarsetu og vidbotarframlagi 1 lifeyris-

$j00 hans umfram pad sem pekktist 4 almennum vinnumarkadi. Skyldu pokn- Nafnverd kaupréttar - m. kr.

30
anir sem bankastjorinn fékk fyrir storf a 6drum vettvangi renna til bankans 25

sjalfs. Auk 16gbodins 6% motframlags af heildarlaunum 1 lifeyrissjod skyldi

Landsbankinn greida 12% af heildarlaunum til vidbotar 1 tryggingarvernd og 20

vidbotarlifeyrissparnad sem yrdi i umsyslu [slenska lifeyrissjodsins. Gert var 18

rad fyrir 12 manada uppsagnarfresti. Auk launa a uppsagnarfresti var gert rad 1.0

fyrir starfslokagreiéslu sem rynni 1 lffeyrissjéé og nemi tveggja ara heildar- 05

launum, keemi til uppsagnar a samningnum af halfu bankans a arinu 1999 an 0.0 | ‘ S

0 5 10 15 20

pess ad bankastjori hefdi gerst brotlegur { starfi. S upphaed skyldi laeckka um Ao i for o)
rdsemi eigin fjar (%
fjarhad sem naemi prennum heildarmanadarlaunum a ari ef til uppsagnar

keemi eftir 1999. Akvaedi samningsins um starfslokagreidslur (e. severance e —
pay) var pvi fallid ar gildi arid 2007.
Hinn 21. september 2000 var gerdur nyr samningur vid bankastjorann
sem var tengdur arangri fyrirtekisins badi rekstrarlegum arangri sem og
breytingum a verdi hlutabréfa fyrirtackisins a markadi. Samningurinn gerdi
rad fyrir fyrirfram akvednum (e. non-discretionary) launum 1 formi kaup-
réttarsamninga. Annars vegar var um ad reda arlega kauprétti a hlutabréfum

1 Landsbankanum sem namu 1,5 milljonum kr. ad nafnvirdi a ari fra 2001 til

34. Skyrsla Atla Atlasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 30. september 2009, bls. 11.
35. Skyrsla Atla Atlasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 30. september 2009, bls. 10.
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2005 en hins vegar kaupréttarsamninga fyrir sama timabil. Nafnvirdi samn-
ingsins skyldi akvardast af rekstrararangri sem reiknadur veri Gt fra ,ardsemi
fyrir skatta“. Po var ckki tilgreint 1 samningnum hvers kyns ardsemi fyrir
skatta veeri forsenda ttgafu kaupréttarsamninganna, né tilgreint hvenzer kaup-
réttarsamningarnir skyldu innleystir. Arangurstengdur kaupréttur byggdist a
ardsemi fyrir skatta en bankastjoranum var heimilt ad kaupa meira af hlutabref-
um 1 félaginu a fyrirfram akvednu gengi (e. strike price) eftir pvi sem bankinn
skiladi meiri avxtun eigin fjar samkvamt akvedinni aaetlun, sja mynd 36.

A haustddgum 2002 var gert nytt samkomulag vid Halldor af halfu for-
manns og varaformanns bankarads par sem grunnlaun hans voru hakkud
midad vid verdlagsproun en kauprettur sa er hann avann sér a arunum 2001 til
2003 yroi yfirfaranlegur og matti nyta hvenar sem veeri ad osk bankastjor-
ans. Vid petta jokst virdi kauprettarsamningsins pvi kaupréttarsamningur sem
ekki hefur neinn fyrirframskilgreindan innlausnardag er i reynd hlutabréfin
sjalf. Halldor var po ekki einn um pessa fyrirgreidslu hja bankanum par sem {
minnisbladi til hans fra Kristinu Rafnar, framkvemdastjora starfsmannasvids,
(06dagsettu) kemur fram undir lid 2: ,Par sem gengi bréfa var mjog lagt pann
1. desember 2001 (3,05) pa akvad bankarad ad heimila starfsménnum ad
flytja aunninn kauprétt sinn milli ara. Pannig er starfsménnum heimilt ad
safna saman kaupreétti um nokkurra ara skeid og innleysa kaupréttinn { einu
lagi.“ Um uppgjér kaupreéttarsamninga og varnir Landsbankans gegn peim ma
lesa nanar her a eftir.

[ byrjun ars 2004, eftir ad nyir hluthafar komu ad rekstri bankans, var
gerdur itarlegur kaupreéttarsamningur vid Halldor og fyrri samningar gerdir
upp. Samningurinn, sem var dagsettur 11. febriar 2004, kvad a um innlausn-
ardag. Kaupréttarhafinn gat svo innleyst kaupréttinn a markadi 1 90 daga eftir
innlausnardag. Akvaedi 3. mgr. 1 gr. samningsins kvad a um ad engin réttindi
sem samningurinn veitti yrdu nytt eftir ad innlausnartimabili lyki. Athygli
vekur ad kauprétturinn var innleysanlegur pa og pvi adeins ad starfsmadur
veeri 1 starfi pegar ad innlausn kaemi. Segdi starfsmadur upp starfi sinu var
honum heimilt ad nyta pann rétt sem pegar hafdi aunnist. Retturinn til kaupa
a bréfunum var med 6llu oframseljanlegur med peirri undantekningu ad ef
kaupréttarhafinn felli fra, yrdi 6vinnufaer vegna 6rorku eda vidamiklar breyt-
ingar yrdu a rekstri félagsins, yrdi hann gerdur upp eda yrdi framseljanlegur.
[ sidasta tilvikinu kvad samningurinn & um vidteekar heimildir stjornar til ad
fullnusta samninginn vid kaupreéttarhafann og a hvada degi mismunur a kaup-
verdi og markadsverdi yrdi greiddur.

Pridji kaupréttarsamningurinn sem gerdur var af halfu Landsbankans vid
Halldor Jon Kristjansson, bankastjora, var undirritadur af honum sjalfum og
formanni bankarads 1. april 2005. Par var Halldori veittur réttur til kaupa
a 25 milljonum hluta 1 bankanum a genginu 14,25. Par af voru 10 millj-
onir hluta dunnir 1. desember sama ar en 5 milljénir hluta aunnir a hvcrju
ari 2005-2008. Samningurinn kvad a um ad 60% af aunnum kaupretti 1.
desember 2005 veeri innleysanlegur premur arum sidar, 1. desember 2008.
Kaupréttarsamningur pessi var ad 6dru leyti samhljoda samningnum fra 11.
febrtar 2004

Olikt hinum bankastjora Landsbankans, Sigurjoni P. Arnasyni, naut
Halldor engra sértackra bonusgreidslna a arinu 2005. Arid 2006 var honum
greiddur bonus fyrir rekstrararangur 2005 likt og kvedid var a um i samningi

vid Sigurjon, dags. 23. april 2003. Athygli vekur ad ardsemin sem liggur til
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grundvallar bonusgreidslunni, 64,2 prosentustig, er nokkud heerri en sa sem
fjarfestum var tilkynnt 1 arsreikningi 2005, 56 prosentustig, skv. Gtreikning-
um sem rannsoknarnefnd hefur undir héndum.**

Samningur Halldors um lifeyrisgreidslur midadist framan af vid kjor
bankamanna um greidslur i lifeyrissjod og vidbotarlifeyrissjod. Arid 2005
namu lifeyrisgreidslur Halldors um 5% af heildarlaunum hans enda innleystur
kaupréttur stor hluti heildarlauna sem ekki var greitt af 1 lifeyrissjod, par sem
hann akvad ad halda peim hlutabréfum i bankanum sem hann innleysti a peim
tima. Breyting vard po6 a pessu arid 2008 en pa namu greidslur bankans 1 lif-

eyrissj6d vegna Halldors um 30% heildarlauna hans.

10.4.3.2 Samningar Sigurjéns b. Arnasonar

Formadur bankarads gerdi radningarsamning vid Sigurjon P. Arnason 21.
april 2003. Samkvamt samningnum féekk Sigurjon greiddar alls 20 milljonir
kréona vid undirritun samningsins vegna peirra lifeyris-, orlofs- og kaupreétt-
arhlunninda sem hann var talinn hafa ordid af vid ad yfirgefa paverandi st6du
sina sem forstddumadur hja Banadarbankanum. Samkvaemt samningnum
greiddi bankinn um 20% launa hans 1 lifeyrissjod a moti peim 4% sem
Sigurjon greiddi sjalfur.

Radningarsamningurinn kvad a um ad Sigurjon fengi kauprett a 15 millj-
onum hluta a innlausnargenginu 4,12 sem aynnust hlutfallslega a fjégurra ara
timabili og yrdu innleysanlegir ad 60% hluta eftir pann tima, og hlutfallslega
afram naestu tvo arin. Hvert prosentustig af nafnverdi i ardgreidslur a kaup-
réttartimabilinu leekkadi innlausnargengid um 0,01 kr. & hlut.

Bonusgreidslur samkveemt radningarsamningnum toku mid af afkomu
Landsbankans 1 heild sinni. Ef ardsemi bankans feeri 5 prosentustigum umfram
vidmid skyldi Sigurjon fa kaupauka sem naeemi fernum manadarlaunum en 10
prosentustig { ardsemi bankans umfram vidmid skiladi Sigurjoni attféldum
manadarlaunum hans. Yrdi engin ardsemi umfram viomid skyldi enga bon-
usa greida. Vidmid sem formadur bankarads Landsbankans setti { samningi
adila 21. april 2003 voru medalvextir a fjogurra ara rikisbréfum (sem pa
voru 7,05%) ad vidbattum 9 prosentustigum { ardsemi eigin fjar fyrir skatta
samtals 16,05 prosentustig. Fyrir arin 2003 og 2004 skyldu bonusgreidslur
vera samkvamt akvérdun formanns bankarads, Bjorgolfs Gudmundssonar,
med hlidsjon af mati a frammistédu bankans 1 1josi adsteedna, p.e. had eigin
akvérdun og vilja formannsins (e. discretionary). Bonusgreidslurnar skyldu
greiddar 1. april ar hvert. Formadur og varaformadur bankarads akvadu bon-
usgreidslur Sigurjons fyrir arin 2003 og 2004 og verdur ckki s¢d ad Sigurjon
hafi midad vid peer greidslur fengid greitt samkveemt peim vidmidum sem
sett voru um bonusgreidslur til hans 1 samningi hans og formanns bankarads
Landsbankans fra april 2003.

Vidmid um lagmarksrekstrararangur sem skilyrdi fyrir greidslu bonusa til
Sigurjons laekkudu umtalsvert i vidauka vid radningarsamning sem undirrit-
adur var 1 agast 2005. [ stad 5 prosentustiga ardsemi eigin fjar umfram vio-
mid purfti samkvaemt vidaukanum einungis ad na 3 prosentustigum 1 ardsemi

eigin fjar til pess ad Sigurjon etti rett a kaupaukagreidslum. Viomidid leekkadi

36. Launabokhald Landsbankans, bonusgreidslur og ttreikningar Hauks Pors Haraldssonar fyrir
arid 2005, sampykkt og greitt af Atla Atlasyni. Skyringar 4 mismuninum lagu, ad mati rann-
soknarnefndar, { pvi hvort taka eetti tillit til afskriftar a vidskiptavild Burdarass pegar Straumur
sameinadist félaginu i Straumi-Burdaras.
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Mynd 37
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einnig Gr 9 prosentustiga alagi ofan a rikisbréf til fjogurra ara 1 6% (7,5%
+ 6% samtals 13,5%). Einnig vard su breyting ad i stad lotugreidslna par
sem Sigurjon gat fengid greidd fern manadarlaun ef ardsemi eigin fjar yrdi
5 prosentustig umfram vidmid og fern 1 vidbot ef hin yrdi 10% eda meira
umfram vidmid skyldi Sigurjon na fa kaupauka sem naemi einum arslaunum
ef ardsemin feeri umfram vidmidid 3 prosentustig (ad vidbaettum voxtum
rikisbréfa til fjdgurra ara og 6 prosentustiga ahattualagi), sem var lekkun
um 2,55 prosentustig, og hlutfallslega (af arslaunum) umfram pad eftir pvi
sem ardsemi jokst. Pannig myndi 6 prosentustiga ardsemi eigin fjar umfram
vidmid skila tvennum arslaunum, p.e. 24 manadarlaunum. Hamark bon-
usgreidslna var akvedid prenn arslaun (36 manadarlaun). Bonusgreidslur attu
eftir petta ad koma til greidslu 1. mars ar hvert og 30% af reiknadri bon-
usgreidslu skyldu greidd 1 séreignarlifeyrissjod.

Pannig fimmfaldadist naemi bonusgreidslna vid eigid fé ar 0,8 1 4 (p.e.
adur fekk Sigurjon 80% af einum manadarlaunum fyrir hverja prosentu-
stigaaukningu ardsemi eigin fjar umfram vidmid, sem nt var leegra en adur,
en eftir breytingu hlaut hann fern manadarlaun { bonusgreidslur). Til upp-
lysingar ma benda a pad sem adur kom fram ad bonusgreidslur Halldors J.
Kristjanssonar voru eftir sem adur samkvamt samningnum sem Sigurjon
gerdi arid 2003. Til ad Halldor geeti att tilkall til sambarilegra fjarhada i
bonusa og Sigurjon vard pvi Landsbankinn ad na mun rikulegri avéxtun eigin
fjar en neaegdi til bonusgreidslna til Sigurjons fyrir sému timabil. Formadur
bankarads Landsbankans sampykkti pessa breytingu fyrir hond Landsbankans.

Kaupréttarsamningar sem gerdir voru vid Sigurjon og Halldor J.
Kristjansson voru samhlj6da, ad 6dru leyti en um upphadir, svo sem um
framsal og innlausn. Innlausnardagur { samningi Sigurjons skyldi vera 1.
desember 2006 (ad 60% hluta aunnins kaupréttar) med 90 daga fresti til inn-
lausnar eftir pann dag eins og adur var lyst 1 umfjéllun um kaupréttarsamn-
inga Halldors hér ad framan.

Pa urdu peer breytingar 1 jantiar 2005 ad moétframlag Landsbankans til
lifeyrisgreidslna i séreignarsjod Sigurjons skyldu nema 30% af launum hans a
moti 4% framlagi hans sjalfs. Samkvaemt vidauka vid radningarsamning dags.
10. agast 2005 skyldi ,framlag Landsbankans a moti idgjaldi Sigurjons hackka
um 10 prosentustig fra og med 1. aglist 2005%.

10.4.4 Nanar um laun bankastjora Landsbankans
Heildarmanadarlaun Sigurjons b. Arnasonar rimlega niféldudust fra arinu
2004 til 2008 og voru tepar 35 milljonir krona ad medaltali a manudi arid
2008. Heildarmanadarlaun Halldors J. Kristjanssonar voru taepar 3 milljonir
ad medaltali @ manudi arid 2004 en foru { rimar 25 milljonir kréna ad med-
altali 4 manudi 4rid 2005. Arin 2006 til 2008 voru launin 4 bilinu 8,5 til 13
milljonir krona ad medaltali a manudi, uppreiknad til arsins 2008.

Samtals namu launagreidslur a arunum 2004 til 2008 til Halldors J.
Kristjanssonar 680 milljonum kr. Launagreidslur til Sigurjons b. Arnasonar
yfir sama timabil namu 963 milljonum kr. (i badum tilvikum samtals a verdlagi
hvers ars). Heildarlaun bankastjoranna tveggja voru nanast jafnha arid 2004
eda 4,5 milljonir kr. ad medaltali @ manudi. Pau préudust med olikum heetti
eftir pvi sem a leid, sja mynd 37. Grunnlaun peirra (manadarlaun auk fastrar
greidslu, hlunninda og annarra launa sem greidd voru 1 reidufé og tengdust

ekki arangri) voru hin sému framan af. Med samningum sem Sigurjon gerdi
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vid bankaradid arid 2005 vard nokkur munur & launum bankastjoranna en ari
sidar var munurinn afmadur hvad grunnlaunin ahreerdi. Grunnlaun beggja
voru riflega 3 milljonir kr. @ manudi ad medaltali a arunum 2007 og 2008
og leekkudu litillega ad raungildi & pvi timabili. Hlutfall grunnlauna 1 heildar-
launum laekkadi p6 mikid hja peim badum 4 timabilinu eda ar pvi ad vera
43% af heildarlaunum Sigurjons og 60% af heildarlaunum Halldors arid 2004
iad vera taeplega 10% af heildarlaunum Halldérs arid 2005 (pa innleysti hann
aunninn kauprett) og sama hlutfall arid 2008 hja Sigurjoni.

Grunnlaun Sigurjons b. Arnasonar n4du himarki 4rid 2006 er pau voru
rimar 3,3 milljonir krona ad medaltali 4 manudi. Pa h6fdu grunnlaun hans
tvofaldast fra arinu 2004. Litils hattar laekkun vard a grunnlaunum hans arid
2007. Grunnlaun Halldérs J. Kristjanssonar tvofdldudust milli aranna 2004
og 2008, foru ar ramlega 1,5 milljonum krona ad medaltali a manudi { rimar
3 milljénir kréna.

Bonusgreidslum til forstjoranna var olikt farid eins og fjallad er um hér
ad ofan. I tilfelli Sigurjéns namu peer allt ad 25 milljonum kréna ad medaltali
a manudi arid 2008, einkum vegna 125 milljona kr. eingreidslu sem hann
fekk 1 oktober pad ar, en um 10 milljonum kr. @ manudi arin 2006 og 2007.
Bonusgreidslur til Halldors namu hins vegar um 5 til 7 milljonum kr. ad
medaltali @ manudi arin 2006—-2008. Halldor fékk engar bonusgreidslur ario
2005, en arid 2004 fekk hann greiddar um 700 pasund kronur ad medaltali
a manudi i bonus, sja mynd 40.

Hlutfall bonusgreidslna af heildarlaunum Sigurjons b. Arnasonar hakkadi
ar 37% arid 2004 1 72% arid 2008. Hlutfall bonusgreidsina af heildarlaunum
Halldors J. Kristjanssonar var hest arid 2006 eda 64% en hlutfallid lackkadi
sidan aftur, sja mynd 41.

Lifeyrisgreidslur voru tdluverdur hluti af heildarlaunum Sigurjons.
Slikar greidslur namu 20-30% af heildarlaunum hans en fra 5% og upp 1
35% af heildarlaunum Halldérs. Arid 2005 fékk Halldor stéran hluta launa
sinna greiddan 1t { formi kaupréttar sem hann innleysti. Hann seldi po ekki
hlutabréfin sem hann innleysti til sin og greiddi pvi ekki 1 lifeyrissjod af peim
tekjum. Pad skyrir hid laga hlutfall lifeyrisgreidslna af heildarlaunum hans pad
ar, sja nanar @ mynd 42.

Halldor J. Kristjansson innleysti teeplega 22 milljona kréna hagnad i kaup-
réttum ad medaltali @ manudi arid 2005 (midad vid verdlag vid fall bankans
2008). Hann innleysti um 120 milljona kr. hagnad a verdlagi arsins 2005 en
hlaut einnig um 100 milljonir kr. i svokollud kaupreéttarhlunnindi, sem hér
eru 16gd ad jofnu. Sigurjon innleysti aldrei hlutabref samkveemt kaupréttum
sinum heldur gerdi samkomulag vid formann bankarads pann 1. desember
2006 um ad fresta innlausn allra kauprétta sinna um allt ad 4 ar fra sidasta nyt-
ingardegi, enda veeri hann { starfi hja bankanum.*” Hann bar pvi vid i skyrslu-
toku hja rannsoknarnefnd ad birting launaupplysinga { timaritum a [slandi
hefdi valdid pvi ad hann hafi viljad fresta innlausn kauprétta pangad til ad hann
hzetti ad vinna fyrir bankann.*® Midad vid 4. oktober 2007 atti Sigurjon 140

milljonir oinnleystra kaupréttarhluta { Landsbankanum, sja einnig mynd 43.

37. Vidauki vid kaupréttarsamninga, Reykjavik 1. desember 2006, undirritadur af Bjérgolfi Guo-
mundssyni og Sigurjoni b. Arnasyni.Votta6 af Andra Sveinssyni og bPor Kristjanssyni.
38. Skyrsla Sigurjons b. Arnasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 2. september 2009, bls. 178.
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Mynd 42
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Mynd 43

Innleystir kaupréttir forstjora Landsbankans
Ad medaltali & manudi
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Kaupréttir voru innleystir einu sinni & ari. Hér er medalhagnadur & manudi
vegna innlausnar settur fram til ad gaeta samraemis.
Heimild: Landsbanki islands hf.

10.4.5 Fjérmbgnun og innlausn kaupréttarsamninga 1
Landsbankanum

Arid 2000 voru kaupréttarsamningar innleiddir 1 launa- og hvatakerfi
Landsbankans. Olikt vidtekinni venju a erlendum mérkudum par sem
hlutafélog gefa Gt nytt hlutafé til ad maeta innlausn kaupréttarsamninga var
fyrst akvedid, a peim tima sem rikid var adaleigandi bankans, ad stofna fjar-
haldsfélég (e. trusts) a aflandssvaedum. Petta var ad fyrirmynd hvatakerfis
Bunadarbankans sem hafdi komid upp tveimur felégum, Otris S.A og
Ferradis Holding S.A., a Bresku JomfrGaeyjum eda einu hinna svonefndu
aflandssvaeda. Felogin, sem Landsbankinn setti a stofn, voru sidar { umsyslu
og umsja m.a. Kristjans Gunnars Valdimarssonar, paverandi forstédumanns
skattasvids Landsbankans, og Hauks Pors Haraldssonar, framkveemdastjora
fjarmala- og rekstrarsvids bankans. Framan af var framkvamdin st pegar
gerdir voru kaupréttarsamningar vid starfsmenn ad Landsbankinn lan-
adi eignarhaldsfelégunum LB Holding arid 2000, pa Marcus Capital Ltd.
arid 2004 og ad lokum Proteus Global Holding arid 2005 fyrir kaupum a
hlutabréfum { bankanum.” Petta var gert i pvi skyni ad verja st6du bank-
ans vegna skuldbindinga gagnvart starfsménnum um ad athenda breéfin sidar
a tilteknu gcngi.40 Undirliggjandi ved fyrir lanunum voru hlutabréfin sjélf.
Landsbankinn gerdi sidan framvirkan samning vid hvert eignarhaldsfélag fyrir
sig um afhendingu a bréfunum sem fol 1 sér fjarmagnskostnad fyrir bankann
en tekjustreymi fyrir hid erlenda eignarhaldsfélag til ad standa straum af
vaxtakostnadi vegna fjarmégnunar hlutabréfakaupanna. begar bréfin hackk-
udu 1 verdi myndadist eigid fe 1 feldgunum. Fjarmognun a félsgunum faerdist
yfir 1 hina bankana tvo, Glitni og Kaupping, arid 2006 og stadfesti Sigurjon b.
Arnason pad vid skyrslutoku fyrir rannséknarnefnd Alpingis.*!

Hin erlendu fjarhaldsfélég, sem sidar urdu a.m.k. prju talsins, voru
cignalaus 1 upphafi en attu ad fullu tvé til fjdgur eignarhaldsfélég sem stofnud
voru til pess ad halda utan um hlutabréf Landsbankans.” Pessi félog voru
sjalfseignarstofnanir. Kaupreéttarsamningar voru gerdir vid stjornendur og
lykilstarfsmenn bankans og nadu slikir samningar hamarki 4 timabilinu fra
lokum ars 2007 og fram til falls bankans 1 oktober 2008 en pa nadu peir til
13,2% hlutafjar 1 bankanum. Astaeda pess ad stofnud voru fleiri eignarhalds-
felog var st ad med pvi matti komast hja fldggunarskyldu samkvaemt IX. kafla
laga nr. 108/2007 um verdbréfavidskipti, sbr. samsvarandi akvaedi eldri laga
nr. 33/2003 um sama efni.*’ Fram til arsins 2006 fengu eignarhaldsfélogin,
eins og adur sagdi, lan hja Landsbankanum og keyptu hlutabréf 1 samreemi
vid pa kaupretti sem veittir voru starfsménnum. Fra arinu 2006 fjarmogn-
udu Glitnir, Kaupping og Straumur pessi félég og Landsbankinn gaf Gt sjalf-
skuldarabyrgd til tryggingar lantékunni hja Glitni og Kauppingi en ekki gagn-
vart lanum fra Straumi. Hin erlendu eignarhaldsfelég attu sidan ad standa skil
a athendingu bréfanna ef verd bréfanna yrdi haerra en kaupréttargengid og
kauprettirnir yrdu nyttir, samkveemt framvirkum samningum. Ef gengi bref-

anna yrdi laegra en kaupréttargeng16 yrdu kaupréttirnir ekki nyttir sem pyddi

39. Eignarhaldsfélogin LB Holding, Marcus Capital Ltd. og Proteus Holding voru ad fullu i eigu
fjarhaldsfelaganna, sem voru sjalfseignarstofnanir ad forminu til.

40. Skyrsla Sigurjons b. Arnasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 2. september 2009, bls. 178.

41. Skyrsla Sigurjons b. Arnasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 2. september 2009, bls. 163.

42. Skyrsla Kristjans G. Valdimarssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 28. september 2009, bls. 6.

43. Skyrsla Kristjans G. Valdimarssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 28. september 2009, bls.
6-9.
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ad felagid atti hlutabréf sem steedu ekki undir laninu sem hafdi verid tekid
til ad kaupa pau. Par med hefdi lekkun hlutabréfaverdsins endanlega fallid a
bankann sjalfan. Med 6drum ordum ma segja ad bankinn hafi { raun gefid hinu
erlenda felagi s6lurétt par sem bankinn veitti sjalfskuldarabyrgd vegna lan-
anna sem fjarmégnud voru af Glitni og Kauppingi, en po ekki gagnvart peim
lanum sem Straumur fjarmagnadi. Pvi hélst ahaetta af lakkun bréfanna avallt
hja bankanum sjalfum eda fjarhagslega tengdum adilum hans, s.s. Straumi.

Eignarhaldsfélégin sem sett voru a fot i ofangreindum tilgangi voru
a.m. k. eftirfarandi:

LB Holding Ltd. (kt. 630600-9010) var skrad a Guernsey. i fyrstu fjar-
magnadi Landsbankinn sjalfur felagid til kaupa a bréfum { bankanum en eftir
2006 fjarmagnadi Straumur kaup a alls 150 milljonum hluta ad nafnvirdi 1
Landsbankanum.* Tekin voru tvo lan hja Straumi. Fyrra lanid var tekid 10.
oktober 2006 ad upphaed rimlega tveir milljardar kr. Lanstimi var 142 dagar
en heimild var til framlengingar lanstima til 26. febraar 2011. Lanid bar
8,22% fasta 6verdtryggda arsvexti.* Sidara lanid var tekid 30. jantar 2007
ad upphaed ramlega 700 milljonir kr. Lanstimi var 364 dagar en heimild var
til framlengingar til 25. jantar 2012. Lanid bar 11,20% fasta overdtryggda
arsvexti.* Tryggingar fyrir badum linum voru hlutabréf i Landsbankanum
og nam tryggingarhlutfallid upphaflega 150%. Heimilt var ad krefjast aukinna
trygginga ef tryggingarhlutfallid feeri nidur fyrir 130%.* Stada fyrra lansins
hinn 30. september 2008 var teplega 2,7 milljardar krona. [ mars 2008 for
Landsbankinn fram a ad Straumur veitti LB Holding framlengingu vegna sid-
ara lansins sem hafdi verid a gjalddaga 30. jantar 2008. Gegn framlenging-

unni greiddi Landsbankinn Straumi 500 millj6nir kréna fyrirfranrl.48

44. Skyrsla Kristjans G. Valdimarssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 28. september 2009, bls. 7.

45. Lanasamningur milli Straums-Burdarass Fjarfestingabanka hf. og LB Holding Ltd., dagsettur
10. oktober 2006.

46. Lanasamningur milli Straums-Burdarass Fjarfestingabanka hf. og LB Holding Ltd., dagsettur
30. jantar 2007.

47. Handvedsyfirlysing LB Holding Ltd., dagsett 10. oktober 2006 og 30. jantar 2007.

48. Kynning lananefndarfundar Straums nr. 175 8. april 2008.
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Aﬂandsfélég Landsbankans
Adferdum Landsbanka fslands hf. til ad komast hja fléggunarskyldu vegna

eignarhalds a bréfum i Landsbankanum sem aetlud voru til ad maeta skuld-
bindingum felagsins vegna kaupréttarsamninga starfsmanna og til ad stackka
ciginfjérgrunn bankans er lyst hér 4 eftir.

Aflandsfelégin voru ad fullu undir stjorn og fjarhagslegum yfirradum
Landsbankans og gaf bankinn at sjalfskuldarabyrgdir 1 sinu nafni til ad abyrgj-
ast lan peirra (t.d. Zimham Corp. og Empennage Inc.) hja Kauppingi og
Glitni. Athygli vekur ad Landsbankinn purfti ekki ad leggja fram sambaerilega
abyrgd gagnvart Straumi en staersti hluthafinn var hinn sami 1 badum bénkum,
Bjorgolfur Thor Bjorgolfsson. Um hugsanlegar asteedur ad baki fyrirkomulagi
pessara vidskipta kemur helst til greina ad par hafi radid markmid um: ad steekka
ciginfjargrunn Landsbankans; ad hackka verd a hlutabréfum 1 Landsbankanum
med kaupprystingi sem myndadist vegna brefa er keypt voru a markadi; ad
komast hja yfirtokuskyldu Samsonar cignarhaldsfélags vegna Gtgafu kaupreétt-

arsamninga; og komast hja laekkun eiginfjargrunns Landsbankans.
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Rammagrein 1

»Kauprettinn fékk ég ad vita um med simtali

fra Atla Atlasyni starfsmannastjora bankans par
sem hann bidur mig ad koma til sin. Ekki veit ¢g
hvad hann vildi { simtalinu [...] en a skrifstofu
Atl:jt var hreinlega bunki af bl6dum sem Sigurjon
b. Arnason hafdi undirritad. Hann undirritadi
bara kaupréttarsamningana, ekki Halldor J., og
par var tilkynnt ad madur veri ad fa kaupreétt.

Skyrsla Einars Pors Hardarsonar fyrir rannsoknarnefnd

Alpingis 7. jantar 2010, bls. 1.
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Kargile Portfolio Inc. (kt. 481204-9170) var skrad a eyjunni Tortola.
Landsbankinn fjarmagnadi sjalfur kaup félagsins a hlutabréfum alls 42,7
milljonir hluta 1 bankanum. Lanin voru tvé arid 2005. Fyrra lanid hljodadi
upp a ramar 475 milljonir krona og var til tveggja ara. Lanid var a féstum
8,70% voxtum.* Sidara lanid hljodadi upp a ramar 50 milljonir krona og
var pad einnig til tveggja ara. Lanid var a féstum voxtum sem midudust vid
0,50% alag ofan & eins manadar REIBOR vexti.”’ Tryggingar fyrir badum
lanunum voru hlutabreéf 1 Landsbankanum, pau sému og keypt voru. Lanin
voru afgreidd a milli funda lananefndar Landsbankans en upplysingar um pau
er ad finna { fundargerdum lananefndarinnar fra 2. febrtar og 18. mai 2005.
I desember 2006 var fjarmégnun & bréfum til Kargile Portfolio Inc. komin
yfir til Straums. Stada lans Straums til Kargile hinn 30. september 2008 var

um 308 milljonir kréna.®!

49. Fundargerd lananefndar Landsbanka fslands, 81. fundur, midvikudaginn 2. febrtar 2005, kl.
14:10—15:50. Lanid var afgreitt milli f:unda.

50. Fundargerd lananefndar Landsbanka Islands, 94. fundur, midvikudaginn 18. mai 2005, kI.
13:45-15:00.

51. Sja samantekt Straums um lanasafn bankans tekid saman fyrir rannsoknarnefnd Alpingis
(Lanasafn fyrir Rannsoknarnefnd.xls) en einnig CIC memo 195 D — Samson committed credit
line.pdf, tekid saman af Styrmi Gudmundssyni og Onnu Rut Agﬁstsdéttur 5. september 2008.
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Marcus Capital Ltd. (kt. 510305-9810) var skrad a eyjunni Tortola.
Felagio keypti 90 milljonir hluta ad nafnvirdi i Landsbankanum. Kaupin fjar-
magnadi Landsbankinn sjalfur en sidar Straumur-Burdaras. Upprunalega lanid
hja Landsbankanum var rGmur einn milljardur kréona med lanstima til tveggja
ara. bad bar fasta vexti sem midudust vid 0,5% alag ofan a eins manadar
REIBOR. Trygging fyrir laninu voru hlutabréf { Landsbankanum, pau sému
og keypt voru. Lanid var afgreitt a milli funda lananefndar Landsbankans en
upplysingar um pad er ad finna i fundargerd lananefndarinnar fra 18. mai
2005.°* Feersla lansins til Straums atti sér stad a arinu 2006. Hinn 30. septem-
ber 2008 st6d lanid 1 taeplega 1,2 milljérdum krona.

Empennage Inc. (kt. 690506-9710) var skrad i Panama. Félagid fekk
2,5 milljarda krona lan hja Kauppingi 1 jali 2006 med vedi 1 122,5 milljonum
hluta i Landsbankanum. Lanid var a gjalddaga pann 30. jini 2007 en med
heimild um framlengingu til 30. jini 2008. Lanid bar 10,95% fasta vexti.’’
Stada lans Empennage 30. september 2008 var taepir 7,9 milljardar krona.>*

Fra jli 2006 og fram til aglist 2006 keypti Empennage alls 123.269.412
hluti ad nafnverdi sem var pa ad markadsvirdi um 2,5 milljardar kr. Tafla 8

synir einstok vidskipti Empennage Inc. arid 2006.

Tafla 8. Kaup Empennage a hlutabréfum 1 Landsbankanum

Dagsetning Nqﬁwera, kr. Kaupgengi Uppheed vidskipta, kr.
5.7.2006 60.000.000 20,0 1.200.000.000
6.7.2006 25.000.000 20,0 500.000.000
28.7.2006 14.000.000 20,3 284.200.000
31.7.2006 11.051.466 20,5 226.555.053
17.8.2006 13.217.946 21,5 284.185.839
Samtals: 123.269.412 2.494.940.892

Heimild: Landsbanki fslands hf.

Hinn 29. jani 2007 keypti Empennage um 115 milljonir hluta i Lands-
bankanum & genginu 30,4 af LT Hedge. Verdmati vidskiptanna var um 3,5
milljardar kr. Lokagengi hlutabréfa i Landsbankanum pann dag var aftur a
moti 38,1. LI Hedge hélt utan um varnir a framvirkum samningum fyrir
bankann. I sama manudi losadi Smaey chf. st6du sina 1 framvirkum samningi
70 milljonir ad nafnvirdi 1 Landsbankanum en LI Hedge keypti af einu svidi
bankans, svokolludum eigin vidskiptum, sem nam mismuninum af 115 millj-
onum og peim bréfum sem sjodnum askotnadist vid innlausn Smaeyjar. Vard
heildareign Empennage i Landsbankanum na 238.269.412 hlutir eda um
7,24 milljardar kr. s¢ midad vid gengid 30,4.

Utlén Kauppings til Empennage 1 jali 2007 namu 4,4 milljérdum kr.
Heildarskuld félagsins vid bankann i lok jali 2007 var alls 6,9 milljardar kr.
Handvedssamningur dagsettur 28. juni 2007 er med vedi 1 6llum verdmaet-
um 1 vorslusafni Empennage hja Arion—verdbréfavérslu. Bragi Gunnarsson,
starfsmadur Landsbankans, skrifadi undir handvedssamninginn. Gagnvart

hluthafaskra Landsbankans var Arion ordinn hluthafi med um 223,5 millj6nir

52. Fundargerd lananefndar Landsbanka Islands, 94. fundur, midvikudaginn 18. mai 2005, kI.
13:45-15:00.

53. Beidni fra Empennage Inc. til Landsbanka fslands um abyrgd & lani Kauppings banka hf. til
Empennage Inc., dagsett 4. jali 2006.

54. Sja lanasamning Empennage vid Kaupping, dags. 30. jani 2006.
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hluta fyrir hénd Empennage eftir jali 2007. Pad sem 1t af st6d, um 15 millj-
onir hluta, voru enn a nafni Empennage samkvaemt hluthafaskra en Moody’s
nefnir Empennage sem ellefta steersta hluthafa Landsbankans skv. hluthafaskra
fra 10. mai sama ar, med alls 123 milljonir hluta.” Athygli vekur ad lans-
fjaraukning til felagsins 1 jali 2007 er riflega 800 milljonum krona heerri en
utlogd fjarhaed til hlutabréfakaupanna eftir ad tekid hefur verid tillit til vid-
skiptakostnadar. Fyrir hénd Kauppings sampykktu Hreidar Mar Sigurdsson
og Jakob Bjarnason lanid a fundi lananefndar sem peir satu tveir. Hreidar
Mar tok malid upp undir lidnum énnur mal, an sérstaks kynningarefnis.
Engin fylgiskjol voru til grundvallar lanveitingunni énnur en sjalfskuldar-
abyrgd Landsbankans sem undirritud var af Sigurjoni b. Arnasyni og Elinu
Sigfasdottur.* Innan Landsbankans sa Haukur Por Haraldsson um vidskipti
og fjarhagslega umsyslu med fjarhaldsfélogunum og eignarhaldstelégum
peirra.”’

Vextir a lani Empennage hja Kauppingi a vidmidunardegi 30. september
2008 voru 14,15% og tryggingapekja 130%. [ tttekt innri endurskodunar
Kauppings fra 7. jini 2009 sagdi: ,,01.10.2008 eru lanin [til Empennage] fram-
lengd einhlida af Bjarka Diego fra gjalddaga 05.08.2008 med nyjum gjalddaga
15.10.2008 par sem voxtum af lani ISK 6,8 ma., ISK 1.077.130.069 er batt
vid. Samtals ISK 7.877.130.069 an allra pappira eda heimilda lananefnda,
samkvaemt fyrirskipun Bjarka Diego.“® Pann 7. jani 2009 voru lanin enn i
vanskilum { bokum Kauppings.

Vid frekari eftirgrennslan rannsoknarnefndar Alpingis a sidustu stigum
rannsoknar sinnar kom 1 ljos ad Landsbankinn gaf at nytt hlutafe, alls 6,8
milljarda ad markadsvirdi eda 172 milljonir ad nafnvirdi, 1 agast 2007 sem var
1,5% af Gtistandandi hlutum eftir hlutafjaraukningu. Alls voru pa utistandandi
teepir 1,2 milljardar ad nafnvirdi i félaginu. A sama tima ldnadi Kaupping
Landsbankanum fyrir pessari aukningu hlutafjar { bankanum 1 gegnum félagid
Empennage sem keypti alls 115 milljonir ad nafnverdi. Hér vaknar pvi st
spurning hvort eiginfjarhlutfall bankans hafi hackkad an raunverulegs eig-
infjérframlags. Breyting a samlsykktum félagsins til aukningar hlutafjarins
var undirritud 31. jali 2007 af Bjérgolfi Gudmundssyni, Svéfu Gronfeldt og
Porgeiri Baldurssyni, bankaradsménnum 1 Landsbankanum.

Zimham Corporation (kt. 690506-9980) var skrad i Panama. Enginn
cigandi var skradur en erfingi (e. registered beneficial owner of the trust)
var Raudi krossinn. Kaupping lanadi félaginu 4,5 milljarda kréna 1 jani 2006
gegn sjalfsskuldarabyrgd Landsbankans sem undirritud var af Sigurjoni b.
Arnasyni og Elinu Sigfasdottur. Lanid fra Kauppingi var endurgreitt { jani
2007. I sama ménudi veitti Glitnir Zimham 5,6 milljarda kr. lan med 160%
tryggingapekju og handvedi i taeplega 238 milljonum hluta i Landsbankanum.
Vegna lackkandi verds a hlutabréfum Landsbankans var fljotlega gert vedkall
a felagid. Félagio sotti pa um laeckkun tryggingapekjunnar nidur 1 125% sem
var sampykkt milli lananefndarfunda Glitnis af Larusi Welding, Gudmundi
Hjaltasyni og Alexander K. Gudmundssyni pann 8. febrtiar 2008. betta var

feert til bokar a fundi lananefndar 13. febriar sama ar. Tekid var fram ad petta

55. ,Landsbanki Islands hf.“ Company Profile. Moody’s Banking, jini 2007.

56. ,Minutes - Credit Committee Meeting of Kaupthing, Meeting 557, 21/06/07.“ Sja einnig:
»2Minnisblad.“ Innri endurskodun Kauppings, dags. 7. jani 2009.

57. Skyrsla Kristjans G. Valdimarssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 28. september 2009, bls.
12. Sja einnig skyrslu Atla Atlasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 30. september 2009, bls. 6.

58. Minnisblad innri endurskodunar Kauppings, dags. 7. juni 2009.
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vari gert gegn pvi ad félagid greiddi lanid strax nidur um 300 milljonir og
ad félagid yroi ahattumetid samkveemt starfsreglum bankans.*” Zimham var
1 vanskilum vid Glitni vid fall Landsbankans 1 oktober 2008. Ekki eru nein
gdgn um ad vedkoll hafi farid fram sidan 1 febraar pad ar en tryggingapekjan
var komin nidur um 1,2 milljarda midad vid upprunalegan lanasamning i
aglst pad ar.* Stada lans Zimham vid Glitni 30. september 2008 var riflega
5,6 milljardar krona.

Peko Investment Company Ltd. (kt. 510305-9730) var skrad a eyjunni
Tortola. Féelagid atti 130 milljonir hluta ad nafnvirdi i Landsbankanum sem
voru fjarmagnadir af Straumi-Burdaras. Hinn 29. september 2006 tok félagio
ramlega 1,5 milljarda krona lan, upphaflega til 153 daga en med heimild til
framlengingar lanstimans til 26. febrar 2011. Lanid bar fasta 8,22% overd-
tryggda arsvexti.®' Tryggingar fyrir laninu voru hlutabreéf i Landsbankanum
og var tryggingapekja 150%. Heimilt var ad krefjast aukinna trygginga ef
tryggingapekja feeri nidur fyrir 130%.°* Stada lansins 30. september 2008 var
1,7 milljardar kroéna.

Proteus Global Holding S.A. (kt. 520204-9030) var skrad a eyjunni
Tortola. Proteus atti 207,9 milljonir hluta ad nafnvirdi i Landsbankanum
sem voru fjarmagnadir af Straumi-Burdaras. Tapir 1,4 milljardar krona voru
teknir ad lani 29. september 2006 til 153 daga en med heimild til framleng-
ingar lanstima til 26. febraar 2011. Lanid bar fasta 8,22% 6verdtryggda ars-
vexti.® Tryggingar fyrir laninu voru hlutabréf 1 Landsbankanum med 150%
tryggingapekju. Var heimilt ad krefjast aukinna trygginga ef tryggingapekjan
feeri nidur fyrir 130%. Stada lansins pann 30. september 2008 var taplega

1,6 milljardar kroéna.

59. ,Minutes, Meeting 649 of the Glitnir Bank Risk Committee, Tuesday, February 12th 2008.“

60. ,Review of Glitnir, Identification of unusual transactions in the period 1st of September — 15th
of October 2008.“ Skyrsla Ernst & Young fra 19. febraar 2009.

61. Lanasamningur milli Straums-Burdarass Fjarfestingabanka hf. og Peko Investment Company
Ltd., dags. 29. september 2006.

62. Handvedsyfirlysing Peko Investment Company Ltd., dags. 29. september 2006.

63. Lanasamningur milli Straums-Burdarass Fjarfestingabanka hf. og Proteus Global Holding S.A.,
dags. 29. september 2006.

64. Handvedsyfirlysing Proteus Global Holding S.A., dagsett 29. september 2006.
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Vedheimild til pridja adila 1 brefum Proteus Global
Holding 1 Landsbankanum

Proteus Global Holding kemur aftur vid ségu a fundi lananefndar Straums-
Burdarass hinn 15. jantar 2007.% Par kemur fram ad félagid Proteus Global
Holding veiti féelaginu NewCo vedheimild 1 brefum sinum 1 Landsbankanum,
alls 105 milljonir ad nafnvirdi, vegna lans til NewCo fra Straumi alls um 5,7
milljardar krona (med 200 vaxtapunkta alagi og vedkall midad vid 130%
tryggingapekju). Rannsoknarnefnd Alpingis hefur ekki petta vedleyfi undir
héndum. A peim tima var tryggingapekja Proteus Global Holding alls 425%.
I fundargerdinni kemur fram ad NewCo sé 1 50,1% eigu Kurt Kejser og fjol-
skyldu (KKN Invest)*® og pad hafi unnid med stjornendum Straums ad pvi

65. ,107th Credit Committee Meeting, January 15th 2007. Straumur-Burdaras.
66. Lananefndarkynning 160, 7. desember 2007: ,,Project Autumn, New Sharcholders in Property
Group — Corporate Finance — Copenhagen.*
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ad audvelda hugsanlega yfirtoku a 10—12,5% hlutafjar i félaginu Property
Group sem se fasteignafelag i Danmorku og eigi medal annars fasteignir
par. St yfirtaka fari 1 gegnum félagio NewCo sem aftur verdi { 49,9% cigu
Straums og 50,1% cigu KKN Invest. Markmidid s¢ ad NewCo kaupi 20-25%
hlut 1 Property Group. Peir sem vilji selja hlutinn 1 Property Group séu BG
Partners (10%) og B2B Holding (5%). Ennfremur muni félagid Partner
Holding selja 10—12,5% 1 félaginu Property Group til EIK Bank og annarra
fjarfesta. BG Partners muni p6 halda um 40% af sinum hlut { Property Group.

Fyrirteekjasamsteypan fyrir framangreinda solu hlutabréfa i Property Group:

B2B GOGS ehf
50% ‘ 50%
B2B BG Partners Straumur
37,5% 75% 50% 5%
Property Group

Eftir s6lu hluta { Property Group:

KKN Invest Straumur
B2B GOGS ehf 50,1% 49,9%
50% 50%
Partner BG
Holding Partners NewCO
37,5% 2,5% | 40% | 20%
Property Group

Lanid var sampykkt a lananefndarfundi Straums 7. desember 2007 a
grundvelli peirrar tilldgu sem la fyrir og kynnt hafdi verid a fundi hinn 15.
jantar sama ar.*” P4 kemur fram hér ad seljandi hlutanna var GOGS ehf.
sem var 1 100% eigu fyrrverandi framkvamdastjora Straums, Gudmundar
Arnar Pordarsonar. Sambyliskona hans, Svanhildur Nanna Vigfasdottir, var
varamadur stjornar GOGS ehf. og einnig framkveemdastjori fijarstyringar

Straums pegar lanid var veitt.

67. ,The Credit & Investment Committee did approve on the proposed transaction primarily on
the basis of it increasing the Bank’s liquidity and decreasing the overall exposure to Property
Group and related parties. Committee members revealed their interest in seeing a thorough
analysis of Property Group and the quality of both the Bank’s equity investment and debts
related to the company. Also, it would be appropriate for CF to introduce its strategy regarding
its future relationship with the client to the Committee.“ Minutes of meeting no. 160 of the
Credit & Investment Committee of Straumur Investment Bank hf.; 7. desember 2007, sam-
pykkt af William Fall, Jakob Asmundssyni, Ottari Palssyni, Andrew Bernhardt og Oscar Crohn.
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Kimball Associated Inc. (kt. 550107-9880) var skrad 1 Panama.
Straumur-Burdaras fjarmagnadi kaup Kimball Associated a hlutabréfum 1
Landsbankanum, ramlega 326 milljonir ad nafnvirdi. Straumur veitti lanid
30. jantar 2007. Lansfjarhad var 6,513 milljardar kr. Par af skyldi radstafa
6,5 milljérdum kr. inn a reikning lantaka 1 Landsbankanum i Lixemborg en
13 milljonir voru greiddar i lantékupoknun til Straums. Lanid var til 364
daga en med heimild til framlengingar lanstima til 25. jantiar 2012. Lanid bar
fasta Overdtryggda 11,20% arsvexti.®® Tryggingar fyrir laninu voru hlutabreéf
i Landsbankanum 1 eigu Kimball Associated en einnig undirritadi Proteus
Global Holding handvedsyfirlysingu par sem sett voru ad handvedi hlutabref
i Landsbankanum vegna lansins. Tryggingapekjan var 150% og var heimilt ad
krefjast aukinna trygginga ef tryggingapekjan feeri nidur fyrir 130%.% Stada
lans Kimball Associated Inc. hja Straumi var 6,5 milljardar krona pann 30.
september 2008. Hinn 29. jantar 2007 veittu pau George Allen og Carmen
Wong, fyrir hond stjornar Kimball Associated, Kristjani G. Valdimarssyni,
16gfraedingi hja Landsbankanum, umbod til ad undirrita lanid fyrir hénd
félagsins.” [ mars 2008 greiddi Landsbankinn 800 milljonir krona fyrirfram
gegn framlengingu lansins fra Straumi um prja manudi en pad hafdi verid a
gjalddaga 30. jantiar 2008.

Hinn 29. jantar 2008 sottist Straumur eftir pvi ad kaupa skuldatryggingu
af Glitni, p.c. ad Glitnir tacki a sig ahaettu vegna Kimball Associated til eins
manadar gegn poknun, en pau vidskipti gengu ekki { gegn.”" Pa sneri Straumur
sér til Kauppings sem seldi bankanum skuldatryggingu i mars. Med henni
sampykkti Kaupping ad taka a sig ahattu af Kimball Associated 1 einn manud,
fra 30. mars til 30. april 2008. Adeins tveir lananefndarfulltriar Kauppings,
Hreidar Mar Sigurdsson og Bjarki Diego, satu pann fund lananefndar par sem
skuldatryggingin var sampykkt.” I jali 2008 sotti Kimball Associated aftur
um priggja manada framlengingu lansins. Pa kalladi Straumur eftir frekari
tryggingum fyrir endurgreidslu lansins. Samkvaemt fundargerdum lananefnd-
ar Straums skyldi Kaupping veita frekari vedtryggingu gegn pvi ad Straumur
legdi fram abyrgd vegna lans Kauppings til Kjalar.”

Samkvaemt athugun a lanabokum bankanna voru Empennage Inc. og
Zimham Corporated aldrei fjarmoégnud af Landsbankanum. Hin sex félégin
voru fjarmdgnud af Landsbankanum sjalfum 4t pridja arsfjordung 2006. ba
hurfu pau Gr bokum bankans og eru 1 bokum Straums eftir pad. Utistandandi
lan umraeddra félaga hja Straumi voru alls taeplega 14 milljardar kr. vid fall

Landsbankans. Athygli vekur ad Straumur virdist ekki hafa kallad eftir frekari

68. Lanasamningur milli Straums-Burdarass Fjarfestingabanka hf. og Kimball Associated Inc., dags.
30. jantar 2007. Avéxtunarkrafa rikisbréfa il eins ars pennan dag var 11,3%.

69. Handvedsyfirlysing Kimball Associated Inc., dags. 30. jantar 2007.

70. Power of Attorney — Kimball Associated Inc., dags. 29. jantar 2007.

71. ,Minutes 193. meeting of the Corporate Credit Committee Friday, December 21st, 2007.%
Glitnir.

72. ,Minutes 595. Meeting Group Credit Committee of Kaupthing Bank hf. 3/04/2008.¢

73. ,Minutes of meeting no. 186 of the Credit & Investment Committee of Straumur Investment
Bank hf.“1 fundargerdinni segir m.a.: ,Kimball extension and risk swap (approved via email on the 1"
of July) — DF [Debt Finance] is seeking approval for a 3 months extension (until 30th of Septem-
ber) of the existing loan to Kimball of ISK 6.6bn. The loan is collateralized with LAIS shares
and the current asset cover is 114%. STRB is in the process of calling for further collateral
to increase the asset cover to at least 130% (which is the margin call trigger). That should be
finalized shortly. Kaupthing has verbally approved to provide a guarantee for the Kimball loan
until 30th of September. In return Straumur will provide Kaupthing with a guarantee on their
loan to Kjalar. That loan is securitized with KAUP shares and has a margin call trigger at 110%
asset cover.
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Mynd 44

Varnir vegna kaupréttarsamninga Landsbankans

Eignarhlutfall dlikra fjarhaldsfélaga i Landsbankanum

%

" 2004 T 2005 T 2006 ' 2007 T 2008 '

[ LB Holding Ltd W Proteus Global Holding S.A.
[ Kargile Portfolio Inc B Marcus Capital Ltd

Bl Peko Investment Company Ltd 1 Empennage Inc
Bl Zimham Corp [ Kimball Associated Inc

Heimild: Landsbanki fslands hf.

PATTUR HVATAKERFANNA [ REKSTRI BANKANNA

abyrgdum af halfu Landsbankans a sama hatt og Kaupping og Glitnir gerdu
pegar lanin féllu nidur fyrir umsamda tryggingapekju.

Rétt er ad geta pess ad Landsbankinn fjarmagnadi sams konar ,kaupréttar-
felog” fyrir Straum og veitti peim alls um 6,1 milljards kréona lanafyrirgreidslu
sem skiptist jafnt nidur a prji félég skrad a Tortola a Bresku Jomfriaeyjum:
Omicron S.A., Visgan Corp. og Criollo S.A. Lanasamningarnir voru sam-
hljoda og gerdir 22. desember 2006, sja einnig fylgiskjal 1 med pessum kafla.
Undirskriftir a samningunum eru illlaesilegar en virdast vera undirskriftir
Jons Pors Grimssonar og Arna Marfassonar,

Eignir framangreindra félaga voru samanlagt um 13,2% af hlutafé
Landsbankans fra midju ari 2006 til falls bankans, sja mynd 44 um eignarhlut-
fall fjarhalds- og eignarhaldsfélaga a Tortola og i Panama i Landsbankanum.
Rannsoknarnefnd Alljingis hefur ekki fundid skjringar 4 radstofunum 4 um
225 milljonum hluta { Landsbankanum af peim 1.480 milljonum hluta sem
voru Utistandandi vegna kaupréttarsamninga 1 lok ars 2007 midad vid ars-
reikning, Heildarinnlausn starfsmanna Landsbankans a kaupréttarsamningum
nam 217 milljonum ad nafnvirdi { félaginu a arunum 2004—-2008. Ekki er ad
sja ad Landsbankinn hafi dregid a eign aflandsfélaganna til ad mata pessari

innlausn starfsrnannanna .

Tafla 9. Lénafyrirgrciésla aﬂandsfélaga Landsbankans 1 bankakerfinu

Stada lana m.v. 30. september 2008

Fyrirgreidsla fra Kauppingi Fyrirgreidsla fra Glitni Fyrirgreidsla frd Straumi

Stada ldns Ved m.kr ad Ved m.kr ad Ved m.kr ad
Félag: Skrad: m.kr. nafnvirdi Stada ldns nafnvirdi Stada ldns nafnvirdi
Empennage Inc Panama 7.877 238
Kargile Portfolio Inc Tortola 309 43
Kimball Associated Inc Panama 6.576 326
LB Holding Ltd Guernsey 2.653 150
Marcus Capital Ltd Tortola 1.181 90
Peko Investment Company Ltd Tortola 1.701 130
Proteus Global Holding SA Tortola 1.577 208
Zimham Corporation Panama 5.637 238
Heildarlan til kaupréttarfélaga
{ milljoroum krona: 21,565
Heildarhlutir { Landsbankanum
ad vedi,' ma.kr. ad nafnvirdi: 1,142
Heildarttgefid hlutafé, ma.kr. ad nafnvirdi: 11,193
Hlutfall kaupréttarbréfa af
heildarhlutafé i eigu félaganna: 13,2
Hlutfall kaupréttarbréfa af
heildarhlutafé ad vedi 10,2

5

1. Breéf Proteus Global Holding SA virdist hafa verid tekid ad vedi oftar en einu sinni. bvi eru hlutir félaganna sem lagdir eru ad vedi fleiri en raunveruleg eign félaganna.

Heimild: Landsbanki fslands hf.

I skyrslu Kristjans G. Valdimarssonar, fyrrum forstédumanns skattasvids
Landsbankans, fyrir rannsoknarnefnd Alpingis kom fram ad staersti hluthaf-
inn { Landsbankanum, Samson ecignarhaldsfélag ehf., hefdi notid undanpagu
fra yfirtékuskyldu vid kaupin a bankanum a peirri forsendu ad hlutafjareign
faeri ekki yfir pau riflega 45,8% sem félagid hafdi keypt { bankanum. Venja er
i tengslum vid kaupreéttarsamninga ad gefa Gt vidbotarhlutabref til peirra sem
innleysa kauprettinn. [ tilviki Landsbankans hefdi pad pynnt at hlut Samsonar
cignarhaldsfélags ehf. Ef kaupréttarsamningar hefdu verid gerdir med peim
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haetti, hefdi félagid ekki getad tryggt meirihlutacign sina i bankanum eftir Mynd 45

innlausn pvi reglur um yfirtékuskyldu hefdu moégulega getad att vid ad ségn Utgefnir kaupréttarsamningar

Kristjans ef Samson eignarhaldsfélag ehf. hefdi sidar tlad ad auka vid hlut Landsbankinn

sinn ad n}'fju.74 M. kr. ad nafnvirdi
Kristjan Gunnar Valdimarsson lysti pvi vid skyrslutéku fyrir rannsoknar- 1'46122

nefnd Alpingis ad fyrir adalfund Landsbankans 9. febrtiar 2007 hefdi Sigurjon 1200

b. Arnason, bankastjori, farid pess a leit vid sig ad safna saman umbodum fra 1.000

stjornum erlendu fjarhaldsfélaganna sem heldu samanlagt utan um 13,2% 800

eignarhluta 1 bankanum og fara med atkvaedarétt félaganna a fundinum og 600

pa einkum til ad leggja starfskjarastefnu bankarads lid. Samkvaemt Kristjani 400

var petta gert og sagdist hann 1 samreemi vid pad hafa farid med atkvaedarett 202

felaganna & fundinum skv. umbodi og greitt atkvacdi a fundinum.” 2003 2004 2005 2006 2007

o s , .
Um 20% af nafnvirdi upprunalegra kaupreéttarsamninga starfsmanna B <5 mm 7o mm 121 mm 1425 = 19

Landsbankans, sem adur ho6fdu starfad hja Bunadarbankanum, voru til 00 21 [0 265 mEm 32 B 394
. ’ . . ., ; . I Innlausn & verdi <5 [ 8 < Innlausn & verdi <19
innlausnar 1 desember 2007. Eins og Sigurjon P. Arnason, bankastjori

Landsbankans, rakti i skyrslutéku fyrir rannsoknarnefnd Alpingis lét bank- Utgefrir kaupréttir 4 mismunandi innlausnargengi.
Heimild: Landsbanki Islands hf.

inn hja lida ad efna kaupréttarsamningana vid starfsmennina 1 lok ars 2007.
Pegar hann var inntur eftir pvi hvort ekki hefdi verid edlilegt ad lata kaup-
réttarsamningana ganga i gegn med hefdbundnum heetti, p.e. ad starfsmenn
keyptu bréf af bankanum a innlausnarverdi og getu svo eftir atvikum selt
pau a markadi pannig ad hagnadur yrdi innleystur, sagdi bankastjorinn ad
oheppilegt hefdi verid ad lykilstarfsmenn veru ad innleysa hagnad { desember

2007 vegna kaupréttanna svona hver 1 kapp vid annan.’® Bankinn hefdi ekki )

R , . , . . , »Eg var med kauprett 1 Banadarbankanum,

haft svigram a belm tima til ad lana belm fyrlr kaupum vegna kauprettanna, la riki , .,
gamla rikisbankanum, sem ég afsaladi mer

hvorki til ad standa skil a skattgreidslum vegna innlausnarinnar né til ad halda 4rid 2003 og skrifadi p4 undir samning hj4

Landsbankanum sem var innleysanlegur 1. des.

2007. Sidan er ¢g buinn ad vera 1 barattu fra pvi

inovember 2007 til dagsins i dag og veentanlega

i bréfin afram. Af ordum bankastjorans virdist mega rada ad stjorn bankans

hafi sjalf viljad hafa stjorn a pvi hvernig sala 4 bréfunum for fram 4 markadi

eftir ad kaupreéttir veeru innleystir. Pad veeri t.d. astaedan fyrir pvi ad allir parf eg ad fara fyrir domstola til ad na fram retti
, «
. . . . . . minum.
samningarnir voru med sama innlausnardag enda keypti bankinn sjalfur pau
bréf 1 bankanum sem voru innleyst med pessum hetti, svo sem innlausn Skyrsla Arnars Arnarssonar, starfsmanns Landsbankans fyrir

rannsoknarnefnd Alpingis 23. september 2009.

Halldors J. Kristjanssonar 1 upphafi ars 2005.

10.4.6 Lanafyrirgreidsla til starfsmanna Landsbankans
Fair starfsmenn Landsbankans toku lan i eigin nafni eda nafni eignarhalds-
felaga 1 peirra eigu hja atibGum Landsbankans a [slandi 0 upphad 100
milljonir kr. eda meira. Landsbankinn lanadi alls taplega 2 milljarda kr. til
starfsmanna sem fengu meira en 100 milljonir ad lani hver. Um 40% peirra
lana sem Landsbankinn veitti starfsménnum sinum gengu til Gudmundar
Péturs Davidssonar. Hann er brodursonur Bjérgolfs Gudmundssonar. Lan
Gudmundar og eignarhaldsfélags hans, Brimholts, stodu 1 taeplega 800 millj-
onum kr. { lok september 2008.

Heildaratlan allra starfsmanna Landsbankans sem voru Gtistandandi vid

fall bankans namu alls um 14 milljérdum krona.

74. Skyrsla Kristjans G. Valdimarssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 28. september 2009, bls.
26.

75. Skyrsla Kristjans G. Valdimarssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 28. september 2009, bls. 8.

76. Skyrsla Sigurjons b. Arnasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 2. september 2009, bls. 169.
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Mynd 46
Lan til starfsmanna og eignarhaldsfélaga peirra

Landsbankinn - starfsmenn sem hafa yfir 100 millj6nir ad
lani hja bankanum

Ma. kr.

2,0

05

0,0

2004 2005 2006 2007 2008

Heimild: Landsbanki islands hf.

Mynd 47

Heildarlan til starfsmanna og eignarhaldsfélaga
peirra

Landsbankinn - allir starfsmenn

Ma. kr.

2004 2005 2006 2007 2008

Heimild: Landsbanki islands hf.

Tafla 10. Heildarlan til starfsmanna Landsbankans og eignarhaldsfélaga peirra

M. kr. 2004 2005 2006 2007 2008
Adrir/Adrir 1.635 4.834 6.364 9.399 12.081
Midjan hf/Ragnhildur Gudjonsdottir 157 182 189 183 219
Gudmundur Pétur Davidsson/ Gudmundur Pétur Davidsson — - 119 100 225
Stefan Por Bjarnason/ Stefan Por Bjarnason — - 105 - —
Brimholt ehf/ Gudmundur Pétur Davidsson — - - 269 564
Sanderson ehf/Tryggvi Jonsson — - - 167 305
Gudmundur Ingi Hauksson/Gudmundur Ingi Hauksson — - - - 150
Tryggvi Tryggvason/Tryggvi Tryggvason — — — — 108
Jualius Por Gunnarsson/ Jilius Por Gunnarsson — - - - 117
Jon Orn Gudmundsson/ Jon Orn Gudmundsson — - - - 136
Stefan Alfsson/Stefan Alfsson — - - - 115
Reir ehf/Hilmar Por Kristinsson — - - - 105

Heimild: Landsbanki fslands hf.

10.4.7 Alyktanir rannsoknarnefndar Alpingis

Hvatakerfi Landsbankans byggdi a tveimur meginstodum; skammtima bon-
usgreidslum og umtalsverdum kaupréttarsamningum  lykilstarfsmanna sem
bankinn bar mikinn kostnad af. Bénusgrciéslur Landsbankans til lykﬂstarfs—
manna voru ekki tengdar arangri ad 6dru leyti en pvi ad bonus skyldi greidd-
ur ef ardsemi eigin fjar veeri a bilinu 9-14% harri en avoxtunarkrafa rik-
isskuldabréfa (til medallangs tima) a uppgjérstimanum. Mismunandi skilyrdi
giltu um utgreidslu bonuss gagnvart einstokum lykilstarfsménnum. Pannig
giltu t.d. olikir samningar um bonusgreidslur til bankastjoranna, Halldors J.
Kristjanssonar og Sigurjons b. Arnasonar. Bonusgreidslur til starfsmanna voru
ad storum hluta byggdar a mati adstu stjornenda, bankastjorans Sigurjons b.
Arnasonar sem fér med starfsmannamal og framkveemdastjora vidkomandi
svids. Eins og stadid var ad pessum akvoérdunum i Landsbankanum er ekki
haegt ad utiloka ad pad hversu akvedid einstakir starfsmenn sottust eftir bon-
usum og mismunandi adstada starfsmanna til pess ad gera slikar krofur hafi
i reynd haft sitt ad segja pegar kom ad akvérdun yfirmanna um bonusa. Vid
pessar adstaedur kann pvi moéguleiki einstakra starfsmanna til ad hafa med
vidskiptum sem peir sinna innan bankans ahrif a synt umfang og feerdar tekjur
svids/deildar til skamms tima ad fa meiri pydingu en mat a framleidni starfs-
manna og pa til lengri tima.

Veltubonusar voru einnig aberandi 1 Landsbankanum, s.s. greidsla til
handa pjonustufulltraa ef vidskiptavinur opnadi nyjan reikning eda faerdi
sparnad sinn fra bankareikningi yfir i peningamarkadssjod. Haett er vid pvi
ad ahersla starfsmanna verdi frekar a ad afla nyrra vidskipta heldur en ad
vidhalda peim gémlu. Veltubonusar hja sjodstjorum, likt og voru tidkadir {
Landsbankanum, leida almennt til mikillar markadss6knar sjoda sem hefur
pau ahrif ad peir staekka an pess ad slikt s¢ nokkur maelikvardi a heefni starfs-
mannsins til ad skapa virdi fyrir vidskiptavininn.

Almennt jukust bonusgreidslur mikid milli ara 1 Landsbankanum a medan
tekjur peirra starfssvida sem rannsoknarnefnd athugadi sérstaklega stodu {
stad. Serstaka athygli vekur st stadreynd ad greiddir voru bonusar til verd-
bréfamidlunar haustio 2007 sem namu heerri upphaed en tekjurnar sem svidid

skapadi a samsvarandi timabili.
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Starfskjor Halldors J. Kristjanssonar og Sigurjons P. Arnasonar voru ad
ymsu leyti 6lik kjorum annarra lykilstarfsmanna. Halldor innleysti kauprétt
sinn arid 2005 samkveemt samningi en pegar kom ad innlausn Sigurjons 1.
desember 2006 gerdi hann samning vid bankaradsformanninn um ad fresta
6llum kaupréttum uns hann heetti hja bankanum. Virdi kauprettarsamn-
inga sem ekki hafa innlausnardag er i raun hlutabrefin sjalf. Pvi lengri timi
sem er par til innlausn a sér stad og pvi verdmatari sem hlutabréfin verda,
peim mun meira vex fornarkostnadur fyrirtakisins vegna kaupréttanna.
Kaupréttarsamningar starfsmanna sem voru 6innleystir h6fdu hins vegar hag-
felld ahrif a iték kjolfestufjarfestanna 1 Landsbankanum eins og nanar verdur
vikid ad hér a eftir.

Alyktanir rannsoknarnefndar Alpingis um pa adferd Landsbankans ad
verja sig vegna framtidarkostnadar vid kaupréttarsamninga med pvi ad kaupa
samsvarandi hlutabref { bankanum a sama tima og kaupréttarsamningar voru
gerdir vid lykilstarfsmenn eru eftirfarandi:

Fjarmégnun a kaupréttarsamningum var upphaflega a hendi Landsbankans
sjalfs en sidar 16gdu stjornendur bankans fram sjalfskuldarabyrgd Landsbankans
(cda fjarhagslega tengdra adila sbr. lansfjarmégnun Straums). Pvi var ekki um
varnir a framtidarskuldbindingum bankans ad rada par sem ahaettan hvildi
bankanum sjalfum allan timann.

Kaupin a hlutabréfunum inn 1 aflandsfélg, eftir ad fjarmégnun félaganna
var tryggd, skapadi kaupprysting a bréf 1 Landsbankanum sem stjornendur
styrdu og studludu ad hackkun hlutabréfa { bankanum a markadi eda vérnudu
leekkun verds.

Leida ma ad pvi likur ad st radstofun bankans ad verda ekki vid innlausn
kaupréttarsamninga starfsmanna sem voru a innlausn 1. desember 2007 og
naestu 90 daga par a eftir kunni ad hafa komid 1 veg fyrir leekkun & verdi hluta-
bréfa Landsbankans a markadi. Med radstofunum sinum kom Landsbankinn
i veg fyrir ad starfsmenn fengju ad kaupa hlutabréfin @ umsémdu verdi en
slikt hefdi fyrirsjaanlega myndad s6luprysting a verd hlutabréfa 1 bankanum
ef starfsmenn innleystu hagnad sinn vegna peirra.

Akvérdun stjornenda og kjolfestufjarfesta bankans ad fjarmagna hluta-
bréfakaup a eigin bréfum 1 pvi skyni ad ,verja“ stddu bankans vegna atgefinna
kaupretta 1 stad pess ad gefa Gt nyja hluti eftir pvi sem kaupréttarsamning-
arnir voru a innlausn, tryggdi kjolfestufjarfesti, eignarhaldsfélaginu Samson
chf., obreytt yfirrad 1 bankanum. Ef bankinn hefdi ekki fjarmagnad og/eda
gengist { abyrgdir fyrir pann 13,2% hlut i honum sjalfum, sem bundinn var
i kaupréttarsamningum, og hin hefdbundna leid verid farin ad gefa Gt nyja
hluti il ad uppfylla kaupréttarsamninga starfsmanna hefdi eignarhaldsfélagio
Samson chf. mégulega getad misst yfirrad { bankanum.

Landsbankinn kom hlutabréfum sem eatlud voru til ad maeta skuldbind-
ingum vegna kaupréttarsamninga starfsmanna fyrir 1 um atta aflandsfelsgum
og virdist pad hafa verid gert i pvi skyni ad komast hja fléggunarskyldu. Ekki
verdur annad séd en ad 6ll félogin hafi 1 reynd lotid sému stjorn. Pannig var
t.d umbodum safnad fra stjornum allra félaganna, sem voru i héndum lég-
manna a aflandssveedum, til ad starfsmadur Landsbankans geeti farid med
atkvaedarétt félaganna a adalfundi bankans vorid 2007. Upplysingar um pessi
stjornunarlegu yfirrad Landsbankans a felogunum komu ekki fram gagn-
vart fjarfestum, smearri hluthéfum og eftirlitsadilum. Stjornunarleg tengsl

felaganna endurspeglast einnig { peirri stadreynd ad eitt félaganna, Proteus,

71

PATTUR HVATAKERFANNA [ REKSTRI BANKANNA
R ANNSOKNARNEFND A LBPINGIS



10. KAFLI — PATTUR HVATAKERFANNA [ REKSTRI BANKANNA

RANNSOKNARNEFND ALPINGIS

Mynd 48

Hundradsmork méanadarlauna hja Kauppingi
Heildarlaun
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Heimild: Kaupping banki hf.

Mynd 49
Hlutfall i heildarlaunakostnadi
Kaupping
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Heimild: Kaupbing banki hf.

Mynd 50

Munur & hundradsmérkum launadreifingar
Kauppings

Margfeldi
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B 75%-25% BB 90%-10% W 99%-75%
Em 99%-midgildi

Starfsmenn sem eru i 75. hundradsmérkum voru med 2,18 sinnum laun
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lanadi 6dru nyju systurfélagi, Kimball Associated, sem hafdi ekkert eigio fé,
hlutabréf sin sem tryggingu fyrir lansfé hins nyja félags.” Pad sem rakid hefur
verid heér ad framan bendir til pess ad reglum um fléggunarskyldu hafi ekki
verid fylgt.

Rannsoknir hafa synt ad forstjorar fyrirtaekja fresta i sifellt meira maeli
launagreidslum med pvi ad auka hlut lifeyrisframlags og p.a.l. tekna 1 fram-
tidinni fyrir storf sem unnin eru { natid.” Stor pattur launa Sigurjons b.
Arnasonar var greiddur 1 lifeyrissjod og pa einkum séreignarsjod. bPad sama
atti vid hja Halldori J. Kristjanssyni. Sigurjon innleysti aldrei kauprétti sina,
eins og adur sagdi, heldur gerdi samkomulag vid formann bankarads um
frestun innlausna.” Hann bar pvi vid 1 skyrslutoku ad birting launaupplysinga
{ timaritum 4 Islandi hefdi valdid pvi ad hann vildi fresta innlausn kaupréttar
pangad til ad hann haetti ad vinna fyrir bankann.** Pad er edlilegt og askilegt
ad upplysingar um hvatakerfi og laun forstjora skradra hlutafelaga seu uppi
a bordum, enda er pad stor pattur { stjornarhattum fyrirtackisins og hefur
spagildi um frammistédu pess sem og rekstrarhafi. Pad er p6 heppilegra ad
tengja slika kr6fu lagaumhverfinu med skyrum heetti. Ella er haegt ad styra pvi
sem almenningi er latid 1 t¢ sem leidir til pess ad rangar alyktanir eru dregnar
um rekstrarmoguleika fyrirtakisins. !

Ad 6llu framangreindu virtu er ljost ad hvatakerfi Landsbankans var til

pess fallid ad hafa veruleg ahrif a rekstrarskilyrdi hans.

10.5 Hvatakerfi Kauppings banka hf.
10.5.1 Launadreifing Kauppings

Launadreifingin { Kauppingi breyttist litid a timabilinu sem hér er til athug-
unar, p.e. fra 2004 til falls bankans i oktéber 2008. Arid 2004 féllu um 48%
utgreiddra launa Kauppings 1 skaut peim 10% starfsmanna sem hofdu haest
laun og um 50% arid 2007.

Af framangreindu ma rada ad munur a milli launahastu og launalagstu
starfsmanna Kauppings var mikill. Arid 2007 nému heildarlaun forstjora
Kauppings taplega 159-foldum launum medalstarfsmanns i bankanum.*
Launamunur a milli peirra 25% starfsmanna sem haestu launin héfou og
peirra 25% starfsmanna med leegstu launin var tvofaldur. Ef skodadur er
launamunur peirra 10% starfsmanna sem voru haest launadir og peirra 10%
med laegstu launin ad medaltali a manudi arid 2008 var fyrrnefndi hopurinn
med rimlega 6-fold laun pess sidarnefnda. Launahwstu fjorir til fjortan

starfsmennirnir (pad 1% starfsmanna Kauppings sem haest laun hafdi) héfdu

77. Eigid fé pess hafdi aukist vegna haekkunar hlutabréfaverds Landsbankans.

78. Sundaram, Rangarajan K. og David Yermack: ,Pay Me Later: Inside Debt and its Role in Mana-
gerial Compensation. Journal of Finance, Vol. 62, Issue 4. August 2007. Adgengileg a SSRN:
http://ssrn.com/abstract=717102.

79. Vidauki vid kaupréttarsamninga, Reykjavik 1. desember 2006, undirritadur af Bjérgolfi Gud-
mundssyni og Sigurj('),ni b. Arnasyni.

80. Skyrsla Sigurjons b. Arnasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 2. september 2009, bls. 178.

81. Rannsoknarnefndin bendir { pessu sambandi a ad sérstakar reglur gilda um birtingu upplys-
inga um launagreidslur til stjornenda bankanna. Samkveemt 42. gr. reglna um reikningsskil
lanastofnana nr. 834/2003 sem Fjarmalaeftirlitio setti skal i skyringum vid reikninga lanastofn-
ana birta sérgreindar upplysingar um fjarhad launa og poknana einstakra stjornarmanna og
stjornenda ef slikar upplysingar eru ekki birtar 1 skyrslu stjornar. Tekid er fram ad petta seu
lagmarkskrofur en fyrirteekjum sem skrad séu a markadi beri ad fylgja itarlegri reglum sem par
kunni ad gilda.

82. Aflaunag6gnum fra Kauppingi ma rada ad heildarlaun Hreidars Mas Sigurdssonar hafi verid 75,5
milljonir kr. ad medaltali & manudi 4 medan midgildi launa i Kauppingi voru 476 pasund kr.
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a timabilinu ad medaltali 13 til 16-f6ld manadarlaun peirra starfsmanna sem
lagu 1 midri launadreifingunni.

Veegi launalida var olikt hja mismunandi launah6pum innan bankans. Hja
peim 10% starfsmanna sem laegst héfdu launin voru grunnlaun um 88% af
heildarlaunagreidslum ad medaltali, bonusar voru um 1%, innleystir kaup-
réttarsamningar um 4% og lifeyrisgreidslur um 7% af heildarlaunagreidslum.
Hja peim 10—25% starfsmanna sem naestlaegst héfdu launin voru grunnlaunin
langstaerstur launalida ad medaltali, eda um 89% af heildarlaunum. Vegi
grunnlauna 1 Kauppingi for laekkandi eftir pvi sem laun starfsmanna haekkudu
og vaegi bonusa 1 heildarlaunum jokst. St proun festi sig frekar 1 sessi med
timanum hja launahastu hopunum en arid 2007 voru grunnlaun um 35%
af heildarlaunum peirra sem hlutu allra haestu launin. Samsetning launalida

breyttist p6 1itid hja 90% starfsmanna Kauppings a 6llu timabilinu.

10.5.2 Hvatakerfi starfsmanna tekjusvida Kauppings

Laun ,lykilstarfsmanna“ Kauppings, eins og peir voru kalladir { starfsmanna-
og launastefnu bankans, skiptust i fost laun og kaupauka sem voru greiddir
at tvisvar a ari til starfsmanna tekjusvida, en einu sinni a ari til starfsmanna
stodsvida. Kaupaukarnir toku mid af arangri undangenginna sex eda tolf
manada.” Pa nutu akvednir starfsmenn sérstakrar lanafyrirgreidslu med
vedum 1 hlutabréfum Kauppings. Vid akvoérdun a bonusgreidslum var tekid
tillit til rekstrararangurs bankans { heild sem og vidkomandi deildar sam-
kveemt starfsmannastefnunni. Skilyrdi pess ad bonus yrdi greiddur var ad
markmid um 15% ardsemi eigin fjar bankans nadust. I t5flu 11 eru laun 10

launahestu starfsmanna Kaupbings a arunum 2004 til 2008 birt 4 raunvirdi

midad vid arid 2008.

Tafla 11. 10 launahaestu starfsmenn Kauppings a arunum 2004—2008

Verdlag oktober 2008 Heildarlaun d mdnudi
Nafn Starfsheiti ad medaltali, m.kr.

2004
1 Arni Témasson' Bankastjori 32,643
2 Hreidar Mar Sigurdsson Forstjori 17,244
3 Solon Ruanar Sigurdsson Yfirstjorn 11,454
4 Sigurdur Einarsson Yfirstjorn 10,358
5 Gudmundur Pordur Gudmundsson  Framkveemdastjori 7,519
6 Sigurgeir Orn Jénsson Afleidur 6,762
7 Bjarni Karl Gudlaugsson 6,324
8 Ingolfur Helgason Forstjori 6,059
9 Steingrimur P. Karason Framkveemdastjori 5,996
10 Ingvar Vilhjalmsson Framkveemdastjori 5,266

2005
1 Solon Rimar Sigurdsson” Yfirstjorn 45,771
2 Hreidar Mar Sigurdsson Forstjori 32,934
3 /\sgrl’mur Skarphédinsson Framkveemdastjori 27,860
4 Guodni Niels Adalsteinsson Fjarstyring-Funding 18,992
5 Porarinn Sveinsson Framkveemdastjori 18,958
6 Ingolfur Helgason Forstjori 14,445
7 Steingrimur P. Karason Framkveemdastjori 14,084
8 Ingvar Vilhjalmsson Framkveemdastjori 9,501
9 Frosti Reyr Rimarsson Forstodumadur 8,631
10 Orvar Kaernested Forstodumadur 8,516

83. ,Launa- og starfsmannastefna Kauppings 2004—2008.“ Skyrsla tekin saman af adallogfraedingi
bankans og athent rannséknarnefnd Alpingis 1 mars 2009.
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Mynd 52

Veagi launalida i launadreifingu Kauppings 2004
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Fyrsta sdlan t.v. visar til medalvaegis launali®a peirra 10% starfsmanna
sem hafa l&gstu launin, énnur stlan visar til 11%-25% starfsmanna sem
naestir koma i launastiganum o.s.frv.
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Veegi launalida i launadreifingu Kauppings 2007
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10 launahaestu starfsmenn Kauppings a arunum 2004—2008 (frh.)

Verdlag oktober 2008 Heildarlaun d mdnudi
Nafn Starfsheiti ad medaltali, m. kr.

2006
1 Hreidar Mar Sigurdsson Forstjori 80,696
2 Ingolfur Helgason Forstjori 12,759
3 Orvar Karnested Forstodumadur 11,787
4 Kristjan Arason Framkvaemdastjori 10,978
5 Fridrik Stefan Halldorsson Framkvaemdastjori 10,469
6 Ingvar Vilhjalmsson Framkvamdastjori 10,451
7 Steingrimur P. Karason Framkveemdastjori 9,877
8 Porarinn Sveinsson Framkvaemdastjori 8,485
9 Bjarki H Diego Framkvamdastjori 7,620
10 Frosti Reyr Rimarsson Forstodumadur 7,438

2007
1 Hreidar Mar Sigurdsson Forstjori 75,562
2 Kristjan Arason Framkvaemdastjori 23,438
3 Steingrimur P. Karason Framkvamdastjori 15,292
4 Guoni Niels Adalsteinsson Framkvaemdastjori 14,782
5 Ingolfur Helgason Forstjori 12,222
6 borolfur Jonsson Framkvaemdastjori 10,708
7 Bjarki H Diego Framkvaemdastjori 9,113
8 Gudmundur Por Gunnarsson Fyrirtackjavidskipti 8,624
9 Ingvar Vilhjalmsson Framkvamdastjori 8,248
10 Guodny Arna Sveinsdottir Framkveemdastjori 8,191

2008
1 Hreidar Mar Sigurdsson Forstjori 48,959
2 Ingvar Vilhjalmsson Framkvaemdastjori 8,584
3 Ingolfur Helgason Forstjori 8,499
4 Steingrimur P. Karason Framkvaemdastjori 7,075
5 Gudni Niels Adalsteinsson Framkvamdastjori 6,897
6 borolfur Jonsson Framkvamdastjori 6,512
7 Bjarki H Diego Framkvaemdastjori 6,204
8 Gudny Arna Sveinsdottir Framkvamdastjori 6,100
9 Hannes Frimann Hrolfsson Adstodarframkveemdastjori 6,093
10 Poérarinn Sveinsson Framkvaemdastjori 5,750

1. Starfslokagreidslur greiddar Gt i jandar - starfsmadur annars ckki a launaskra.

2. Starfslokagreidslur greiddar 4 tveimur manudum - starfsmadur annars ekki a launaskra.

Heimild: Kaupping banki hf.

Heildarlaun starfsmanna tekjusvidanna haekkudu. Hlutur bonusgreidslna
jokst ar 20% arid 2004 1 35% arid 2008 hja starfsménnum fyrirtackjaradgjafar.
Bonusgreidslur voru 23% af heildarlaunum verdbréfamidlara arid 2004 en 37%
arid 2008. Um innleysta kaupretti var vart ad rada hja starfsménnum verd-
bréfamidlunar eftir arid 2006 og voru ekki aberandi launalidur medal peirra
sem sinntu fyrirtackjaradgjof enda ny stefna tekin upp 1 pvi efni med fjarmogn-
un a hlutabrefum 1 Kauppingi med 10% personulegri abyrgd starfsmannanna.

Heildarmanadarlaun ad medaltali 1 verdbréfamidlun Kauppings hackkudu
tr rimlega 1,5 milljonum krona arid 2004 1 ramlega 2,5 milljonir arid 2006.
Grunnlaunin jukust milli aranna 2005 og 2006 en laekkudu sidan a ny ad raungildi.

broun heildarmanadarlauna 1 fyrirtackjaradgjéf Kauppings ad medaltali
var mjég apekk launaproun verdbréfamidlunar bankans. Launin hakkudu ar
teeplega 1,5 milljonum krona arid 2004 1 taeplega 2,5 milljonir arid 2006.
Grunnlaun uxu jafnt og peétt til 2006 en toku pa ad lakka ad raungildi.
Bonusar jukust fra 2004 til 2006 en st6du nanast 1 stad eftir pad, sja mynd 58.

Athygli vekur ad hlutur bonusgreidslna i heildarlaunum starfsmanna

greiningardeildar jokst hrodum skrefum og var ordinn um 30% af heildar-
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launum 2008 en vart melanlegur arid 2004. Folk i greiningardeild hlaut auk
pess kauprettarsamninga sem voru innleystir a arunum 2005, 2007 og 2008.

Proun manadarlauna i greiningardeild Kauppings er toluvert frabrugdin
launaproun verdbréfamidlunar og fyrirtackjaradgjafar bankans. Heildarlaun
tvofoldudust a timabilinu og voru komin {1 taepar 1,5 milljonir kr. ad med-
altali @ manudi arid 2008. Grunnlaunin voru frekar stédug yfir timabilid.
Helsta breytingin var a bonusgreidslum sem jukust verulega a arunum 2007
og 2008, sja mynd 59.

Grunnlaun pess 1% starfsmanna Kauppings sem haestu launin héfdu voru
um pridjungur af heildarlaunum pessara starfsmanna ad medaltali. Staerstur
hluti heildartekna peirra var hagnadur vegna innleystra kaupréttarsamninga,
fra pridjungi heildarlauna arid 2007 upp 1 riflega 60% arid 2005 ad medaltali,
sja mynd 51.

Arid 2006 var kynnt nytt fyrirkomulag a kaupaukum sem gerdi rad fyrir
pvi ad akvedid hlutfall yrdi midad vid gengi hlutabréfa bankans og atgreidslu
frestad 1 prjt ar. Greidslan var pannig had pvi meginskilyrdi ad starfsmadur
veeri ennpa { starfi innan samsteedunnar. Um 814 pusund hlutir 1 bankanum
hofdu verid lagdir til hlidar 1 pessum tilgangi pegar bankinn féll.** Ekki hefur
verid tekid tillit til peirra 1 pessari greiningu par sem peir voru ekki enn ordn-
ir hluti af launagreidslum sem hofdu farid fram 1 gegnum launakerfi bankans.
Innlausn hlutabréfanna voru pvi avisun a hugsanlegan kaupauka 1 framtidinni.
Erfitt er ad meta virdi pessara 814 pusund hluta en vid upphaf ars 2008 var
gengi Kauppings 847 kronur a hlut og kostnadur féelagsins, ad mati rannsokn-
arnefndar, vegna pessa launapattar alls um 690 milljonir kr. a peim tima. Alls

naut 101 starfsmadur bonuss 1 formi hlutabréfa 1 bankanum.

10.5.2.1 Kaupréttarsamningar starfsmanna Kauppings

A 4rinu 2005 voru Gtistandandi kaupréttarsamningar starfsmanna um 13
milljonir hluta (130 milljonir kr. ad nafnvirdi). Innlausnarverd peirra var a
bilinu 600 til 660 a hlut (hver hlutur var tiu kr. ad nafnvirdi). Steerstur hluti
peirra var p6 ekki laus til innlausnar fyrr en 2008, eda um 10 milljonir hluta.
Arid 2006 voru gerdir nyir samningar um kauprétt starfsmanna a ramlega
20 milljonum hluta i bankanum. Tiltlulega litill hluti af peim kaupréttum
sem veittir voru eftir arid 2005 var innleystur fyrir utan paer 4,2 milljonir
hluta sem innleystar voru a arunum 2007 til 2008. Vid fall bankans voru um
35 milljonir hluta i bankanum dtistandandi vegna kaupréttarsamninga starfs-
manna, sja nanar @ mynd 60.

St krafa var po uppi medal starfsmanna og stjornenda Kauppings ad fa
heldur lan hja félaginu til kaupa a bréfum® med solurétti fremur en ad gefnir
varu Ut kaupréttir. St adferd var mun hagstaedari fyrir starfsmennina par
sem kaupreéttir voru skattlagdir med sama hetti og laun en hagnadur vegna
hlutafjarkaupa sem fjarmagnadur var med lanum bar einungis 10% fjar-
magnstekjuskatt.* Adferdin var einnig heppilegri fyrir fyrirtackid ad sogn
forstjorans, Hreidars Mas Sigurdssonar, par sem fyrirteekid greiddi pa ekki
tryggingargjald vegna peirra eins og ef um kauprétti hefdi verid ad raeda.®’

84. Samkvaemt gégnum fra innri endurskodun Kauppings: ,Kaupréttir Rannsoknarnefnd Alpingis
23.03.2009.xlsx.

85. Skyrsla Hreidars Mas Sigurdssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 21. jali 2009, bls. 111.

86. Skyrsla Hreidars Mas Sigurdssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 21. jali 2009, bls. 111.

87. Skyrsla Hreidars Mas Sigurdssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 21. jali 2009, bls. 111.
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RANNSOKNARNEFND ALPINGIS

Rammagrein 3

Aﬂandsfélég notuo til ad verja stddu Bunadarbanka
Islands vegna valrétta starfsmanna hans

[ jantiar 2002 stofnadi Bunadarbanki [slands hf. tvé felog a Bresku Jomfraa-
eyjum.Annad felagid het Otris S. A. oghitt Ferradis Holding S. A. Stjornarmenn
félagsins voru tveir erlendir adilar auk Andra Vilhjalms Sveinssonar. Felégin
voru stofnud til pess ad halda utan um hlutabref 1 Binadarbanka Islands sem
keypt voru sem varnir 4 moti valréttum lykilstarfsmanna bankans. Um stofn-
un félaga af pessum toga af halfu Landsbanka Islands hf. er fjallad 1 kafla 4.5
heér ad framan. Vid sameiningu Kauppings og Binadarbankans arid 2003 kom-
ust pessi felog undir stjorn hins sameinada banka. [ 1ok 4rs 2003 voru felogin
badi mjég storir eigendur { bankanum. Ferradis Holding S.A. atti yfir 5,3
milljonir hluta en Otris S.A. yfir 3,5 milljonir hluta. Samtals voru pessi felog
attundi steersti hluthafi bankans med yfir 2% hlut. Um midjan september
arid 2004 voru bréfin seld Gt Gr pessum felégum til dotturfélags Kauppings
1 Laxemborg. Rannsoknarnefnd Alpingis gat ekki rakid frekar hverjir kaup-
endurnir voru. Midad vid verd a hlutabréfum { Kauppingi a pessum tima
ma atla ad séluverdid hafi verid um 4,5 milljardar kréna. Ljost er ad pegar
petta var gert voru peir starfsmenn sem attu valréttina a moti pessum vorn-
um flestir haettir stérfum hja bankanum enda fluttu flestir peirra sig yfir til
Landsbankans fyrir sameiningu Kauppings og Blnadarbankans. I 1j6si pessa
var Gudny Arna Sveinsdottir, fyrrum fjarmalastjori Kauppings, spurd ad pvi
vid skyrslutéku hja rannséknarnefnd hvort séluandvirdi bréfanna hefdi verid
faert heim eda latid sitja eftir ati 1 pessum félégum. Gudny svaradi: ,,]ég veit
... pad er ekki komid heim ... ég er alveg viss um pad.“*® Liklegt ma po telja
ad hluti af pessum solutekjum hafi verid notadur til ad greida nidur lan pess-
ara félaga sem upphaflega voru tekin hja Bimadarbankanum. Pessi félog komu
sidan aftur vid s6gu bankans 2007. Kaupping var med sértryggda lanavafninga
(CDO, Collateralized Debt Obligation) i gegnum 1tiba sitt vid New Bond
Street i London. Einn af peim vafningum var kalladur Café-programmid.™
Var pa eignum safnad saman inn 1 félag, lanshaefismats aflad og sidan gefnir Gt
cignavardir vixlar (ABCP, Asset Backed Commercial Paper) sem keyptir voru
af peningamarkadssjodum { Bandarikjunum. Petta var gert med milligéngu
Dresdner bankans 1 Bandarikjunum sem a moti veitti Kauppingi 6beina lausa-
fjarlinu.” [ 1ok &rs 2007 dré Dresdner banki sig Gt Gr pessum vidskiptum par
sem salan a eignavordu vixlunum hafdi dregist verulega saman. Kaupping
purfti pvi ad finna adra leid til ad fjarmagna pessar eignir. Hluti af eign-
unum var pa fjarmagnadur med adstod Credit Suisse 1 gegnum felag sem heét
Magnolia og var stadsett a [rlandi. Magnolia fékk samtals 650 milljona dollara
lan fra Kauppingi 13. desember 2007 til ad fjarmagna tvo vafninga. A moti
kom 242 milljona dollara innlan Magnolia til Kauppings.”' Petta lan var sidan
notad til ad greida nidur lan sem Dresdner banki hafdi haft hja Kauppingi.

88. Skyrsla Gudnyjar Ornu Sveinsdottur fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 26. oktober 2009, bls. 3.

89. Vafningurinn samanstod af eignum med lanshafismat fra Aaa til A2, 53% var Aa2 og 35%
A2. Yfir helmingurinn af eignunum voru bandariskir sértryggdir lanavafningar (CLO, Coll-
ateralized Loan Obligation). Samtals var um 70% CLO, 12% Collateralized Synthetic Debt
Obligation og um 16% Collateralized Debt Obligation, CDO.

90. Skyrsla Hreidars Mas Sigurdssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 21. jali 2009, bls. 95.

91. Group Credit Committee of Kaupthing Bank hf., fundur nr. 580 13. desember 2007.
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Vafningarnir og ahattan sem peim fylgdu var slik ad Kaupping tok fyrst a sig
pad tap sem myndast gaeti 4 eignunum.’” Samkvaemt Hreidari Ma Sigurdssyni
var afgangurinn af Café vafningnum seldur til félaganna Ferradis og Otris.
Kaupping lanadi felégunum til ad kaupa pessar eignir 4t ar Café. Par sem
eigid fe var fyrir i pessum féeldgum var par med haegt ad fresta pvi ad afskrifa
pessar eignir af efnahagsreikningi Kauppings.”

I upphafi ars 2008 voru Ferradis og Otris med um 28,5 milljarda kr. lan
fra Kauppingi banka hf.

92. Lanaumsokn 11. desember 2007. Approval for two Credit Linked Loans and reduction of
Liquidity Facility to Dresdner Bank.
93. Skyrsla Hreidars Mas Sigurdssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 21. juli 2009, bls. 95.
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10.5.2.2 Lan starfsmanna Kauppings til hlutabréfakaupa

Samkvamt frettatilkynningu Kauppings Bunadarbanka var sa stefna sam-
pykkt a adalfundi bankans 27. mars 2004 ad wskilegt veeri ad lykilstarfsmenn
vaeru einnig hluthafar bankans med afgerandi haetti.” I pvi skyni var sampykkt
ad veita starfsménnum kauprétti og peim bodid ad taka lan hja bankanum til
ad fjarmagna kaup a hlutabréfum 1 felaginu og samfara pvi var veittur solu-
réttur a bréfunum.

Eftir framangreinda stefnumotun adalfundar i mars 2004 jukust lan til
starfsmanna Kauppings mikid. Lanin voru ordin lidlega 5 milljardar krona 1
upphafi ars 2005. A adalfundi bankans 2004 gerdi Asgeir Thoroddsen, for-
madur launanefndar, grein fyrir launafyrirkomulagi bankans.” Par var sam-
pykkt tillaga stjornar ad kaup og soluréttir til starfsmanna gaetu verid allt
ad 9% af atgefnum hlutum 1 bankanum. I reedu formanns launanefndar var
sérstaklega tekid fram ad starfsmenn @ttu ekki ad bera fjarhagslega ahaettu
af kaupum a hlutafé i bankanum en nytu 4 hinn boginn avinnings af pvi ad
hlutabreéfin hackkudu { verdi. Skadleysi starfsmanna var a pessum tima tryggt
med utgafu solurétta.” Lan sem veitt voru starfsmonnum 1 pessu skyni arid
2003 voru a samberilegum kjérum og bankinn naut sjalfur, p.e. REIBOR
vextir an alags.”” Lan til starfsmanna sem veitt voru arid 2005 voru hins vegar
med 120 punkta alagi ofan a REIBOR og sama vaxtaalag var ef lanid var veitt
i erlendum myntum en pa ofan 4 LIBOR eda EURIBOR vexti.” Vextirnir
skyldu lagdir vid hofudstolinn einu sinni a ari en gjalddagi lananna sem veitt
voru 4rid 2005 var 1. desember 2010. A premur og halfu ari (fra arsbyrjun
2005) riflega attféldudust lan sem Kaupping veitti starfsménnum sinum til

hlutafjarkaupa i bankanum og st6du 1 um 45 milljérdum kr. { upphafi ars 2008

94. Frettatilkynning Kauppings 29. mars 2004 um nidurstédur adalfundar sem haldinn var 27.
mars sama ar.

95. Sja fréttatilkynningu Kaupbings fra 29. mars 2004 um nidurstédur adalfundar og ,Report of
Compensation Committee to the Board of Directors in Munich,“ september 2005, lidur 4.

96. ,Starfsmanna- og launastefna Kauppings 2004 til 2008.“ Samantekt atbiin af Helga Sigurdssyni,
framkveemdastjora 16gfraedisvids Kauppings, og athent rannsoknarnefnd Alpingis 1 mars 2009.

97. Akvaedi 5. gr. stadlads samnings um kaup, solurétt og kauprétt a hlutum i Kauppingi Banadar-
banka hf. vid starfsmenn bankans fra 10. november 2003.

98. Lanssamningur onafngreinds starfsmanns Kauppings, undirritadur 21. desember 2005.
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»[--.] pad sem var kosturinn fyrir okkur ad

gera betta med pessum hetti var ad pad var
eigid fé inni 1 pessum ,trust“-um, inni { pessum
sjalfseignarstofnunum og fyrir okkur ad selja
pessar eignir til pessara sjalfseignarstofnana

og med lani, gerdi pad ad verkum ad fyrsta
tapid sem yrdi af pessum lanum mundi lenda

1 sjalfseignarstofnunum. [...] Petta voru ,off
balance sheet trusts“ sem h6fdu hagnast a
undanférnum arum, attu téluvert eigid fe {
arslok 2007. [...] kosturinn fyrir okkur ad gera
petta, 1 stadinn bara ad taka lanin beint a okkur,
kosturinn var pa ad vid gatum nytt petta eigio
fe sem var i pessum sjalfseignarstofnunum til
ad meeta fyrstu topunum, ef pau yrou. begar
vid gerum petta pa er engin af pessum eignum
1 ,default” og allar pessar eignir eru med hatt
lanshafismat en pad er nokkud ljost ad i dag er
toluvert stor hluti af pessum lanum 1 ,default*.“

Skyrsla Hreidars Mas Sigurdssonar fyrir rannsoknarnefnd
Alpingis 21. jali 2009, bls. 96.

Mynd 60

Utistandandi kaupréttarsamningar
A starfsmenn Kauppings

Milljonir hluta Milljénir hluta
0 40

° 2005 * 2006 ' 2007 ' 2008 * 2009 © 2010 * 2011 © 2012 0

HE 600 W 630 [ 660 MW 763 [EH 801
Bl 830 [ 840 [ 841 [mW 872 WH 916
@ 1007 mm 1110 MW 1166 [ 1224

B Innlausn & verdi 600 (h. &) 3 Innlausn & verdi 630 (h. &s)
[ Innlausn & verdi 763 (h. as)

Utgefnir kaupréttir & mismunandi innlausnargengi.
Heimild: Kaupping banki hf.
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Mynd 61 Tafla 12. Heildarlan til starfsmanna Kauppings og eignarhaldsfélaga peirra
Lan til starfsmanna og eignarhaldsfélaga peirra Mok 2005 2006 2007 2008
Kaupping - starfsmenn sem hafa yfir 500 milljonir ad lani
hja bankanum Adrir/Adrir 9.247 16470  20.001 23.416
Ma. kr. Ingvar Vilhjalmsson/Ingvar Vilhjalmsson 770 1.931 2.861 5.084
Ingolfur Helgason/Ingolfur Helgason - 1.800 2.450  3.469
Guodny Arna Sveinsdottir/ Gudny Arna Sveinsdottir - 614 1.058 1.547
Orvar Kernested/ Orvar Kaernested - 935 978 —
Bjarki H. Diego/Bjarki H. Diego - 809 915 1.145
Pborvaldur Ludvik Sigurjonsson/ Porvaldur Ladvik Sigurjonsson - 1.611 - —
Sigurdur Einarsson/Sigurdur Einarsson - 3.190 3.331 7.805
Hreidar Mar Sigurdsson/Hreidar Mar Sigurdsson - 1.170 - —
Kristjan Arason/Kristjan Arason - 949 1.159 1.213
oo 2006 borarinn Sveinsson/Pérarinn Sveinsson - 992 1.543 —
Steingrimur P. Karason/Steingrimur P. Karason — 1.011 1.512  2.274
Heimild: Kaupping bari . Hreidar Mar Sigurdsson ehf/Hreidar Mar Sigurdsson - 3.470 4.246  5.864
Frosti Reyr Rtnarsson/Frosti Reyr Rtnarsson - 712 1.038 1.368
Mynd 62 Stefan Akason/Stefan Akason — 508 600 707
Heildarlan til starfsmanna og eignarhaldsfélaga Hannes Frimann Hrolfsson/Hannes Frimann Hrolfsson - 678 1.313  2.273
beirra Svali H. Bj6rgvinsson/Svali H. Bjérgvinsson — — 649 772
Kaupping - allir starfsmenn THSV ehf/Pérarinn Sveinsson - - 592 907
Porlakur Runélfsson/Porlakur Runélfsson - - 712 1.456
60 Ma k- Guoni Niels Adalsteinsson/ Gudni Niels Adalsteinsson — — 726 1.285
50 7 haegri ehf/Kristjan Arason - - - 1.806
Helgi Sigurdsson/Helgi Sigurdsson - - - 549
40 Vilhjalmur Vilhjalmsson/ Vilhjalmur Vilhjalmsson - - - 558
30 Ingvar Vilhjalmsson ehf/Ingvar Vilhjalmsson — — — 5.706
% HFH ehf/Hannes Frimann Hrolfsson - - — 2412
RST ehf/Gudni Niels Adalsteinsson - - - 1.261
10

Starfsmenn sem hafa fengid yfir 500 milljonir ad lani fra Kauppingi.

2005 2006 2007 2008 Heimild: Kaupping banki hf.

Heimild: Kaupping banki hf.

eda taeplega 10% af eiginfjargrunni bankans.” Lanin stodu i 60 milljordum
krona vid fall bankans 1 byrjun oktober 2008.
IFRS reikningsskilastadlar gera rad fyrir ad sélurétti beri ad draga fra
eiginfjargrunni félags.'” Stjornendur Kauppings leitudu pvi leida til ad
»Svo vid forum og ,ristrikterudum®
petta med Credit Suisse og okkar lidi,

seldum hluta af pessu, Credit Suisse rétti a brefunum fyrir andvirdi vedsins vid lantéku, a annan veg med atbeina
fjarmagnadi hluta af pessu og vid fjar-

haga pessari tegund hvatalauna, p.e. lanum til hlutabréfakaupa med solu-

. ¢ endurskodenda bankans. Lausnin folst 1 pvi ad veita lan med 10% sjalfsskuld-
mognum betta tvennt hlutfallseignum

{ gegnum trusts* sem ad bankinn atti arabyrgd starfsmannsins a hofudstol og voxtum pess gegn pvi ad starfsmadur
ckki, en var svona undir ,,control® bank- felli fra sélurettinum. Yfirlysing vegna nidurfellingar séluréttar var send
ans.“

Kaupholl Islands 31. desember 2005. Kvedid var 4 um ad til vedkalla vegna
6flunar frekari trygginga kaemi ef virdi veda feeri nidur fyrir 90% af hofudstol
lana ad teknu tilliti til vaxta. Bankinn kntdi ekki fram vedkéll pegar bréfin
toku ad laekka arid 2007 og vedpekja for nidur fyrir tilskilin mérk par sem

Skyrsla Hreidars Mas Sigurdssonar fyrir rannsokn-
arnefnd Alpingis 21. juli 2009, bls. 95.

stjornendur leitudu ad ,annarri lausn“, sbr. ummeli Gudmundar Poérdar

Gudmundssonar hér a eftir.'” Endurskodendur bankans virdast po ckki

99. Sja fréttatilkynningu Kauppings fra 29. mars 2004 um nidurstdur adalfundar og ,Report of
Compensation Committee to the Board of Directors in Munich,“ september 2005, lidur 4.

100.  Sja umfjéllun um eigid fé { koflum 9 og 11. Sja einnig skyrshu Sigurdar Jonssonar, Semundar
Valdimarssonar og Reynis Stefans Gylfasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 31. jali 2009,
bls. 54.

101.  Skyrsla Bjarkar Porarinsdottur og Gudmundar P. Gudmundssonar fyrir rannsoknarnefnd
Alpingis 4. september 2009, bls. 33.
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hafa litid til sambands eiginfjargrunns bankans og lana til starfsmanna fyrir
hlutabréfum { bankanum fyrr en a peim timapunkti, p.e. pegar hlutabref i
bankanum toku ad lackka og virdi vedanna par med. Fyrir rannsoknarnefnd
var ytri endurskodandi Kauppings, Reynir Stefan Gylfason, spurdur hvort
hann hefdi kynnt sér reglur i 6drum 16ndum um reikningslega medferd a
lanum hlutafélaga til starfsmanna 1 pvi skyni ad kaupa hlutabréf 1 félaginu.

Svar Reynis hlj6dadi svo:

»Nei, vid sem sagt, pegar ad petta var, 2005, pa var nattarulega innleiding
a alpjodlegum reikningsskilast6dlum og pa for fram gridarleg umracda,
annars vegar innan bara okkar félags hérna innanhuss a [slandi, KPMG,
jafnframt a milli endurskodunarskrifstofa sem voru pa med pessi, pessa
banka, [...] vid spurdum, ég meina, hvernig eru menn ad medhéndla lan
til starfsmanna med vedi 1 eigin brefum. Par kom einhvers stadar fram ad
slikt vaeri oheimilt, t.d. ef ég man rétt 1 Lixemborg, Pannig ad vid fengum
aldrei komment, sagt: Heyrdu, petta er oedlilegur gjérningur, petta atti

aldrei ... .“1*?

Adspurdur hver munurinn veeri a pvi ad veita sdlurétt annars vegar og hins
vegar ad veita lan, an abyrgdar, svaradi Sigurdur Einarsson, stjornarformadur
Kauppings, a pessa leid: ,,Eg hugsa ad pad sé eitthvad litill munur a pvi.“'”

I pessu sambandi ma geta pess ad lanveitingar af pvi tagi sem Kaupping og
Glitnir veittu starfsménnum sinum hafa verid bannadar i Bandarikjunum fra
arinu 1950 samkvaemt 16gum um innstadutryggingarsjod par i landi en pau
eiga retur ad rekja til arsins 1828.'%*

Fyrirsvarsmenn bankans virdast hafa lagt hart ad starfsménnum ad taka
vid haum lanum til kaupa a hlutabréfum og fyrirtakjamenning st er vid lydi
var innan bankans hneig einnig 1 pa att. Gudmundur Pérdur Gudmundsson,
framkvaemdastjori hja Kauppingi, lysti pessu med eftirfarandi heetti: ,[...]
ef bt sest nidur med yfirmanni pinum: Heyrdu, ég bara hef ckki efni a ad
taka svona stort lan hja pér. Hann: Mér finnst ad, ph att ad taka petta. lég:
Nei, veistu ad mér list ekki a petta, eg er ekki med nogu ha laun til pess ad
standa undir pessu hérna. Hann: bua parft ckki ad hafa ahyggjur af pvi, pad
eru, ahaetta pin er 1 raun og veru mjog takmérkud eda engin. b tekur petta
hér,“!%

Vid skyrslutdku fyrir rannsoknarnefnd kom fram hja Hreidari Ma
Sigurdssyni ad heildarlanveitingar bankans til starfsfolks vegna kaupa pess

a hlutabréfum 1 bankanum a framangreindum grundvelli hefdu numid 50

102.  Skyrsla Sigurdar Jonssonar, Seemundar Valdimarssonar og Reynis Stefans Gylfasonar fyrir
rannsoknarnefnd Alpingis 31. juli 2009, bls. 56.

103.  Skyrsla Sigurdar Einarssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 8. juli 2009, bls. 104.

104, Log um innstaedutryggingarsjod Bandarikjanna, Federal Deposit Insurance Act, kafli 18 (v):
Loans by insured institutions on their own stock. (1) General prohibition. No insured
depository institution may make any loan or discount on the security of the shares of its own
capital stock. (2) Exclusion. For purposes of this subsection, an insured depository institu-
tion shall not be deemed to be making a loan or discount on the security of the shares of its
own capital stock if it acquires the stock to prevent loss upon a debt previously contracted
for in good faith. [Codified to 12 U.S.C. 1828(v)][Source: Section 2[18(v)] of the Act of September
21, 1950 (Pub. L. No. 797; 64 Stat. 882), effective September 21, 1950, as added by section 1207(b)
(2) g"the Act quecember 27,2000 (Pub. L. No. 106—569; 114 Stat. 3034), eﬁrective December 27,
2000] Sja nanar: http:/ /www.fdic.gov/regulations/laws/rules/1000-2000.html.

105.  Skyrsla Bjarkar Porarinsdottur og Gudmundar P. Gudmundssonar fyrir rannsoknarnefnd
Alpingis 4. september 2009, bls. 54.
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RANNSOKNARNEFND ALPINGIS

LEf ég veeri ad stofna banka i dag pa mundi
eg ekki byggja svona kerfi aftur, pad er
mitt — ég held ad pad hafi ekki verid gott
kerfi. [...] Petta er bara mjog sart hvernig
petta hefur farid og hvad petta hefur valdio
fyrrum samstarfsménnum minum miklum
vandraedum.“

Skyrsla Hreidars Mas Sigurdssonar fyrir rannsoknarnefnd
Alpingis 21. juli 2009.

milljérdum krona. Midad vid adurnefnda 10% sjalfskuldarabyrgd a héfudstol
namu personulegar skuldbindingar starfsfolks pvi um 5 milljoroum kréna.'*
Um petta komu m.a. fram hja Hreidari Ma pau sjonarmid sem vitnad er til
hér til hlidar.

begar kom ad peim tima ad pad reyndi hugsanlega a vedkoll sidla ars
2007 vegna 10% sjalfskuldarabyrgdar starfsmanna a lanunum var ekki hlaup-
i0 ad pvi fyrir pa ad selja hlutabréfin 1 Kauppingi til ad macta vedkéllunum.
Samkvamt 7. gr. lanssamninga sem starfsmenn undirritudu vegna lana med
vedum { hlutabréfum Kauppings var oheimilt ad selja eda vedsetja brefin fyrr
en lanid veeri ad fullu greitt. Samkvamt upplysingum fra framkveemdastjora
16gfraedisvids bankans, seldu starfsmenn adeins 0,9% af heildarhlutafé sinu
a arinu 2006, 2,2% a arinu 2007 og 0,6% a arinu 2008. Pad kom po6 ckki
adeins til af trygg6 heldur einnig vegna nefndra kvada sem melt var fyrir
um gagnvart starfsmonnum i lanasamningum. Starfsmenn Kauppings attu a
pessum tima samtals riflega 7% i bankanum.

Starfsmenn Kauppings sem gafu skyrslu fyrir rannsoknarnefnd 4. septem-
ber 2009 matu pad svo ad bankinn hefdi i raun med pessu haldid 1 ,gislingu®
morgum starfsmoénnum sem tekid héfdu lan af pessu tagi. Fyrirsvarsmenn
bankans hefdu stédugt veitt sama svarid pegar starfsmenn baru sig eftir heim-
ildum til ad selja bréfin og maeta vedkéllum. Pad var a pann veg ad verid veeri
ad skoda malid.'"”

I fyrrnefndri skyrslutéku sagdi Gudmundur Pérdur Gudmundsson: N
samningnum er lika kvedid a um ad pegar petta er komid nidur fyrir akvedna
pekju, pa cigi ad koma vedkall fra bankanum, ef ad pvi er ekki sinnt, pa megi
bankinn leysa til sin bréfin og ja, gera upp 1 raun og veru lanin og 1 raun og
veru, pegar var bent a petta, pa var sagt: Pad er sem sagt verid ad leita ad ann-
arri lausn. Og petta er audvitad visbending um pad ad pad matti aldrei syna
veikleika med pvi ad selja bréf { raun og veru. Og petta nattirulega er pannig
ad ég vil meina pad ad pu varst med storan hop starfsfolks sem var 1 raun og
veru, petta var bara hreint tt, 1 bara gislingu { meira en ar og jafnvel lengri tima
hja banka med pessa st6du. Nema pad bara ad segja upp eda hatta og pa vissi
kannski folk ekki i raun og veru hver stada pess var ef pad hefdi tekid upp a
pvi. [...] Hagsmunirnir voru pad miklir, alveg satt, ef vid synum veikleika, ef
lykilstjérncndur, stor hépur lykilstjérncnda fer ad selja bréfin sin 1 bankanum,
pa bara hrynur petta [...].“'*

I greinargerd framkvamdastjora 16gfradisvids Kauppings sem athent var

rannsoknarnefnd 1 mars 2009 sagdi til skyringar pessu:

ySamkvamt reglum bankans var starfsménnum ckki heimilt a pessum
tima [arid 2005] ad stofna fél6g utan um fjarfestinguna par sem Fjarmala-
eftirlitid taldi ad eignarhaldsfel6g starfsmanna brytu i baga gegn gagnseeis-
reglum a fjarmalamarkadi (sja reglur bankans sem stadfest var af FME).
Enginn vafi er a pvi ad starfsmenn bankans hefdu sett pessi kaup inna félag
cf afstada FME a pessum tima hefdi ekki komid 1 veg fyrir pad. Pvi rada

ckki adeins sjonarmid um ahaettu heldur einnig hrein hagkvaemnissjon-

106.  Skyrsla Hreidars Mas Sigurdssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 21. jali 2009, bls. 113.

107.  Skyrsla Bjarkar Porarinsdottur og Guomundar bordar Gudmundssonar fyrir rannsoknar-
nefnd Alpingis 4. september 2009, bls. 33.

108.  Skyrsla Bjarkar Porarinsdottur og Guomundar Pordar Gudmundssonar fyrir rannsoknar-

nefnd Alpingis 4. september 2009, bls. 33.
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armid vardandi moguleika starfsmanna ad draga fra fjarmagnskostnad.
[...] Reynt var ad likja eftir felagaforminu med pvi ad takmarka abyrgd
starfsmanna vid 10% personulega abyrgd auk trygginga sem folust i
undirliggjandi andvirdi verdmeti hlutanna, sem a pessum tima var veru-
lega haerra en lansfjarhaedin. Lagt var til grundvallar ad bréfin yrdu seld
ef tryggingapekjan faeri nidur fyrir 120% mérk og pannig veeri atilokad

ad starfsmenn gaetu ordid fyrir fjarhagslegum skada.“

Ad minnsta kosti hluti stjornenda Kauppings fylgdi pvi eftir ad koma lan-
unum ur perséonulegri abyrgd sinni. Pann 12. desember 2006 sendu Magns
Gudmundsson, framkveemdastjori Kauppings Liuxemborg, og Armann
Porvaldsson, forstjori Kauppings Singer & Friedlander, télvubréf af netfangi
Magndsar til Sigurdar Einarssonar og Hreidars Mas Sigurdssonar og afrit a
Armann Porvaldsson. | bréfinu kom fram hugmynd um ad stjornendurnir
gxtu losad sig undan personulegri abyrgd vegna lananna pannig ad Kaupping
baeri alla aheettu. Tekid skal fram ad innan hornklofa eru sk}’lringar rannsokn-

arnefndar a hugtékum sem skammstofud eru 1 bréfinu:

wSall Siggi og Hreidar
Par sem ad Armann er blinn ad reda petta vid ykkur héfum vid talad
okkur saman (samték loyal CEOa) og komist ad pessari hugmynd um bref

okkar 1 bankanum:

1. Vid stofnum SPV (hver um sig) [cignarhaldsfélag eda Special Purpose
Vehicle] og setjum 61l bréf og lan 1 pad félag,

2. Vid faum vidbotarlan uppa ad 90% LTV [Loan to Value, eda 90 krénur
ad lani fyrir hverjar 100 sem eru 1 félaginu pegar] sem pydir ad vid
tokum 1t einhvern pcning strax.

3. Vid faum heimild fyrir ad fa lanad meira ef gengi KB hackkar sem
nemur 90% LTV upp ad genginu 1000. Pannig ad ef gengid fer yfir
1000 pa getum vid ekki fengid meira lanad.

4. Bankinn hefdi engin margincall a okkur og myndi taka a sig fraedilegt
tap ef ad yroi

Vid hefdum ahuga a ad nota hluta af pessu fjarmagni til ad setja inni Kaup-
thing Capital Partners (principal investment sjodur bankans)

Kvedja Magnis og Armann

Eins og vid hofum sagt adur pa hofum vid reett pessa hugmynd vid Ingolf
lika.“

Télvubref Magntsar og Armanns lysir tiltekinni afstédu medal adstu
stjornenda bankans um hvernig binda eigi saman hag hluthafa og stjornenda.
Tillagan sem parna er sett fram felst i pvi ad stjornendur geti innleyst ahattu-
lausan hagnad sinn med pvi ad leggja stddugt meiri ahattu a bankann og
hluthafa. Peir leggja til ad eignarhaldsfélg peirra taki vid bréfum sem pegar
hafa verid vedsett 1 bankanum og fai enn frekari lan fra bankanum. Med pessu
hefdu peir getad greitt ard at ar feldgunum med lanunum og vedsett alla pa
hakkun sem ordid hafdi a bréefunum sidan pau voru fyrst vedsett. Pess ma
geta ad Armann ferdi lan sin yfir { eignarhaldsfelag 1 jantar 2007 en Hreidar

Mar hafdi gert pad vorid 2006.
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Félagid Kaupthing Capital Partners II Fund L.P. (KCPII/Master) virdist
m.a. hafa verid notad 1 sama tilgangi og Magnts og Armann lystu 1 télvu-
bréfi sinu. Sjodurinn atti einnig ad halda utan um fjarfestingar Kauppings
i 6skradum bréfum og var opinberlega kynntur sem lokadur sjodur 1 eigu
félagsins, fagfjarfesta og vidskiptavina bankans i einkabankapjénustu hans.'”
Hinn 14. desember sampykkti lananefnd stjornar Kauppings lan Kauppings
Laxemborg til starfsmanna eda eignarhaldsfélaga 1 peirra eigu sem namu allt
ad 137 milljénum sterlingspunda til ad fjarfesta { félaginu KCPIL'"® Um 47

milljonir punda skyldu skiptast milli eftirtalinna adila:

Tafla 13. Lan Kaup]aings til stjornenda bankans til kaupa a hlutum 1
Kaupthing Capital Partners I Fund

Nafn Ldnsfjarhced, milljonir punda
Hreidar Mar Sigurdsson ehf 10,0
DAB ehf (Bjarki Diego) 2,5
Armann Porvaldsson 2,5
Ingvar Vilhjalmsson 5,0
Hannes Frimann Hrolfsson 2,5
Guodni Niels Adalsteinsson 2,5
Tim Cocroft 0,5
Jonas Sigurgeirsson 0,5
The Purple Trust (Helgi Bergs) 10,0
Sekula KCP BTrust (Frank Sekula) 1,0
The S Invest Trust (Sigurdur Einarsson) 10,0
Alls 47,0

Heimild: Kaupping banki hf.

A sama lénanefndarfundi tok nefndin fyrir umsokn KCPII/Master um
ad Kaupping myndi veita félaginu bankaabyrgd (e. back up guarantee) ad
hamarki 45 milljonir evra. Ad auki for fjarfestingarsjodurinn KCPII Fund
sjalfur fram a lan sem nam alls 84 milljonum sterlingspunda (pa um 120 millj-
onir evra) til ad fleyta félaginu yfir timabundinn lausafjarvanda. Tilgangur
felagsins er fremur 6ljos af fundargerd lananefndar ad dama en pvi var @tlad
ad ,fjarfesta i fyrirteekjum a sanngjérnum verdum, med hagnadarméoguleika
og skapa sjodstreymi, sem hafa pegar komid sér vel fyrir a markadi og hafa
skyrar leikaaetlanir til ad byggja upp virdi fyrir hluthafana med innri vexti og/
eda yfirtokum®. "

Par sem lansupphadin sem KCPII sottist eftir var pad ha ad hun taldist
stor ahaettuskuldbinding fyrir Kaupping Lixemborg (sem midadist vid 84
milljonir evra) for sjodurinn fram 4 ad modurfelagid Kaupping a [slandi veitti
abyrgd fyrir pvi sem tt af staedi, upp ad 120 milljonum evra. Ved Kauppings
Laxemborg fyrir lanunum voru breéfin 1 sjodnum sjalfum sem og breéf starfs-
manna sem stodu ad sjodnum 1 Kauppingi. Ekki fylgir nakveem dtlistun a
vedunum 1 fundargerd lananefndar. Hinn 31. agtst 2008 var KCPII/ Master
med 83,6 milljonir evra ad lani hja Kauppingi Luxemborg.

109.  Sja einnig: http://www.kaupthing.com/lisalib/ getfile.aspx?itemid=16295.

110.  ,Minutes Credit Committee of the Board of Kaupthing Bank hf. 24th meeting, 14/12 2007
time 15:30.“ Fundargerd lananefndar stjornar - nefndarmenn voru: Sigurdur Einarsson,
Hreidar Mar Sigurdsson, Bjarnfredur H. Olafsson, Gunnar Pall Palsson. Adrir vidstaddir voru
Bjarki H. Diego, Steingrimur Karason og Gudrin Hardardottir (sem skrifadi fundargerd).

111, Minutes Credit Committee of the Board of Kaupthing Bank hf. 24th meeting, 14/12 2007
time 15:30.°
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Adrir starfsmenn sem nutu lanafyrirgreidslu med afgreidslu lananefndar
stjornar skv. fylgiskjolum fundargerdarinnar (nefndir KCPII Investors) til
kaupa 1 KCPII/Master, og sem 16gdu fram 10% cigid fé a moti laninu, voru:

Tafla 14. Lan og eiginfjérfram]ag starfsmanna Kaupbings 1 Kaupthing Capital
Partners II Fund

Lan frd Kauppingi,
Starfsmadur Framlag pusundir punda
David Sherratt 100,0 9.900
Ben Barnett 70,0 6.930
The Kappi Trust [Gunnar Pall] 70,0 6.930
Forbes Stuart 50,0 4.950
Par Petterson 25,0 2.475
The Nanu Trust [Sveinn Solva] 20,0 1.980
Erling Astrup 20,0 1.980
Karl Skjalbred 20,0 1.980
Martin Hawkes 10,0 990
Sekula KCP A Trust [Frank Sekula] 22,0 2.178
Johann Pétur Reyndal 20,0 1.980
borolfur Jonsson 20,0 1.980
Ben Lee 20,0 1.980
Tim Cavanagh 10,0 990
The Hagnesta Hill Trust 10,0 990
Umar Ali 30,0 2.970
Andreas Rode 10,0 990
Kim Evjenth 16,7 1.666
Lars-Henrik Roren 33,3 3.333
Didrik Kjeldahl 16,7 1.666
Morten Nystrum 4,2 416
Anne Gjéen 12,5 1.250
Johan Gustafsson 16,7 1.666
Alls 627,0 62.170

Heimild: Kaupping banki hf.

Lanin vegna fjarfestinga starfsmanna 1 Kaupthing Capital Partners II Fund
namu pvi a.m.k. um 109 milljonum punda eda riflega 19 milljérdum krona
midad vid gengi kronunnar vid fall bankans. Kaupping Capital Partners II
fékk svo sampykkta lanafyrirgreidslu fyrir alls 137 milljonir punda'” sem
samsvarar 24 milljordum krona midad vid gengi islensku kronunnar og sterl-
ingspunds 30. september 2008. Staerstur hluti pessara 43 milljarda krona
vegna Kaupthing Capital Partners (19 milljardar beint til stjornenda) er pvi
vidbot vid pa 45 milljarda sem adstu stjornendur Kauppings héfdu pegar
fengid 1 lan hja bankanum 1 arslok 2007.

Hvad vardar lan starfsmanna 4 fslandi skal tekid fram ad ekki faerdu starfs-
menn lan og hlutabréf sin yfir 1 eignarhaldsfelég ef undan eru skildir fjorir
starfsmenn sem fengu til pess sérstakt leyfi Hreidars Mas Sigurdssonar og
Gudnyjar Ornu Sveinsdottur, fjarmalastjora, arid 2008. Pad voru Kristjan
Arason (febrtar 2008), Ingvar Vilhjalmsson (oktober 2008), Hannes Frimann
Hrolfsson (oktéber 2008) og Gudni Niels Adalsteinsson (oktober 2008).
Bjarki Diego, framkvamdastjori, hafdi stofnad eignarhaldsfelagid DAB ehf. 1

112, ,Minutes Credit Committee of the Board of Kaupthing Bank hf. 24th meeting 14/12 2007
time 15:30“ bls. 2.
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Tafla 15. Feersla starfsmanna Kaupljings a eignarhluta og skuldum af persénulegri kennitolu yfir 1 eignarhaldsfélag arid 2008

Upphedir i milljonum kréna

Upphced ldns d eigin
Nafn starfsmanns Nafn eignarhaldsfélags Manudur feerslunnar Uppheed lans fert yfir kennitélu eftir feerslu
Guoni Niels Adalsteinsson RST ehf Oktober 2008 1.261 15
Hannes Frimann Hrolfsson HFH ehf Oktober 2008 2.411 18
Ingvar Vilhjalmsson Ingvar Vilhjalmsson ehf Oktober 2008 5.700 20
Kristjan Arason 7 haegri ehf Febrtar 2008 1.202 -

Heimild: Kaupbing banki hf.

agast 2007. Lan Bjarka med vedum 1 Kauppingi voru p6 ad steerstum hluta
tekin 1 hans eigin nafni en hlutabref i Kauppingi sem voru vedandlag lansins
voru faerd sem eign cignarhaldsfélagsins 1 april 2008, alls um 1,5 milljonir
hluta, pa ad verdmeti um 1,3 milljardar krona.

Bjarki H. Diego var skradur fruminnherji i Kauppingi. Einkahlutafélag
hans, DAB chf., hefdi att skv. reglum ad vera a skra hja Fjarmalaeftirlitinu sem
félag fjarhagslega tengt fruminnherja en var pad ekki. Pannig var ekki tilkynnt
um kaup Bjarka a hlutabréfunum 1 vidskiptakerfi Kauphallarinnar en hér var
um kaup fruminnherja ad reda.

Sama 4 vid um Gudna Niels Adalsteinsson og félag hans RST ehf. en vid-
skipti pessara adila voru ekki tilkynnt til Kauphallarinnar eins og reglur kveda
a um. Guoni var skradur fruminnherji i Kauppingi og einkahlutaf¢lag hans

RST ehf. var skrad sem fjarhagslega tengdur adili.

Rammagrein 4

I fundargeréinni fyrir 24. fund lananefndar stjornar
Kauppings pann 14. desember 2007 kemur

eftirfarandi fram a bls. 2:

Kaupthing Capital Partners 11 Fund
The request is of a Back up Guarantee in the amount of maximum EUR
45m. Kaupthing Luxemburg has granted Kaupthing Capital Partners I
Fund, an approval of a loan request in the total amount of GBP 84m
(approx. EUR 120m) to cover temporary cash flow needs. Kaupthing
Capital Partners I Fund L.P. (KCPII) is constituted based on a Limited
Partnership Agreement between KCP 1I efg (Iceland) as Founder Partner
and The Limited Partners. The Fund will, through the Investment
Manager, target companies which are accessible at reasonable prices, are
profitable and cash generative, which occupy established market positions
and have a clear strategy to build shareholder value through organic and/
or acquisition-led growth. Since the amount of the requested facility
exceeds KBLUX large exposure limit (Currently EUR 82m) the diffe-
rence up to approx. EUR 120m will have to be covered by a Guarantee
from KBICE.
The Guarantee fee will be as follows:
* 1.2% p.a. for the guaranteed amount corresponding to the utilised
portion of the committed facility.
* 0.6% p.a. for the guaranteed amount corresponding to the unutilised
portion of the committed facility.

The Board Credit Committee approved the request.
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Kaupthing Capital Partners Il Fund - Employees

An approval of loan facilities in the amount of up to GBP 137m is sought.
The purpose is to invest in Kaupthing Capital Partners Il Fund L.P. The
borrowers are Kaupthing Bank employees, requesting up to GBP 47m,
and a holding company which will be in the ownership of the Fund
employees and key employees of Investment Banking, requesting up to
GBP 90m.

The GBP 47m will be divided between the following individuals/ entities:

Hreidar Mar Sigurdsson ehf 10,0
DAB ehf (Bjarki Diego) 2,5
Armann Porvaldsson 2,5
Ingvar Vilhjalmsson 5,0
Hannes Frimann Hrolfsson 2,5
Guodni Niels Adalsteinsson 2,5
Tim Cocroft 0,5
Jonas Sigurgeirsson 0,5
The Purple Trust (Helgi Bergs) 10,0
Sekula KCP BTrust (Frank Sekula) 1,0
The S Invest Trust 10,0
Total GBP 47,0

Maturity will be 1 year, margin L+1.75%.

A pledge will be taken in the invested participation of the fund as well as
all shares in Kaupthing Bank held by the employees in question.

The Board Credit Committee approved the request but recommended that the
Board of Directors of Kaupthing Bank, or its appropriate sub-commit-
tees, would put down directions on transactions between employees of

Kaupthing Bank hf. and funds administered by the bank.

The approval of granting loans to Sigurdur Einarsson and Hreidar Mar
Sigurdsson is in line with a resolution made at the 329th meeting of the
Board of Directors of Kaupthing Bank hf., where, in accordance with article
57 of Act No. 161/2002 on Financial Undertakings and Internal Control and
Procedural Handbook, the board agreed to grant Sigurdur Einarsson and
Hreidar Mar Sigurdsson a loan of 10 million GBP each due to investments
in KCP II., based on normal terms and monitored by the internal auditor in

accordance with general rules.

PATTUR HVATAKERFANNA [ REKSTRI BANKANNA
R ANNSOKNARNEFND A LBPINGIS

Par sem Magniis Gudmundsson (forstjori Kaupthing Bank Luxembourg)
og Armann H. Porvaldsson (forstjori Kaupthing Singer & Friedlander) voru
badir starfsmenn dotturfélaga Kauppings kemur skuldastada peirra (eda eign-
arhaldsfélaga i peirra eigu) ekki fram a peim myndum sem hér eru syndar ad
ofan. Samkvamt lanabokum og skyrslu innri endurskodunar Kauppings fra
30. jani 2008 var skuldastada Magntsar 3,1 milljardur kr. en tryggingapekja
lansins var a peim tima komin nidur i 84%. Félagio Armann Porvaldsson
chf. skuldadi modurféelaginu 3,5 milljarda a sama tima og tryggingapekja var
83%.'" Magnus stofnadi eignarhaldsfélagio Magnas Gudmundsson ehf. { jani
2008 en felagid atti ekki 1 neinni starfsemi pad arid og er skuldlaust skv. ars-
reikningi 2008 og lanabokum modurfélags Kauppings.

113.  ,Employee Equity Loans — Missing Collateral.“ Skyrslur innri endurskodunar Kauppings 30.
jni 2008.
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Mynd 63

Skuldastada Sigurdar Einarssonar
gagnvart modurfélagi Kauppings

Ma. kr.

2006 2007 2008

HEE 3008_jpy HE 3154_jpy W 3972_jpy
O 4194_jpy EE 4252_jpy [ 5244 _jpy
Bl 6768 _jpy_gbp [ 8386_jpy

Hver litur endurspeglar lananamer tiltekins lans og pa mynt sem lanid er
tekid i.
Heimild: Kaupping banki hf.

f greinarger6 framkveemdastjora légfraeéisviés Kauppings sem rannsokn-

arnefndinni var afhent 1 mars 2009 segir til skyringar pessu:

LA 4rinu 2006 féll FME fra peirri afst6du sinni ad leggjast gegn pvi ad
starfsmenn stofnudu eignarhaldsfelég um kaup a hlutum. A stjornarfundi
24. mai 2006 var sampykkt ad veita forstjora felagsins heimild til pess ad
stofna félag utan um hlutafe sitt 1 bankanum. I fundargerd var bokad ad
6ll personuleg abyrgd hans a skuldum falli nidur. Starfsreglum bankans var
breytt til samraemis vid petta.

Pegar verd hluta leekkadi a arinu 2007 var bankanum nokkur vandi a
héndum ad nyta ser hefdbundin akveedi um vedkéll brefanna. Astaedan
var st ad slik innlausn hefdi kallad a tilkynningar til Kauphallar um stor-
felldar s6lur starfsmanna a hlutafé 1 bankanum sem hefdi ohjakveemilega
vakid mikla tortryggni hja 6drum hluthéfum bankans, greiningaradilum
og fjarfestum almennt. [....] Pegar starfsmenn 6skudu eftir uppgjori a lan-
unum akvad bankinn ad nyta sér ekki skilmala i brefunum um vedkéll en
fullvissadi starfsmenn bankans hins vegar um pad ad peir pyrftu ekki ad
hafa ahyggjur af pvi ad gengid yrdi ad skuldinni a pa personulega.®

Framangreind fraségn er a sama veg og kom fram i brefi sem stjornarfor-
madur felagsins, Sigurdur Einarsson, skrifadi fra London 26. jantar 2009 og
sagt var til vina og vandamanna en birtist a opinberum vettvangi, a vefsidum
svo sem mbl.is:'"*

»Pegar verd hlutanna laeekkadi a arinu 2007 var bankanum nokkur vandi a
héndum ad nyta sér hefdbundin akveedi um vedkdll hlutabréfanna. Astaedan
var st ad storfelldar sélur starfsmanna a hlutafe 1 bankanum hefdu 6hjakvaemi-
lega vakid mikla tortryggni hja 6drum hluthéfum bankans, greiningaradilum
og fjarfestum almennt. Til viobotar pessu héfou einstakir starfsmenn bankans
st6du innherja sem torveldadi sélu hlutanna enn frekar.“

A stjornarfundi 25. september 2008 sampykkti stjorn Kauppings ad fella
nidur perséonulegar abyrgdir starfsmanna pannig ad abyrgd peirra takmark-
adist vid peer tryggingar sem lagdar hefdu verid fram pegar lanin voru veitt.

Pau lan sem Kaupping hafdi veitt Sigurdi Einarssyni, stjornarformanni
bankans, til hlutabréfakaupa i bankanum stodu 1 um 6,3 milljérdum hja m69-
urfélagi Kauppings vid fall bankans. Pa eru otalin lan fra Kauppingi Lixemborg
til felaga 1 eigu Sigurdar, s.s. The S Invest Trust og Themisto S.A., en pad sidar-
nefnda var samkvamt bokum Kauppings 1 Lixemborg med a.m.k. 10 millj-

onir evra ad lani, sja frekari umfjéllun um Kaupthing Capital Partners II Fund.

10.5.2.3 z‘frangurstenging launa starfsmanna Kauppings

A0 undanskilinni lanafyrirgreidslu til kaupa a hlutabréfum { Kauppingi folust
arangurstengdar greidslur starfsmanna Kauppings ad mestu 1 bonusgreidslum.
Kaupréttarsamningar sem arangurstengd laun voru a undanhaldi i bankanum
allt fra 2005 til falls hans. Akvardanir um upphzadir bonusgreidslnanna voru
i hondum forstjoéra, stjérnarformanns, framkveemdastjora vidkomandi svids
og starfsmannastjora. Rannsoknarnefnd Alpingis faer ekki se¢d af athugun sem
htin hefur gert ad bonusgreidslurnar hafi verid tengdar rekstrararangri bank-
ans med kerfisbundnum hetti heldur virdast paer hafa verid hadar huglaegu

mati stjornenda.

114.  Sott a vef: http://www.mbl.is/media/39/1639.pdf.
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Til marks um bonusakvardanir adstu stjornenda Kauppings er m.a. ,Hae Magniis, Vid gengum ekki fra bénus fyrir
tolvubref sem Sigurdur Einarsson, stjornarformadur, sendi Magnusi lsjéasm ar. Eg legg til 1 millj evrur. Hvad segir
u. Kv. Se.

Gudmundssyni, forstjora Kauppings Luxemborg, 9. jali 2008. Vitnad er til

Tolvubréf Sigurdar Einarssonar til Magntisar Gudmundssonar,

t6lvubréfsins hér til hlidar og 1 beinu framhaldi til svars Magnusar, sem sent ° >
dags. 9. juli 2008.

var samdaegurs fra BlackBerry Wireless Handheld simtacki.
Pad er athyglisverd proun ad bonusgreidslur til stjornenda eru haestar a »Takk Meira en nog :-).®

arinu 2008. A sama tima og rekstur bankans var erfidur, lausafjarprong hrjadi tSlLalrtng;:;la‘ruircoénszg:;:aErm(iargS:O 1}:51; 2008, vid
hann og verd a hlutabréfum hans féllu { verdi fengu stjornendur heerri bonusa
en deemi voru um adur. Bonusarnir foru Gr 1,3 milljonum kr. ad medaltali a
manudi arid 2007 1 2,1 milljon kr. ad medaltali a manudi arid 2008. Upphaedir
bonusa til helstu lykilstjornenda, s.s. Gudnyjar Ornu Sveinsdottur, fjar-
malastjora, Gudna Nielsar Adalsteinssonar, yfirmanns fjarstyringar, Steingrims
Karasonar, yfirmanns éhacttust}’/ringar, og fleiri, heekkudu ar 15 milljonum kr.
fyrir fyrri arshelming 2007 i 25 milljonir kr. fyrir fyrri arshelming 2008.'"
Petta a p6 ekki vid um pa adila sem voru med allra haestu launin, svo sem
Hreidar Ma Sigurdsson forstjora, en bonusgreidslur hans laekkudu ar 6,2
milljonum kr. 4 manudi arid 2007 nidur 1 3,5 milljénir kr. 4 manudi ad med-
altali arid 2008. Arshlutauppgjér Kauppings syna ad atkoma bankans batnadi
ckki a pessu timabili en hagnadur a hvern hlut a fyrri arshelmingi 2007 var
34,6 kronur a hlut en 21,5 kronur a hlut a fyrri arshelmingi 2008.

10.5.3 Starfskjor forstjora og stjornarformanns Kauppings
10.5.3.1 Samningar vid Sigurd Einarsson

Sigurdur Einarsson var radinn forstjori Kauppings 16. september 1997.
Manadarlaun hans samkvemt radningarsamningi voru 550 ptsund kronur
a manudi. Skyldu launin hakka i samremi vid almennar hakkanir launa
a vinnumarkadi 1 kjarasamningum. Bonusgreidslur forstjorans yrou 2% af
hagnadi Kauppings eftir skatta samkvamt endurskodudu arsuppgjori fyrir
lidid starfsar ef hagnadur naedi 15% af ardsemi eigin fjar eins og pad var 1
upphafi lidins starfsars, en 3% ef ardsemin faeri yfir 20% af eigin f¢.""® Feeri
hagnadur eftir skatta yfir 30% fengi forstjorinn 4% af hagnadi i bonus.

Framlag Kauppings 1 lifeyrissjod Sigurdar var alls 26% af féstum man-
adarlaunum hans, p.e. 20% til vidbotar 16gbundnu lagmarksframlagi, en
motframlag Sigurdar var 4%.

Ekki voru gerdar breytingar a radningarkjorum Sigurdar fyrr en 20.
november 2003, pegar hann var radinn stjornarformadur Kauppings banka
hf. vid sameiningu Kauppings og Binadarbankans.'"” ba var gert samkomulag
milli hans og félagsins um radningarkjor 1 hina nyju stédu. [ grein 1.2, 1
samkomulaginu segir ad laun fyrir hefdbundin storf stjornarformanns séu
akvedin a hluthafafundi en laun fyrir sérsték verkefni hans (e. special tasks)

,
séu akvedin samkvaemt samkomulaginu.118 I

samkomulaginu er kvedid 4 um
ad hin sérstoku verkefni felist 1 pvi ad stilla saman starfsemi hinna ymsu Gtibta

og dotturfelaga Kauppings milli landa og pannig tryggja ad samsteypan vinni

115, ,Bonus H1 2008 Report.xls.“ Excel skjal i vidhengi vid télvubref Ingolfs Helgasonar til Sig-
urdar Einarssonar, Hreidars Mas Sigurdssonar og Svala Bjorgvinssonar, dags. 3. september
2008.

116.  Akvaedi 2. gr. radningarsamnings Kauppings hf. Armila 13a vid Sigurd Einarsson, dags. 27.
september 1997.

117.  Skyrsla Sigurdar Einarssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 8. jali 2009, bls. 2.

118.  ,Agreement btn. Kaupthing Bunadarbanki and Sigurdur Einarsson, signed by him and Asgeir
Thoroddsen. Date: 20. November 2003.“
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sem ein heild ad sama markmidi. Fram kemur ad gert sé¢ rad fyrir ad stjorn-
arformadur Kauppings banka pjoni fyrirtakinu einnig sem stjornarformadur
dotturfyrirtakja og utibta en hljoti ekki sérstaka greidslu fyrir pa pjonustu.

Laun fyrir pessi sérstoku verkefni voru akvedin i samningnum alls 3,3
milljonir kréna a manudi en endurskodun launakjaranna feri fram arlega.
Bonusgreidslur til stjornarformannsins skyldu nema 2% af peim hagnadi sem
bankinn skiladi til hluthafa umfram 15% ardsemi eigin fjar. Bonusgreidslurnar
gaetu po aldrei ordid heerri en arsgrunnlaun sem voru samkvaemt pessum
samningi 39,6 milljonir krona.

Kauprettir voru hins vegar veittir 1 samningnum og voru peir byggdir a
sambzrilegum samningum og gerdir héfdu verid vid stjornarformanninn 11.
oktober 2000 (alls 8,2 milljonir a innlausnarverdinu 10,25), og sélurcttur a
bréfum { bankanum samkvemt samningi fra 31. desember 2001 (séluréttur
a 8 milljbnum ad nafnvirdi 1 bankanum a 97,6 milljénir kr.). Hinn 30. jini
2003 skyldi stjornarformanninum samkvamt samningnum ad auki veitt lan,
alls ramir 4 milljardar kr., til kaupa a 1,5% hlut { bankanum en samningurinn
skyldi taka gildi 1. jali 2003. Gefinn yrdi Gt soluréttur a brefin a verdi 30. jini
2003 en vaxtakostnadur vegna lansins skyldi metinn til haekkunar verdsins. Ef
Sigurdur yrodi skemur en 5 ar 1 starfi skyldi bankinn hafa kauprétt a bréfunum
a verdi sem nemi innlausnarverdi (p.e. pvi verdi sem stjornarformadurinn
hefdi keypt brefin a) ad teknu tilliti til vaxtakostnadar vegna lansins, 1 hlutfalli
vid pau ar sem hann myndi starfa 4 pvi 5 ara timabili."”

Samkveaemt framangreindu kvad samningur Sigurdar og Kauppings a um ad
bankinn beeri i éllum tilvikum vaxtakostnad pess ramlega 4 milljarda krona
lans vegna kaupa a 1,5% hlut i bankanum sem kvedid var @ um 1 samningnum
ad Sigurdur fengi. Ef Sigurdur heetti sem stjornarformadur var meelt fyrir um
kauprétt bankans a bréfum hans a pvi verdi sem hann keypti pau upphaflega a
en ofan a pad verd legdist vaxtakostnadur lansins fram til pess tima sem hann
hyrfi Gr starfinu. Skyldi Sigurdur hins vegar sitja 1 starfi samkvaemt pvi sem
gert var rad fyrir { samningnum og nyta sér sélurett pegar lanid keemi a gjald-
daga, sem telja verdur ljost ad hefdi adeins komid til ef markadsvirdi hlutabréfa
Kauppings veeri Sigurdi ekki hagstaett a pvi timamarki, myndi bankinn kaupa af
honum bréfin a upphaflegu verdi (e. strike price) ad vidbattum vaxtakostnadi
lansins. Ahaettan af pessum gerningi la pvi 611 a bankanum sjalfum.

Lifeyrisgreidslur Kauppings til Sigurdar voru med ohefdbundnu snidi.
Bankinn skyldi greida 10% ofan a laun hans og bonusgreidslur 1 lifeyrissj6d
en baé innihélt métframlag vinnuveitanda. Pa gat hann 1agt i chyrissj()é sinn
ad eigin vild af launum sinum (e. voluntary payments) en Kaupping myndi
greida a moti 1 samrami vid almenn vidmid. Ad auki myndi bankinn greida
20% af grunnlaunum og bonusgreidslum sem aukalega greidslu 1 séreign-
arsparnad Sigurdar. Félagid setti pad skilyrdi ad Sigurdur ectti ekki frekari lif-
eyriskrofur a hendur pvi umfram pad sem lagt var til hlidar 1 séreignarlifeyris-

sparnad og sameignarsjodi sem Sigurdur var adili ad.

119.  ,3.4.The Executive Chairman shall be entitled at the signing of this Agreement to purchase
1,5% of the outstanding shares in the bank on 30 June 2003 (ISK 4.060.000.000). The strike
price shall be the share price at that date. If however his tenure is shorter than 5 years from
1 July 2003 the Bank has a call on him at the above strike price, with calculated interest,
proportionally for every year that his tenure is shorter than 5 years. 3.5.The bank will issue
a loan to the Executive Chairman — to enable him to buy the above shares. Furthermore
the bank will issue a put option to the Chairman at the same strike price plus interest.“
»=Agreement btn. Kaupthing Bunadarbanki and Sigurdur Einarsson, signed by him and Asgeir
Thoroddsen. Date: 20. November 2003, bls. 3.
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Sigurdur atti rétt a bidlaunum (e. severence pay) til 12 manada, teeki hann
ekki endurkjori sinu sem stjornarformadur. Ad 6drum kosti skyldu bidlaun
vera 24 manudir. Honum skyldi 6heimilt ad piggja laun hja adila sem stjornin
maeti sem samkeppnisadila @ medan ad hann paedi bidlaun fra bankanum.

[ 1j6si neikvaedrar athygli sem kauprettarakveedi samnings Sigurdar fra 20.
november 2003 fengu i opinberri umracdu a [slandi var gerdur nyr samningur
vid Sigurd 30. desember 2003, en samningur fra 20. névember s.a. var felld-
ur ar gildi. [ yfirlysingu Hreidars Mas Sigurdssonar og Sigurdar Einarssonar
sem birtist 1 Kauphéllinni 21. névember 2003 segir: R ljosi umraedna um
samning okkar um kaup a hlutabréfum i Kauppingi Banadarbanka 6skum
vid eftir ad koma eftirgreindu a framferi: [...] hofum vid akvedid ad falla fra
hinum nygerda samningi um kaup a hlutabréfum { bankanum og ordid hefur
ad samkomulagi milli okkar og stjornar Kauploings Biinadarbanka ad efna til
nyrra samningavidredna um kaup okkar og kjér. [ peim vidreedum munum
vid sem fyrr leggja aherslu a ad hagur hluthafa bankans og adstu stjornenda
fari saman og sémuleidis ad kjor peirra taki mid af pvi sem edlilegt telst 1
samkeppnisumhverfi bankans.*

Samkvaemt hinum nyja samningi voru laun Sigurdar sem starfandi stjorn-
arformanns alls 740 ptsund krénur @ manudi fyrir arid 2003. Sérsték laun
vegna formennsku 1 stjorn Kauppings banka voru til vidbotar 300 pusund
kronur a manudi fyrir arid 2003. Pannig yrdu heildarlaun hans fyrir arid 2003
alls 12.480.000 kr. Bonusgreidslur fyrir arid 2003 skyldu vera 50 milljonir
kr. vegna godrar afkomu bankans.

I grein 3.4 hins nyja samnings var kvedid a um ad bankaradid legdi fram
tillégu a adalfundi felagsins 20. mars 2004 um ad starfsmenn bankans attu a
hverjum tima tilkall til pess ad eiga allt ad 7% af hlutafé¢ bankans. Verd hlut-
anna skyldi vera 4 markadsvirdi pegar slikt yrdi bodid fram."”’ Sem battur i
pessari stefnumétun skyldi stjornarformanninum veitt um 4 milljarda kr. lan
til kaupa a bréfum i bankanum med tilheyrandi sélurétti eins og lyst var 1
samningnum fra 20. névember 2003.

Samningurinn fra 30. desember 2003 skyldi taka gildi hinn 1. jantar
2004. Ad 6dru leyti en pvi sem ad ofan er getid var hann samhljoda samningi
peim sem gerdur hafdi verid vid Sigurd 20. november 2003.

Vidauki var gerdur vid samninginn fra 30. desember 2003 par sem kvedid
var a um greidslur til Sigurdar vegna starfa hans fyrir bankann i London en
pangad flutti hann a arinu 2003. Par skyldu laun hans vera 26 pasund pund
4 manudi en samningurinn fra 30. desember kvad 4 um laun 1 islenskum
kronum. Stadaruppbot skyldi greidd 4 pasund pund a manudi til vidbotar
vid grunnlaun. Flutningskostnadur skyldi greiddur til baka vegna flutninga
hans sjalfs pad arid til London, alls 40 pasund pund. Einnig skyldi bankinn
bera ,sanngjarnan® kostnad vegna flutninga fjolskyldu hans til London a arinu
2004. Pa skyldi bankinn einnig greida ,sanngjarna® leigu fyrir akjosanlegan
hiisakost handa Sigurdi og fjélskyldu hans, sem vaeri ,pagilega® stadsettur 1

London.

120.  ,The Board of Kaupthing Bunadarbanki will make a proposal to the next Annual General
Shareholders Meeting (to be held on 20 March 2004) that the policy of the Bank is that
employees should at any time be entitled to own up to 7% of the total shares of the bank.
Price per share shall be at market value when offered.“ ,Agreement btn. Kaupthing Bunad-
arbanki and Sigurdur Einarsson, signed by him and Asgeir Thoroddsen. Date: 30. December
2003%, bls. 3.
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Hreidar Mar Sigurdsson
— Ingolfur Helgason

Heimild: Kaupping banki hf.

Mynd 65

Grunnlaun forstjéra Kauppings
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Hreidar Mar Sigurdsson
— Ingolfur Helgason

Heimild: Kaupping banki hf.

Mynd 66

Bonusgreidslur til forstjéra Kauppings
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Hreidar Mar Sigurdsson
— Ingolfur Helgason

Heimild: Kaupping banki hf.

Hinn 25. jantar 2005 var gerdur nyr vidauki vid radningarsamning Sigurdar
i stad pess vidauka sem gerdur hafdi verid vid samninginn fra 30. desember
2003.Vid pad fell hinn eldri vidauki fra 30. desember 2003 ar gildi. Nyi vid-
aukinn tok gildi 1. jantiar 2005 og gilti til 31. desember 2005. Helstu breytingar
fra fyrra vidauka voru peer ad laun Sigurdar voru par haekkud i 30.000 pund
a manudi. Med vidaukanum var Sigurdi heimilad ad akveda hversu stor hluti
bonusgreidsina hans yrdi greiddur { pundum og/eda radstafad ad hluta eda 6llu
leyti 1 lifeyrisgreidslur, en pa an sérstaks motframlags fra vinnuveitandanum.

Hinn 18. desember 2006 var pridji starfskjarasamningurinn gerdur vid
Sigurd Einarsson sem um leid felldi Gr gildi alla fyrri samninga og samningsvid-
auka sem gerdir h6fdu verid vid hann. Par var kvedid a um ad stjorn bankans
hefdi heimild til pess ad gera starfskjarasamning vid Sigurd um sérstok verkefni
utan peirra sem heyrdu til hefdbundinna starfa stjornarformanns og hluthafa-
fundur kvad a um. Samningurinn tiltok einnig starfsskyldur Sigurdar en par
skyldu felast { stefnumotun og samhafingu olikra Gtibtia og dotturfyrirtackja
sem og ad skapa og saxkja ny vidskiptatackifaeri bankans a erlendri grundu.

Manadarlaun samkvaemt hinum nyja samningi arid 2006 voru akvedin
45.000 bresk pund fra og med 1. jantiar 2007 en pau skyldu endurskodud
arlega af starfskjaranefnd bankarads. Sem fyrr voru bénusgreidslur forstjor-
ans 2% af hagnadi bankans umfram 15% ardsemi eigin fjar. Po skyldi arlegur
bonus ekki vera umfram arsgrunnlaun (45.000%12) { breskum pundum.

Arlegir kauprettir stjornarformannsins attu uppruna sinn i samningi fra
pvi 1 mars 2004, alls 812 pisund hlutir a genginu 102,5 4 ari. Peir skyldu
renna sitt skeid um mitt ar 2008. | samningnum 18. desember 2006 var
stadfest ad bankarad legdi fram pa tillogu ad arlegir kauprettir a 812 pasund
hlutum héldust 1 prjb ar til vidbotar, 2009, 2010 og 2011. Po skyldi innlausn-
arverd midast vid markadsverd a adalfundardegi. Réttur til innlausnar veeri
1 hlutfalli vid pau ar sem stjornarformadurinn veeri 1 starfi a pessum tima.

Lifeyrisgreidslur og vidbotarframlag 1 lifeyrissjod Sigurdar breyttust ekki
1 pessum nyja samningi fra pvi sem adur var.

Bidlaunatimi Sigurdar lengdist Gr 24 manudum i 46 manudi, p.e. ef honum
yrdi sagt upp. Kysi hann sjalfur ad haetta stérfum atti hann rett a 12 manada
bidlaunum. Bidlaun skyldu samanstanda af grunnlaunum og lifeyrisgreidslum.

I grein 5.3. i samningnum kom fram ad stjorn bankans geti einhlida og
an fyrirvara sagt upp samningnum vid Sigurd ef stjornin teldi ad Sigurdur
hefdi gerst brotlegur vid samninginn, hefdi ordid uppvis ad vanrakslu eda
vanhaefni, ef hann hefdi brotid af seér af asetningi eda ef hann yrdi akeerdur
fyrir adra refsiverda hattsemi.

I samningum stjornar Kauppings vid Sigurd var fjallad um patttoku
bankans { hsnadiskostnadi Sigurdar vegna busetu og starfs i London eftir
ad verkefni hans fyrir bankann fluttust pangad. A fundi stjornar 28. mai
2008 sampykkti stjornin beidni stjornarformannsins um ad bankinn leigdi
af honum huasnadi sem hann hafdi keypt og bankinn fjarmagnad. Pridji adili
skyldi meta hvort leigukjér bankans a hlisnaedinu veeru asettanleg. Sigurdur
hafdi fengid lan fra Kauppingi Laxemborg til ad fjarmagna kaup a hasnadinu
en leiguverdid sem bankinn gekkst inn a ad greida Sigurdi var akvedid sem

fjarhaed sem nam kostnadi og afborgunum af ldninu.'?!

121.  Tolvubréf Bjarnfredar Olafssonar, hdl., til Sigurdar Einarssonar 6. mai 2008 kl. 15:15.Yfirskrift
bréfsins er ,,UK House®. Sja einnig fundargerd stjornar Kauppings banka fra 28. mai 2008.
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Auk leigu sem bankinn greiddi Sigurdi fyrir hasnadi samkvamt samn-
ingi, lagdi bankinn til greidslu vegna hisbanadar a einkaheimili Sigurdar i
Lundanum 24. september 2008, alls 57 ptisund pund eda um 9 milljonir kr.
Rannsoknarnefnd Alpingis hefur pratt fyrir itrekada eftirgrennslan ekki feng-
id gbgn 1 hendur sem syna hvernig stadid hefur verid ad endurgreidslu pessara
fjarmuna. Utiba Kauppings 1 London innti af hendi ofangreindar greidslur
vegna htisaleigu og hlisbinadar. Starfsemi pess Gtibts virdist ekki hafa verid
had eftirliti innra eftirlits eda endurskodunar Kauppings a [slandi og adkoma
ytri endurskodenda virdist lika hafa verid takmorkud.'” Nanar er fjallad um

rekstur Gtibts Kaup})ings banka hf. { London { rammagrein hér ad nedan.

122, Skyrsla Lilju Steinporsdottur fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 7. september 2009, bls. 14.

PATTUR HVATAKERFANNA [ REKSTRI BANKANNA
R ANNSOKNARNEFND A LBPINGIS

Utibt Kaup]aings i London og kostnadur vid storf
stjornarformanns fra arinu 2005 ad falli bankans 1

oktober 2008

A 4rinu 2005 komu fram abendingar af halfu breskra skattyfirvalda um ad
ekki veeri edlilegt ad kostnadur sem tengdist stjornarformanni Kauppings
vari ferdur til gjalda hja litlu dotturfélagi bankans 1 Bretlandi 4 peim tima,
Kaupthing Ltd. Abendingarnar byggdu a pvi ad samband a milli tekjuferslu
og gjaldfeerslu 1 reikningi félagsins veeri rofid med pessum heetti vid reikn-
ingsfaerslu. I framhaldi af pessum athugasemdum stofnadi Kaupping utibt
modurfelagsins { Bretlandi.

Heildarkostnadur vegna reksturs Gtibasins fra mai 2005 til oktober
2008 nam alls 1.311,5 milljonum kroéna. Auk stjornarformanns starfadi einn
adstodarmadur i atibinu a fyrri helmingi timabilsins en tveir a seinni hluta
pess. Rannsoknarnefnd Alpingis oskadi eftir pvi vid Kaupping banka hf. ad
gerd yroi grein fyrir helstu Gtgjéldum atibusins, hvernig hefdi verid hattad
medferd pessara gjalda i reikningsskilum bankans, hvernig innra eftirlit bank-
ans hefdi komid ad atibtinu og jafnframt innri og ytri endurskodun. Allt fra
midju ari 2009 hefur rannsoknarnefndin leitad eftir svérum vid pessum atrid-
um en fyrirspurnir borid takmarkadan arangur pratt fyrir vidleitni starfs-
manna bankans sem leitad hefur verid til. Par kemur fyrst til ad fylgigogn
bokhalds atibusins voru vistud hja doétturfélagi i London en bokhaldsgagn
sem fersla | bokhaldi samstaedunnar byggdist a var samandregid yfirlit a einni
A4 bladsidu. Ytra eftirlit bankans var 6virkt gagnvart Gtgjoldum pessa Gtibts
1 London og einnig innri endurskodun.

Vid skyrslutoku fyrir rannsoknarnefnd 7. september 2009 komu medal
annars fram eftirfarandi sjonarmid innri endurskodanda Kauppings, Lilju
Steinporsdottur, um framangreind atridi atibts bankans 1 London: ,,f fyrsta
lagi vissi ¢g ekki personulega um annad en ad petta veeri bara inni 1 6llu
ygeiminu® og pa undir eftirliti baedi fjarmalasvids og fjarmalastjora og ytri
endurskodanda.“ Innri endurskodandi bankans var einnig spurd ad pvi hve-
naer hin hefdi fyrst frétt af pvi ad svo vaeri ekki. Svar hennar var ad pad veeri
ybara ntna i pessari rannsokn®. Pa var htn spurd hvernig slikt hefdi getad

gerst og svaradi hun pvi svo: ,,[}é]g held ad pad sé¢ vegna mjég, badi vegna
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pess, eins og pu segir, ad petta var stjornarformadurinn, svona ef madur
reynir bara ad lita a salfreedina a bak vid petta, og petta er ekkert endilega pad
eina sem stjornendur bankans voru ad taka til sin an pess ad pad veeri eftir-

/o«

lit med pvi.“ Um hid sidastnefnda sagdi innri endurskodandinn nanar: ,[J]a,
¢g er t.d. med 1 huga ad pad var einhver geymsla hérna inni i Skituvogi eda
einhvers stadar full af einhverjum bilum, grajum, tjaldvégnum og einhverju
svona dotarti sem stjornendur héfdu adgang ad, til deemis. [...] En sidar held
¢g ad fjarmalastjorinn, Gudny Arna, hiin var gifurlega sterkur karakter [...].
Hin bara stjornadi pessu. Eg held ad pad hafi verid helst pad.“'*’

Vid skyrslutoku fyrir rannsoknarnefnd 31. jali 2009 voru ytri endurskod-
endur Kauppings banka hf., KPMG, spurdir hvort peir hefdu endurskodad
starfsemi Gtibusins { London. Reynir Stefan Gylfason, 16ggildur endurskod-
andi, svaradi: ,,lég pyrfti bara ad fa ad skoda og svara ykkur [...], svara pvi
sérstaklega.“'”* Med bréfi til rannsoknarnefndar, dags. 12. agust 2009, fra
KPMG er pvi lyst hvernig stadid var ad endurskodun a Gtgjéldum vegna
stjornarformanns Kauppings. [ bréfinu sagdi: ,Vid hofum ekki skodad sér-
staklega utgjold vegna stjornarformanns Kauppings. Medal kostnadar undir
pessum 1id eru laun stjornarformanns og kostnadur vid hiisnaedi { London,
sem hvort tveggja er talid honum til skattskyldra tekna og er hluti launaskyr-

ingar { arsreikningi, sem er endurskodud.“

Tafla 1. Yfirlit yfir ﬁtgj('ild atibts Kaup})ings banka hf. i London vegna stjornarformanns

Skyring — fjdrhedir 1 m.kr. Mai-des.

2005
Launagjold 103,980
Bonus 73,283
Samtals launakostnadur 177,263
Husnadiskostnadur 11,496
Ferdakostnadur 14,004
Adkeypt serfraediadstod 2,186
Annar kostnadur 46,361
Samtals 46,361
Alls 251,310

Heimild: Kaupping banki hf.

Jan.-des. Jan.-des. Jan.-sept. Samtals
2006 2007 2008
97,976 185,017 159,390 546,363
63,148 78,328 1,393 213,366
161,124 263,345 157,997 759,729
8,366 38,952 33,975 92,789
31,263 63,019 12,789 121,075
34,863 32,826 64,191 134,066
45,850 -8,800 120,436 203,847
45,850 -8,800 120,436 203,847
281,466 389,342 389,388 1.311,506

Heildarkostnadur vid rekstur utibtsins nam a timabilinu 1.311,5 millj-
onum krona. Hann skiptist pannig ad 759,7 milljonir kr. eru vegna launa-
utgjalda, eda um 58% af heildarkostnadinum, og 551,8 milljonir kr. vegna
annars kostnadar, eda 42% af heildarkostnadinum. Bonusgreidslur voru
28% af heildarlaunakostnadi eda 213,4 milljonir kr. 4 timabilinu. Ef heildar-
launakostnadi er skipt a 2,5 stédugildi alls timabilsins ad jafnadi nemur hann
131 milljéon kr. a ari. A 4rinu 2007 haekkar htisnadiskostnadur fra arinu 4dur

um 30 milljonir kr. og ferdakostnadur um svipada fjarheaed.

123, Skyrsla Lilju Steinporsdottur fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 7. september 2009, bls. 14 og
15.
124, Skyrsla Reynis Stefans Gylfasonar o.fl. fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 31. juli 2009, bls. 34.
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10.5.3.2 Samningar vid Hreidar Ma Sigurdsson

Hreidar Mar Sigurdsson var radinn adstodarforstjori Kauppings 1. agust
1998. Fost manadarlaun hans samkveemt radningarsamningi voru 375.000
kronur. Ad auki skyldu bonusgreidslur Hreidars nema 2% af hagnadi bankans
eftir skatta samkvaemt endurskodudu arsuppgjori fyrir 1idid starfsar ef hagn-
adur nadi 15% af ardsemi a eigid fe fyrirtaekisins eins og pad var i upphafi
arsins.'” Lifeyrisgreidslur Kauppings namu 10% af heildarlaunum Hreidars
til vidbotar vid hans eigid 4% framlag. Ie. gr. samningsins skuldbatt Kaupping
sig til ad greida skolagjold fyrir Hreidar 1 allt ad 2 ar ef hann akvaedi ad fara
framhaldsnam eftir 30. september 2000. Gegn pessu lofadi Hreidar ad vinna
hja fyrirtakinu 1 12 manudi eftir ad nami lyki.

Rannsoknarnefnd Alpingis for fram a pad vid Kaupping ad fa afhenta
alla samninga bankans vid forstjora og stjornarformann. Adeins tveir samn-
ingar barust vardandi kjér Hreidars. Annars vegar fyrrnefndur samningur fra
arinu 1998 og hins vegar samningur sem gerdur var 18. desember 2006."*
I peim sidarnefnda var gert rad fyrir ad manadarlaun Hreidars vaeru 45.000
bresk pund og endurskodud arlega. Gert var rad fyrir ad bonusgreidslur til
Hreidars neemu 2% af hagnadi bankans sem veeri umfram 15% ardsemi eigin
fjar en st fjarheed yrdi ekki heerri en sem naemi arslaunum hans (45.000%12).

Fra mars 2004 naut Hreidar arlegra kauprétta a alls 812.000 hlutum i
bankanum a innlausnarverdi 303 fram til arsins 2008. Samkvamt samningn-
um fra 18. desember 2006 skyldi stjornin bera upp tillégu a adalfundi 2007
um ad framlengja hina arlegu kauprétti Hreidars til arsins 2011, en innlausn-
arverd skyldi midast vid markadsvirdi pann dag sem adalfundur yrdi hald-
inn."”” Kauprétturinn avannst p6 ekki nema pa adeins ad Hreidar héldi afram
storfum hja bankanum 1 prji ar fra mars 2009. Aunninn kaupréttur yroi hlut-
fallslegur midad vid pann tima sem Hreidar veeri 1 starfi hja bankanum, kysi
hann ad hverfa til annarra starfa innan pessara priggja ara.

Lifeyrisgreidslur bankans til Hreidars voru 10% af féstum launum
sem og bonusgreidslum en par med er talid hid 16gbodna 6% motframlag
atvinnurekanda. Eins og 1 samningi Sigurdar Einarssonar var Hreidari heimilt
ad leggja meira af launum sinum til hlidar 1 lifeyrissjod og njota hefdbundins
motframlags fra bankanum 1 slikum tilvikum. Ad auki greiddi bankinn 20% af
launum og bonusgreidslum 1 séreignarsjod en tekid var fram ad umfram pad
gati Hreidar ekki att frekari kréfur a hendur bankanum um lifeyrisgreidslur.

Bankinn greiddi allan ferdakostnad, p.m.t. faediskostnad og hlisnaedi fyrir
forstjorann a ferdum hans fyrir bankann, sem og fyrir konu hans ef tilhlydi-
legt var talid ad hiin ferdadist med honum 1 erindrekstri hans fyrir bankann.
Bankinn stod einnig straum af rekstri og kostnadi vegna bifreidar forstjorans
og fjarskipta.

Gagnkveemur uppsagnarfrestur Hreidars og bankans var 12 manudir en
hann atti rétt a 48 manada bidlaunum eftir ad stérfum hans fyrir bankann
lyki. A bidlaunatimanum var Hreidari 6heimilt ad starfa fyrir annan banka eda

samkeppnisadila bankans.

125.  Radningarsamningur milli Kauppings hf. og Hreidars Mas Sigurdssonar, 1. agast 1998,4

126.  ,Agreement signed on 18th of December 2006, by Hreidar Mar Sigurdsson and Asgeir
Thoroddsen on behalf of Kaupthing Bank.*

127.  ,Agreement signed on 18th of December 2006, by Hreidar Mar Sigurdsson and Asgeir
Thoroddsen on behalf of Kaupthing Bank®, grein 3.3.
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Mynd 67
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Mynd 68
Hlutfall bénusgreidsina af heildarlaunum
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Mynd 69
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Mynd 70
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Mynd 71
Medalmanadarlaun i fyrirtaekjaradgjof
bankanna 2004
M. kr.
30
25
2,0
15 = 13
26
1,0
05
0,0
' Glitnir T Kaupping I Landsbanki
I Grunnlaun BB Bonus I Innleystir kaupréttir
3 Lifeyrisgreidslur
Tolur fyrir ofan stlurnar takna fiélda starfsmanna svidsins.
Heimild: Glitnir banki hf., Landsbanki islands hf., Kaupping banki hf.
Mynd 72
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I grein 5.3. 1 samningi Kauppings vid Hreidar fra 18. desember 2006 kom
fram ad stjorn bankans geeti sagt samningnum upp einhlida og an fyrirvara ef
hin teldi ad Hreidar hefdi gerst brotlegur vid akvacdi samningsins, ef hann
yrdi uppvis ad vanrackslu eda vanhafni, ef hann bryti af sér af asetningi eda

yrdi akeerdur fyrir adra refsiverda hattsemi.

10.5.3.3 Samningar vid Ingolf Helgason

Ingolfur Helgason var radinn til Kauppings 13. jali 1994 sem starfsmadur
verdbréfasvids vid midlun verdbreéfa. Launakjér hans midudust vid 7% hlut-
deild 1 hagnadi verdbréfasvidsins (i hverjum manudi ,adur en tillit er tekid til
skatta®).'”* Launin skyldu p6 ekki vera laegri en 200.000 kr. 4 manudi en ekki
haerri en 300.000 kr. Ekki skyldi greitt fyrir unna yfirvinnu nema sérstaklega
yrdi um pad samid.

Hinn 9. aglst 1996 undirritudu Ingolfur og paverandi forstédumadur
verdbrefasvids, Sigurdur Einarsson, nytt samkomulag par sem grunnlaun
Ing6lfs voru hakkud i 250 pasund kréonur @ manudi en jafnframt fengi
Ingolfur 25 plisund kronur greiddar ef aaetlanir manadarins um afkomu verd-
bréfasvids staedust. Hann skyldi einnig fa greiddan bonus sem naemi 2% af
medaltali afkomu priggja manada a undan. Samkomulagid gerdi einnig rad
fyrir pvi ad Kaupping keypti Einingabréf'™ fyrir eina milljon krona ad mark-
adsvirdi og ef Ingolfur yrdi enn i starfi 30. september 1998 skyldu bréfin
faerast yfir a nafn hans.

Ingolfur vard forstddumadur markadsvidskipta Kauppings arid 2001.
Hinn 1. jani 2001 gerdu Kaupping og Ingolfur nytt samkomulag um
launakjor hans. Par voru manadarlaun hans akvedin alls 600.000 kr. Af-
komutenging yrdi med peim haetti ad Ingolfur skyldi fa greiddan bonus sem
nemi 1% af medaltali hagnadar MIH (midlun innlendra hlutabréfa), MEH
(midlun erlendra hlutabréfa), MS (midlun skuldabréfa) og EVK (eigin vid-
skipti Kauppings) naestu prja manudi a undan, samkvaemt upplysingum fra
bokhaldi og ahattustyringu Kauppings hf. Ingolfi skyldi einnig latin { te
bifreid Kauppings til eigin nota.

Hinn 25. febrtar 2004 var Ingolfur gerdur ad framkvamdastjora mark-
adsvidskipta Kauppings banka hf. (KB banka). Ingolfi skyldi 6heimilt ad taka
ad sér 6nnur stérf medan hann gegndi stédunni hja bankanum, nema med
skriflegu sampykki forstjora. ba var akvedid ad manadarlaun Ingolfs yrdu 900
ptsund kr. Bonusgreidslur skyldu greiddar tvisvar a ari, 1. febrtiar og 1. agust.
Slikar greidslur skyldu taka mid af arangri samsteedunnar { heild, KB banka
4 Islandi og markadsvidskipta bankans. Bonus yrdi greiddur ef ardsemi faeri
umfram 15% af eigin fé bankans. Forstjori akvad bonusgreidslur 1 samradi vid
stjornarformann og starfsmannastjora. Lifeyrisgreidslur Ingolfs samkveemt
samningnum voru sambearilegar almennum greidslum til bankamanna.

Tveimur arum sidar, 1. jantar 2006, var Ingolfur radinn forstjori Kaup-
pings banka a [slandi. Grunnménadarlaun hans samkvamt launasamningi
voru 2,5 milljonir kr. & manudi. Yrdi hagnadur bankans yfir 15% af eigin fe
skyldi Ing6lfur njota bonusgreidsina sem forstjori samstadunnar akvardadi {

samradi vid stjornarformann. Bonus yrdi reiknadur fyrir sex manudi i senn

128.  Fylgiskjal vid radningarsamning Ingolfs Helgasonar undirritad af honum og Gudmundi
Haukssyni, paverandi forstjora Kauppings, dags. 13. jali 1994.
129.  Hlutabréfasjodur i styringu Kauppings.
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(timabilin voru januar til jini og jali til desember) og greidast 1. febrtar og 1.
agust fyrir 1idid timabil. Lifeyrissjodsgreidslur yrdu 11% af grunnlaunum og
bonusum en par med var talid hid I6gbodna 6% motframlag launagreidanda.
Forstjorinn fengi afnot af bifreid 1 eigu Kauppings ad verdmaeti 9 milljonir
kr. Skyldi bankinn greida allan kostnad af rekstri bifreidarinnar. Samningurinn
kvad a um 12 manada uppsagnarfrest ef starfsmadur segdi starfinu lausu en
24 manada uppsagnarfrest ef frumkvadid yrdi bankans. Ingolfi var meinad
ad hefja storf hja keppinautum bankans nastu 12 manudi eftir ad starfi fyrir

bankann lyki.

10.5.4 Nanar um laun bankastjora Kauppings

Heildarlaun Hreidars Mas Sigurdssonar ad medaltali a manudi riflega fjor-
foldudust a arunum 2004 til 2006 og voru ramar 80 milljonir kr. a manudi
arid 2006. Heildarlaun hans ad medaltali a manudi laekkudu eftir pad nidur 1
teepar 50 milljonir kr. arid 2008. Heildarlaun Ing6lfs Helgasonar voru 1 kring-
um 10 milljonir kr. ad medaltali @ manudi allt timabilid.

Grunnlaun Hreidars Mas Sigurdssonar voru lagst arid 2005 eda taepar 8
milljonir kr. ad medaltali 4 manudi. Pau urdu heest rimar 12 milljonir kr. arid
2007. Grunnlaun Ingolfs Helgasonar voru taepar 4 milljonir kr. ad medaltali a
manudi arin 2004 og 2008 en nadu hamarki arid 2006 i rimum 7 milljonum
kr. ad raungildi, sbr. mynd 65.

Bonusgreidslur til Ingolfs Helgasonar nadu hamarki arid 2006 1 um 4,5
milljonum kr. ad medaltali a manudi. Béonusgreidslur Hreidars Mas Sigurds-
sonar nadu hamarki arid 2007 { rimum 6 milljonum kr. ad medaltali @ man-
udi, onnur ar voru bonusgreidslur peirra { kringum 4 og 5 milljonir kr. ad
medaltali 4 manudi, sbr. mynd 66.

Hlutfall grunnlauna af heildarlaunum Hreidars Mas Sigurdssonar féll Gr
54% arid 2004 1 13% arid 2006 en hackkadi svo aftur og nam 20% arid 2008.
Hlutfall grunnlauna af heildarlaunum Ing6lfs Helgasonar var laegst arid 2005
og nam pa 32% en var énnur ar { kringum 50%, sja mynd 67.

Hlutfall bonusgreidslna af heildarlaunum Hreidars Mas Sigurdssonar
leekkadi Gr taepum 30% arid 2004 1 teep 5% arid 2006. Arin 2007 og 2008
var hlutfallid i kringum 8%. Arid 2004 nam hlutfall bonusgreidslna af heildar-
launum Ingolfs Helgasonar rimlega 35% en laekkadi nidur i tep 25% ari
sidar. Sidan vard hakkun 4 hlutfallinu. Arid 2008 hafdi pad nad ramum 45%,
sbr. mynd 68.

Hlutfall lifeyrisgreidslna 1 heildarlaunum forstjora Kauppings var a bilinu
4-8% a arunum 2005—2008. Petta laga hlutfall helgast m.a. af pvi ad inn-
leystir kauprettir vogu pungt i heildarlaunum en ekki var greitt i lifeyrissjod
af peim tekjum, sbr. mynd 69.

Ingolfur Helgason innleysti ramar 5 milljonir kr. { kaupréttum ad med-
altali a manudi arid 2005 og rama halfa milljon kr. a manudi arid 2007.
Innleystir kaupréttir hja Hreidari Ma Sigurdssyni haekkudu fra 2004 til 2006.
Arid 2006 innleysti hann ramar 60 milljonir kr. ad medaltali a manudi en inn-

lausnir foru sidan minnkandi a arunum 2007 og 2008, sbr. mynd 70.

10.5.5 Alyktanir rannsoknarnefndar Alpingis
Kaupaukakerfi Kaupbings cinkenndist af vilja stjérnarinnar og sterstu hlut-
hafa til ad hvetja starfsmenn og stjornendur til mikillar aheettutéku. Merki

pess ma finna allt fra arinu 1994, sbr. samning vid Ingolf Helgason, sidar
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Mynd 73
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Heimild: Glitnir banki hf., Landsbanki islands hf., Kaupping banki hf.

Mynd 74

Medalmanadarlaun i verdbréfamidlun
bankanna 2007
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Medalmanadarlaun i greiningardeildum
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forstjora Kauppings a Islandi, sem byggdi a hlutdeild 1 hagnadi einvérdungu.
Su stefna heélst yfir allt pad timabil sem hér er til rannsoknar (jantar 2004 til
oktober 2008). Hja starfsménnum Kauppings var launamunur meiri en hja
starfsménnum hinna bankanna tveggja.

Heildarlaun peirra 10% starfsmanna Kauppings sem hast laun h6fdu voru
med peim heastu hja islenskum bénkum a pessu timabili. Pau voru ad jafnadi
um 15—18 sinnum laun peirra starfsmanna sem h6fdu medallaun 1 bankanum
(p-e. midgildi launa). Pad tok pa starfsmenn sem voru 1 hopi peirra 10% sem
héfdu leegstu launin prijt ar ad afla sému tekna og 1% starfsmanna sem haestu
launin padu fengu a einum manudi ad medaltali.

Ljost er ad stjornendur Kauppings akvadu, med sampykki hluthafa, ad hverfa
fra hvatalaunum i formi kaupréttarsamninga arid 2005 en veittu lykilstarfs-
ménnum pess 1 stad lan til hlutafjarkaupa til ad na sama markmidi. Lanin héfou
ymsa kosti 1 fér med ser fyrir stjornendur. Astaedan fyrir pessari umbreytingu a
hvatalaununum mun hafa verid st ad stjornendur Kauppings vildu koma bank-
anum undan launakostnadi, kostnadi felagsins vegna opinberra gjalda, draga ar
skattbyrdi starfsmannanna vegna ferslu Gr tekjuskatti i fjarmagnstekjuskatt,
en einnig studla ad pvi ad vaxtakostnadur vegna lananna yrdi fradrattarbaer
fra skatti eins og 1 tilfelli forstjora Kauppings og forstjora Kaupthing Singer &
Friedlander sem faerdu hluti sina sidar yfir 1 eignarhaldsfelog.

Pad vekur athygli ad endurskodendur skuli hafa 1atid pa samninga 6atalda
sem stjornendur gerdu vid bankann eftir ad upphaflegar athugasemdir endur-
skodendanna komu fram um ad solureéttir a hlutabréfum i bankanum skyldu
dregnir fra eigin fé bankans. Likt og ad framan er rakid fela samningar um lan
til kaupa a hlutabréfum med vedum i bréfunum sjalfum og ekki nema 10%
sjalfskuldarabyrgd starfsmanna i meginatridum i sér pad sama og ad veita
solurétt fyrir 90% af bréfunum.

Starfsmannalan Kauppings voru af peirri steerdargradu ad ljost var ad
lantakendurnir veeru vart borgunarmenn fyrir peim ef hlutabréf Kauppings
leekkudu verulega 1 verdi, hvad pa ef Kaupping yrdi gjaldprota og hlutabréfin
par med verdlaus. Hluthafafundur Kauppings sampykkti pa tilhégun i mars
2004 ad bankinn myndi lana starfsménnum fyrir allt ad 9% af eigin brefum
Kauppings. Astaeda pess ad hluthafafundur sampykkti ad veita starfsménnum
sinum slik lan var ad ségn formanns starfskjaranefndar, Asgeirs Thoroddsen,
en hann bar tilléguna upp a hluthafafundinum, st ad lanafyrirgreidslunni
hefdi verid tlad ad binda saman hag hluthafa og stjornenda. Pad verdur ad
teljast sérlega veikburda samraeming hagsmuna ef starfsmenn njota alls hagn-
adar medan vel gengur en hluthafar sitja uppi med alla ahaettuna og par med
gridarlegt tap ef illa gengur.

Her ad framan var sagt fra vidbrogdum Kauppings vid pvi ad verd brefa
sem lagu sem ved fyrir lanum starfsmanna vegna hlutabréfakaupa leekk-
adi. Bankinn akvad 1 fyrsta lagi ad leysa ekki til sin bréf starfsmanna pegar
vedkollum vegna lackkandi tryggingapekju lananna var ekki sinnt. [ 60ru lagi
sinnti bankinn ekki beidnum peirra starfsmanna sem sottust eftir pvi ad selja
bréf sin 1 pvi skyni ad maeta vedkollum a lanum sinum. I pridja lagi akvad
sidan stjornin ad leysa starfsmenn undan sjalfskuldarabyrgd vegna lananna.
Pessi vidbrogd hlutu, edli mals samkvaemt, ad geta haft ahrif a hlutabréfaverd
bankans.

Starfskjor Sigurdar Einarssonar, stjornarformanns Kauppings, t.d. lan til

kaupa a 1,5% hlut 1 bankanum med sélurétti fra arinu 2003, tengdu saman
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hag hluthafa og stjornenda med sérstadum hetti. Tilhégunin ol { sér avisun
a ahaettulausan hagnad til handa Sigurdi en hvatinn sem felst { sliku kerfi er
ad auka ahettu 1 rekstri.”® Petta hefur { for med sér ad stjornendur bankans
leggja mogulega kapp a skjotfenginn groda, med miklum og ahattusémum
utlanum til skamms tima, sem jafnframt felur i sér heettu a auknum vanskilum
og tlanatdpum til lengri tima.

Hin fjarhagslega nidurstada af séluréttinum sem gefinn var Gt samhlida
lani bankans til stjornarformannsins arid 2003 var i meginatridum s sama
fyrir hann og ef gefnir hefdu verid Gt kaupréttir ef fra eru taldir leegri skattar
sem fylgja lanafyrirkomulaginu. I pessu samhengi er athyglisvert ad skoda til
samanburdar hversu stor hluti af atistandandi hlutum (nafnvirdi) almennings-
hlutafélaga 1 Bandarikjunum er lagdur til hlidar { kauprétti til handa stjorn-
endum og 6drum lykilstarfsmonnum. "' Fra 1992-2002 voru atistandandi
kauprettir 1 almenningshlutafelégum i Bandarikjunum ad medaltali a bilinu
1,4%-2,1% af atistandandi hlutum félaganna.'”” Samanlagdir atistandandi
kaupréttir og hlutabréf starfsmanna fjarmégnud af Kauppingi voru hins vegar
4 midju ari 2008 um 11-13% af heildarhlutafé bankans."* Kaupreéttir for-
stjora 1 Bandarikjunum eru ad medaltali um 0,17% af utistandandi hlutafé
i almenningshlutafélégum. Sigurdur Einarsson hlaut hins vegar arid 2003
kauprett a 1,5% hlut { Kauppingi med lanasamningnum sem pa var gerdur
vid hann — pa er énnur fyrirgreidsla 1 formi kauprétta eda lana med vedi {1
fyrirtackinu otalin. Vid petta batist svo st stadreynd ad verdbréfamarkadur
er grunnur a [slandi sem gerir hreyfingar starfsmanna Gt Gr stédum sinum {
bankanum mjég erfidar, einkum sékum pess hversu hatt hlutfall af heildar-
virdi hlutabréfanna um var ad reda.

Rannsoknarnefnd Alpingis telur ad umfang beins og obeins eignarhluta
starfsmanna Kauppings eda avisun par a, sem rekja ma til starfs- og launa-
samninga, hafi verid svo mikid ad pad hafi verid til pess fallid ad hvetja til auk-
innar ahaettuseekni til skamms tima og par med til Gtlanastefnu sem gat ordio
bankanum skadleg. Nanari umfjéllun um atlan bankans er ad finna { kafla 8.0.

Kauprettir 1 storum skémmtum hafa vidlika ahrif @ hegdun stjornenda og
lan til kaupa a hlutabréfum med litilli eda engri personulegri abyrgd. Undir
edlilegum kringumstaedum, hefdu lan til kaupa a hlutabréfum i bankanum
pytt leekkun eigin fjar sem er bénkum, sem rekstrarfelgum, dyrkeypt.

Arlegur rekstrarkostnadur tibus Kauppings i London vegna stjornarfor-
mannsins Sigurdar Einarssonar var ekki undir eftirliti innri eda ytri endur-
skodenda bankans. Par sem launagreidslur og leiga Kauppings a hasnaedi
Sigurdar foru allar 1 gegnum atibid hafdi rannsoknarnefnd Alpingis ekki
undir héndum gégn sem gerdu nefndinni kleift ad kanna launagreidslur til

hans med sama haetti og launagreidslur til annarra forsvarsmanna bankans.

130.  Adeins er hagt er ad na fram auknum agoda fyrir bankann med aukinni dhettu. Hins vegar
var ahatta Sigurdar takmérkud par sem hann var med lan an personulegra abyrgda fyrir
hlutabréfunum. Sja einnig umraedu um petta hja Jorn Astrup Hansen i fylgiskjali 1 vio kafla 8.

131, Fyrirteeki { hlutabréfavisitélunni S&P 500, sja Jensen, M.; K. Murphy og E. Wruck: Rem-
uneration:Where we’ve been, how we got here, what are the problems, and how to fix them. European
Corporate Governance Institute, Finance Working Paper No. 44/2004.

132, Jensen, M.; K. Murphy og E. Wruck: Remuneration:Where we’ve been, how we got here, what are
the problems, and how to fix them. European Corporate Governance Institute, Finance Working
Paper No. 44/2004.

133, Veittir kaupréttir 4 arunum 2005-2008 voru 41 milljon hlutir (5,7% af heildarhlutafe), skv.
gbgnum fra innri endurskodun Kauppings sem athent voru rannsoknarnefnd 23. mars 2009.
Lan til starfsmanna voru alls um 7% af heildarhlutafe midad vid halfsarsuppgjoér Kauppings
2008.
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Mynd 79

Bonusgreidslur sem hlutfall af heildarlaunum
Greiningardeildir
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— Glitnir — Landsbankinn — Kaupping

Heimild: Glitnir banki hf., Landsbanki islands hf., Kaupping banki hf.

Mynd 80

Laun og launatengd gjold
Medalkostnadur vid hvert stddugildi & ari
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— Glitnir = Landsbankinn — Kaupping
Heimild: Glitnir banki hf., Landsbanki islands hf. og Kaupping
banki hf.
Mynd 81
Heildareignir bankanna
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Heimild: Glitnir banki hf., Landsbanki islands hf. og Kaupping
banki hf.
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Mynd 82

Medalskuldastada &dstu stjornenda
A manudi

M. kr.

2004 2005 2006 2007 2008

— Glitnir — Landsbankinn — Kaupping

Heimild: Kaupping banki hf., Glitnir banki hf., Landsbanki islands hf.

Mynd 83
Medalskuldastada &dstu stjornenda
og fyrirteekja peirra
A manudi
M. kr.
2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
— Glitnir — Landsbankinn — Kaupping

Heimild: Kaupping banki hf., Glitnir banki hf., Landsbanki islands hf.

Mynd 84

Medalskuldastada adstu stjornenda
og fyrirteekja peirra

M. kr.

I

2004 | 2005 | 2006 2007 | 2008

— Glitnir — Landsbankinn —— Kaupping

Brotalinur tdkna medallanastédu, dbrotnar linur tdkna haestu lanastédu
(stjornenda hvers banka).
Heimild: Kaupping banki hf., Glitnir banki hf., Landsbanki islands hf.

Pad hefdi att ad vera sérstakt ahersluatridi stjornar bankans og ytri endur-
skodanda ad fylgjast med Gtgjoldum sem tengdust stjornarformanni par sem
hann var jafnframt 1 fullu starfi hja bankanum.

Lanafyrirgreidsla til aedstu stjornenda Kauppings vegna fjarfestinga peirra
i Kaupthing Capital Partners Il Fund er athyglisverd. Samskipti starfsmann-
anna sjalfra 1 télvupostum benda m.a. til ad lanin hafi verid veitt an veda
og/eda starfsmenn Kauppings hafi vedsett sému bréf 1 bankanum oftar en
einu sinni."* Félagid Kaupthing Capital Partners II Fund var tekid til gjald-
protaskipta hinn 15. oktober 2008."*
I rammagrein 3 kemur fram ad vid sameiningu Banadarbanka [slands
og Kauppings létu stjornendur hja lida ad leysa upp aflandsfélég sem
Bunadarbankinn hafdi sett upp aTortola, Otris S.A. og Ferradis Holding S.A.,
en pau h6fdu pann eina tilgang ad halda utan um hlutabréf 1 Banadarbanka
Islands til varnar kauprettarsamningum  starfsmanna hans. Eignir félag-
anna voru ekki a bokum Kauppings sem h¢lt stjornunarlegum yfirradum
yfir féldgunum. Pott telja megi liklegt ad upprunaleg skuld félaganna vid
Bunadarbankann til kaupa a bréfum bankans hafi verid greidd ber vitnisburd-
ur Gudnyjar Ornu Sveinsdéttur, fyrrum fjarmalastjora Kauppings, med
ser ad stjornendur hafi 1atid hja lida ad gera fél6gin upp og innleysa pann
hagnad sem vard pegar breéf felaganna 1 Kauppingi voru seld til dotturfelags
Kauppings 1 Luxemborg par sem engin porf var lengur a vérnum vegna
kaupréttarsamninga starfsmanna Blnadarbankans. Flestir pessara starfsmanna
héfdu flutt sig fra Banadarbankanum yfir i Landsbankann pegar Sigurjon b.
Arnason var r4dinn pangad. Rannsoknarnefnd Alpingis hefur ekki getad rakid
fyllilega hvad vard um pad fjarmagn sem myndadist 1 féldgunum tveimur en
svo virdist sem stjornendur Kauppings hafi komid sér upp nokkurs konar
afskriftarreikningi sem peir nyttu sidar til ad meeta pvi tapi sem ella hefdi
myndast a bokum Kauppings i lok ars 2007 vegna misheppnadra fjarfestinga

1 skuldabréfavafningum.

134.Sja tolvubref fra Magnusi Gué/mundssyni fra 12. desember 2006 til Sigurdar Einarssonar,
Hreidars Mas Sigurdssonar og Armanns Porvaldssonar.

135. Félagio var tekid til gjaldprotaskipta vegna greidslufalls 4 lanum til Kauppings, sbr. skyrslu um
akvedna paetti innra eftirlits Kauppings sem unnin var af PriceWaterhouseCoopers ad beidni
Fjarmalaeftirlitsins 1 arslok 2008.
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Fylgiskjal 1
Hlutabrefakaup lykilstarfsmanna Sparisjodabankans (Icebank)
og Straums-Burdarass Fjarfestingabanka hf.

Rannsoknarnefnd Alpingis oskadi eftir pvi vid Straum-Burdaras hf., Spari-
sjodabankann og SPRON ad nefndinni yrdu veittar upplysingar um st6du
peirrar fyrirgreidslu sem starfsmenn nutu til kaupa a hlutum 1 fyrirtakjunum
eins og htin var 1 byrjun oktober 2008. Tvé fyrstnefndu fyrirtackin létu 1 te
umbednar upplysingar en SPRON taldi sér ekki unnt ad gera pad, m.a. af

taeknilegum asteedum og vegna timaskorts ad sogn.

Hlutabréfakaup og lan til félaga 1 eigu stjornenda Sparisjédabankans
(Icebank) a markadsvirdi timabilid 1. januar 2007 til 21. mars 2009

A seinni hluta 4rsins 2007 keyptu felég 1 eigu lykilstjornenda og stjornarmanna
Sparisjodabankans hf. hlutabref 1 bankanum, pa ad markadsvirdi um 8.780,6
milljonir kr. eda sem nam 27,5% af 6llu hlutafé bankans. Hlutabréfakaupin
voru fjarmégnud ad mestum hluta med lanum fra Sparisjodabankanum
en einnig med lanum fra SPRON, Sparisjodi Keflavikur, Byr og Sparisjodi
Myrasyslu. Mestur hluti lananna var i erlendri mynt. Tryggingar fyrir lan-
unum voru handved 1 hlutabréfunum sjalfum.

Taflan hér ad nedan synir st6du lananna eins og htn var 1 september 2008.
Hackkun lananna ma fyrst og fremst rekja til leekkunar a gengi kronunnar.
Jafnframt hafdi mat & hlutabréfum Sparisjodabankans laekkad verulega eda um
taeep 68% og var innra virdi peirra um 9,5 midad vid arshlutauppgjér bankans
30. jin{ 2008.

PATTUR HVATAKERFANNA [ REKSTRI BANKANNA

R ANNSOKNARNEFND A LBPINGIS

Tafla 1. Stada lana i september 2008 sem stjornar- og starfsménnum Sparisjodabankans (Icebank) voru veitt vegna kaupa a

hlutabréfum 1 bankanum

Lan { Spari-

Ldn samtals sjodabankanum Lan, adrir Hlutabréfa— qunveré
Starfsmenn Sparisjoédabankans m. kr. (Icebank) m. kr. bankar m. kr. eign m. kr. im. kr.
Steinpér Jonsson / Bergio ehf 4.219 1.134 3.085 3.034 108.356.622
Hafdis Karlsdottir / G-tveir ehf / Graen groska ehf 596 252 344 339 12.118.832
Adalsteinn G. Johannss. / Sparta Hold. ehf 1.998 537 1.461 1.437 51.326.821
Finnur Sveinbjérnsson / Breidutangi ehf / Graen groska ehf 1.493 631 862 848 30.297.082
Gunnar Svavarsson / Lagos ehf / Graen groska ehf 1.044 441 603 594 21.207.958
Olafur Styrmir Ottésson / Oseki ehf 228 92 136 127 4.544.563
Anna P. Reynisdottir / Saltsalan ehf 369 154 215 212 7.574.270
Sigurdur Smari Gylfason / Infestus Hold ehf 1.998 537 1.461 1.437 51.326.821
Agnar Hansson / HDH Invest ehf 1.035 432 603 594 21.207.958
Sveinn Hannesson / Fjarfestingarf. Sproti ehf 220 59 161 158 5.638.085
Samtals 13.199 4.269 8.930 8.781 313.599.012

Heimild: Sparisjodabankinn (Icebank).

I oktéber 2007 keyptu felég 1 eigu bankastjora Sparisjodabankans og
fimm annarra lykilstjornenda hluti { bankanum er namu 8,5% af hlutafe
bankans. Samtals keyptu pau 96.950.663 hluti ad nafnvirdi og nam heildar-
kaupverd peirra 2.714,3 milljonum kréna. Eigendur pessara félaga voru:
Finnur Sveinbjérnsson bankastjori, Gunnar Svavarsson, framkvamdastjori

fyrirtakjasvids, Agnar Hansson, framkvamdastjori fjarstyringar og sidar
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bankastjori Icebank, Hafdis Pora Karlsdottir, framkvemdastjori rekstrar-
svids, Anna P. Reynisdottir, adstodarframkvamdastjori vidskiptapjonustu og
Olafur Styrmir Ottosson, framkvamdastjori erlendra vidskipta og stadgeng-
ill bankastjora, sidar adstodarbankastjori.

[ minnisbladi bankastjora til bankarads, dags. 9. oktober 2007, var m.a.
greint fra pvi ad ofangreindir stjornendur bankans pyrftu a fjarmégnun ad
halda til ad geta keypt hluti 1 bankanum. I fundargerd stjornar Sparisjoda-
bankans, dags. 9. oktober 2007, var fjallad um patttéku bankans 1 fjarmégnun

a hlutabréfakaupunum. Par kom m.a. eftirfarandi fram:

.| minnisbladi bankastjora er lagt til ad formanni bankaradsins og varafor-
manni verdi veitt fullt umbod til pess ad ganga til samninga vid lantaka
tur hopi kaupenda um lansfjarhaedir og lanskjér med fulltingi sérfraedinga
bankans auk ytri endurskodenda verdi pad talid heppilegt. Var pad sam-
pykkt samhljoda.*

Formadur bankaradsins a pessum tima var Geirmundur Kristinsson,
sparisjodsstjori Sparisjods Keflavikur, eg—varaformadur—radsins—var-Steinpor
Jonsson.

I adurnefndu minnisbladi bankastjorans lagdi hann til eftirfarandi fyr-

irkomulag vid lanveitingar til félaga { eigu stjornenda bankans:

»|-..] bankarad veiti formanni og varaformanni bankarads 6takmarkad um-
bod til ad semja vid bankastjora og framkveemdastjora um allt ad 100%
fjarmégnun bankans med adstod videigandi sérfraedinga bankans og ytri

endurskodenda.“

I fundargerd bankaradsins var eftirfarandi bokad um fjarmégnun a hluta-

fjarkaupum félaga 1 eigu stjornenda Sparisjodabankans:

»Var sidan bokud st nidurstada ad formanni og varaformanni vari veitt
fullt umbod til pess ad leida malid til farseclla lykta 1 samradi vid ytri end-

urskodanda bankans eftir pvi sem naudsynlegt var talid.*

I kjolfar pessa sampykkti bankarad Sparisjodabankans breytingar a reglum
um eigin verdbreéfavidskipti stjornenda bankans til ad gera peim kleift ad
kaupa hluti 1 bankanum { gegnum fél6g 1 peirra eigu. Sidar sampykkti banka-
radid einnig ad bankinn lanadi til kaupa a hlutabrefum 1 bankanum og ad tekid
yrdi handved 1 peim hlutum sem lanad veeri fyrir an vidbotartrygginga.

Til vidbotar framangreindum hlutabréfakaupum og lanum til stjornenda
bankans var sampykkt i lananefnd bankans 1 oktober 2007 ad lana félégum
1 eigu Steinpors Jonssonar, varafermanns—bankarads, Adalsteins Johannsson-
ar (framkvamdastjora fyrirtakjaradgjafar fra 1. jan. 2008), Sigurdar Smara
Gylfasonar (framkvamdastjora fyrirtackjasvids fra 1. jan. 2008) og Sveins
Hannessonar, varamanns i stjorn Sparisjodabankans, til hlutafjarkaupa i bank-
anum. Eins og med fyrri lan bankans til stjornenda var einungis tekid handved
1 hinum keyptu hlutabréfum og engar vidbotartryggingar teknar.

Peir Adalsteinn Johannsson og Sigurdur Smari Gylfason voru adaleig-
endur Behrens Fyrirtackjaradgjafar. Um midjan oktéber 2007 var tilkynnt ad
Icebank hefdi keypt Behrens Fyrirtakjaradgjof og ad starfsemi félagsins yrdi
sameinud starfsemi Sparisjodabankans.

Um aramotin 2007—2008 urdu breytingar a stjérnendahopi Icebank. Finn-

ur Sveinbjornsson, Hafdis Karlsdottir og Gunnar Svavarsson létu af storfum.
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Agnar Hansson, framkveemdastjori fjarstyringar, vard bankastjori og radnir
voru til bankans peir Adalsteinn Johannsson og Sigurdur Smari Gylfason, fyrr-
um cigendur Behrens Fyrirtackjaradgjafar.

Felég 1 eigu peirra Finns, Gunnars og Hafdisar attu samtals 5,6% hluta-
fjar i bankanum. Fram kom a bankaradsfundi hinn 19. jani 2007, eda résklega
halfu ari adur en pau létu af stérfum hja Sparisj6dabankanum, ad sampykkt
hefdi verid ad lana felaginu Graenni grosku ehf. (dotturfelagi Salt Investment
ehf.) samtals 26,3 milljonir krona vegna kaupa a feldgunum Breidutanga ehf.
(felagi Finns), Lagos chf. (felagi Gunnars) og G-tveimur chf. (félagi Hafdisar).

Engar tryggingar voru fyrir lani pessu adrar en ad bankinn var med kaup-
rett 1 eignarhlutum dotturfélaga a grundvelli samkomulags a milli lantaka
(Graennar grosku ehf.), Sparisjodabankans og dotturfélaganna Breidutanga
chf., Lagos ehf. og G-tveggja chf.

[ mars 2008 var sampykkt i bankaradi Sparisjodabankans ad veita felogum
i eigu Agnars Hanssonar, Onnu Reynisdéttur og Olafs S. Ottéssonar vidbotar-
lan fyrir seinni fjérmégnun a hlutafjérkaupum 1 bankanum. Lanin voru med

sému kjérum og fyrri lan sem félég peirra fengu i april 2007.

Eignarhaldsfélog a vequm Straums-Burdardss hf., kaup peirra a hlutabréfum 1
bankanum og skuldastada peirra 1 oktober 2008.

Straumur-Burdaras stod ad stofnun priggja cignarhaldsfélaga. Felogin voru
6ll skrad a Bresku Jomfraaeyjum. Megintilgangur eignarhaldsfélaganna var ad
halda utan um hlutabrefaeign 1 Straumi-Burdarasi en hlutabréfin voru hugs-
ud til ad maeta innlausn a kaupréttarsamningum sem gerdir héfou verid vio
helstu stjornendur bankans.'*

I fundargerd 166. fundar lananefndar Landsbanka Islands hf. hinn 10.
jantiar 2007 kemur fram ad a milli funda nefndarinnar héfdu prji samskonar
lan verid sampykkt af halfu bankans til eignarhaldsfélaganna Visgan Corpora-
tion, Omicron Association S.A. og Criollo S.A. Hvert lan var upphaflega ad
fjarhad 2.037 milljonir krona og voru lanin 8]l eingreidslulan med gjalddaga
6. mars 2007. Heimild var veitt til ad framlengja lanin um 1 ar i senn allt til
6. mars 2010. Kjor a lanunum voru REIBOR + 1,40% auk 0,20% lantdku-
gjalds. Samtals var upphafleg lansfjarhad til félaganna priggja 6.111 milljonir
kroéna. Til tryggingar lanunum voru hlutabréf { Straumi-Burdaras samtals 507
milljon hlutir ad nafnvirdi. Hlutfall lansins i samanburdi vid undirliggjandi

ved var 150% vedhlutfall, eda 67% tryggingapekja, skv. fundargerdinni. Lanin

Tafla 2. Hlutafjércign })riggja cignarhaldsfélaga 1 Straumi-Burdaras 1 lok
september 2008

Eignarhaldsfélog Fjdrhed m. kr. Fjoldi hluta { milljénum
Visgan Corporation 2.656 169
Omicron Association SA 2.655 169
Criollo SA 2.655 169
Samtals 7.966 507

Heimild: Straumur-Burdaras Fjarfestingabanki.

136. Landsbanki Islands, Samantekt: Stada staerstu skuldara bankans 31.03.2006 og 31.03.2008,
Lidur 15 — Straumur-Burdaras Fjarfestingabanki hf.
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voru framlengd og stada peirra 1 lok september 2008 var ordin samtals 7.966
milljonir krona. Samanlégd hlutafjareign framangreindra félaga nam 4,9% af

hlutafé Straums-Burdarass.

Visgan Corporation

Visgan Corporation er skrad a Bresku Jomfraaecyjum. Felagid keypti 169
milljonir hluta ad nafnvirdi { Straumi-Burdarasi. Landsbanki Islands s um ad
fjarmagna kaupin a hlutabréfunum. Lanastada Visgan Corp. gagnvart Lands-

bankanum 1 lok september 2008 var 2.655 milljonir kréna.

Omicron Association S.A.

Omicron Association er skrad a Bresku Jomfraacyjum. Félagio keypti 169
milljonir hluta ad nafnvirdi i Straumi-Burdarasi. Landsbanki Islands s& um ad
fjarmagna kaupin. Lanastada Omicron gagnvart Landsbankanum 1 lok sept-
ember 2008 var 2.655 milljonir kréna.

Criollo S.A.

Criollo S.A. er skrad a Bresku Jomfraaeyjum. Criollo keypti samtals um 169
milljonir hluta ad nafnvirdi i Straumi-Burdarasi. Landsbanki [slands s4 um ad
fjarmagna kaupin. Lanastada Criollo gagnvart Landsbankanum 1 lok septem-
ber 2008 var 2.655 milljonir krona.

Fylgiskj al 2

Tafla 1. OLS-greining a neemni poknanatekna a bonusgreidslur midlara

Glitnis

Gjaldeyrismidlarar
jadarahrif eftirfarandi

patta a bénusgreidslur

Verabrérami(ﬂarar
jadarahrif eftirfarandi

patta a bénusgreidslur

Poknanatekjur (t-2) 0,0009855 -0,0020041
Vidkomandi svids 1 pus. kr. (0,0053579) (0,0069564)
Ar 11545,55 3907,728
(3164,649)° (1503,323)”
Skurdpunktur 3140,113 6996,363
(4196,656) (2950,434)'
R?: 0,4065 R%: 0,1917

Stadalvilla innan sviga.

1. Marktekt vid 1% Gryggismork.
2. Marktackt vid 5% oryggismork.

Utreikningar starfsfolks RNA.
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Tafla 2. Greining a neemni poknanatekna a bénusgreiéslur Landsbankans

(1) Tobit-greining d neemni poknanatekna ¢ bonusgreidslur fyrirteekjaradgjafar Landsbankans

Jadardhrif eftirfarandi
pdtta d bénusgreidslur
gefid ad bonusgreidslur séu
greiddar dt hdlfsdrslega

Poknanatekjur (t-1) vidkomandi

Jadardhrif eftirfarandi
patta d bénusgreidslur
almennt midad vid

medaltal bonusgreidsina

svids 1 6dru veldi 1 pus. kr. -2.32e-14 0.0000
(5.01e-14) (1.000)

Ar (medaltal=2006.12) -0.00911 0.0023
(0.1004157) (1.000)

Melingar: [0-1): 30. [1-00): 21 Pseudo R”: 0.0076

Log Likelihood -53.566

(2) Greining med adferd minnstu kvadrata (OLS) d nemni péknanatekna a bénusgreidslur verdbréfamidl-

unar Landsbankans
Jadarahrif eftirfarandi pdtta
d bonusgreidslur sem greiddar eru

ut mdnadarlega og taka mid af
pjonustutekjum fyrri manadar

Poknanatekjur { pis. X i=t-1; N=t-6 4.37E-13
vidkomandi svids 1 6dru veldi (4.69E-13)
Ar 0.2464

(0.0794)"
R% 0.2250

Stadalvilla innan sviga.
1. Marktakt vid 1% éryggismork.

ljtreikningar starfsfolks RNA.
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11. kafli

Innri og ytri endurskodun

11.1 Innri endurskodun og éhaettust)'fring

11.1.1 Inngangur

Athugun rannsoknarnefndar Alpingis ad pvi er pennan patt vardar beindist
einkum ad pvi ad kanna hversu virk innri endurskodun bankanna var. I pvi
sambandi var kannad hvada reglur giltu um innri endurskodun. Vid mat a
innri endurskodun var studst vid skyrslur innri endurskodenda til endurskod-
unarnefnda og stjorna fjarmalafyrirtackjanna a arabilinu 2005 til falls peirra
svo og skyrslur sem innri endurskodendur Kauppings banka hf., Landsbanka
[slands hf. og Glitnis banka hf. gafu fyrir rannsoknarnefnd Alpingis. Pa var
kannad hlutverk ahattustyringar og stada hennar innan bankanna. Medal
peirra patta sem athugunin beindist ad voru ahrif ahaettustyringar a akvard-
anatoku og eftirlit med aheettu, innleiding alpjodlegra BASEL II stadla og

annad sem ahaettustyringu vidkemur.

11.1.2 Loég og reglur um hlutverk innri endurskodunar

Pad hcyrir almennt til innri endurskodunar 1 fjérmélafyrirta:kjum ad 1ngja
mat a og bata virkni ahaettustyringar, eftirlitsadferda og stjornarhatta med
kerfisbundnum og 6gudum vinnubrégdum og stydja pannig vidkomandi fyr-
irtacki 1 pvi ad na markmidum sinum. '

I 16. gr. laga nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtecki er melt fyrir um ad
vid fjarmalafyrirtaeki skuli starfa endurskodunardeild sem annast skuli innri
endurskodun. Stjorn fjarmalafyrirtaekis skal rada forst6dumann endurskod-
unardeildar fyrirtaekisins sem fer med innri endurskodun i umbodi hennar.
Sidan segir ad innri endurskodun sé¢ hluti af skipulagi fjarmalafyrirtackja og sé
pattur 1 eftirlitskerfi peirra. betta akvaedi tekur ekki til verdbréfamidlana og
rafeyrisfyrirtackja. ba getur Fjarmalaeftirlitid, med hlidsjon af edli og umfangi
rekstrarins, veitt undanpagu fra starfrackslu slikrar endurskodunardeildar og
sett peim fyrirtaekjum skilyrdi sem slika undanpagu fa. Samkvemt 69. gr.
sému laga er sparisjodum heimilt ad hafa samstarf um innri endurskodun. I
16gum og bindandi stjornvaldstyrirmalum er ekki melt nanar fyrir um fram-
kvaemd innri endurskodunar 1 fjarmalafyrirtakjum.

Samkvemt 2. tolul. 1. mgr. 26. gr. laga nr. 108/2007 um verdbréfa-
vidskipti skal vidskiptaradherra setja nanari reglur um innri endurskodun.

Samkvaemt 8. gr. reglugerdar nr. 995/2007 um fjarfestavernd og vid-

1. Sja nanar Basel Committee on Banking Supervision: Internal audit in banks and the supervisor’s
relationship with auditors. Agﬁst 2001, bls. 2.
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I Landsbankanum var pad ad allur véxtur
bankans gerdist med innri vexti, svona svokallad
yorganic growth bannig ad bankinn stackkadi
ar 200 milljérdum yfir 1 einhver 4000 eda citt-
hvad an pess ad nokkur eining veeri keypt sem
hafdi halfan starfsmann innri endurskodanda

[...]. Vegna bess hvad bankarnir uxu hratt pa var
innri endurskodun alltaf 4 eftir [...]. Menn voru
kannski halfu ari, einu ari 4 eftir en starfsemin

hékk alltaf 1.

Skyrsla Sigurjons Geirssonar, innri endurskodanda
Landsbanka fslands, fyrir rannsoknarnefnd Alpingis
7. september 2009, bls. 8 og 10.

skiptahaetti fjarmalafyrirtackja er kvedid svo a ad par sem pad er videigandi
og haefilegt med tilliti til edlis og umfangs starfsemi fjarmalafyrirtackis skuli
pad koma a og vidhalda adferd vid innri endurskodun sem s¢ adskilin og
ohad 6drum verkefnum og starfsemi fyrirtakisins og sem sinnir eftirfarandi

hlutverkum:

a) kemur a og vidheldur endurskodunaraatlun til ad rannsaka og
meta hafi og skilvirkni kerfa fyrirtackisins og innri eftirlitskerfa,

b) gefur Gt tilmali sem byggjast a nidurstédu vinnu sem innt er af
hendi { samraemi vid a-lid,

c) stadfestir ad pessum radleggingum hafi verid fylgt,

d) gefur skyrslur { tengslum vid innri endurskodun 1 samrami vid 3.

mgr. 5. gr.

Samkvaemt d-1id 2. télul. 17. gr. laga nr. 30/2003 skal rackja innri endur-
skodun hja verdbréfasjodum. Samkvaemt 1. mgr. 18. gr. sému laga er hins
vegar heimilt ad utvista pvi verkefni ad fengnu sampykki Fjarmalaeftirlitsins.

Samkveemt 2. mgr. 8. gr. laga nr. 87/1998 um opinbert eftirlit med fjar-
malastarfsemi er Fjarmalaeftirlitinu heimilt ad gefa Gt og birta opinberlega
almenn leidbeinandi tilmeli um starfsemi cftirlitsskyldra adila, enda vardi
malefni hop eftirlitsskyldra adila. Fjarmalaeftirlitid gaf ut a arinu 2003 leid-
beinandi tilmeli nr. 4/2003 vardandi undanpagu fra starfrackslu endurskod-
unardeildar hja fjarmalafyrirteki. A pvi timabili sem hér er til skodunar fekk
Straumur-Burdaras undanpagu Fjarmalaeftirlitsins fra pvi ad starfraekja innri
endurskodunardeild skv. 16. gr. laga um fjarmalafyrirtaeki nr. 161/2002.
Heimild pessi var nytt af halfu bankans fyrir arin 2004 til 2006.

A framangreindum lagagrundvelli gaf Fjarmalaeftirlitid sidan at leidbein-
andi tilmeeli um storf endurskodunardeilda fjarmalafyrirtaekja nr. 3/2008
24. september 2008 eda adeins nokkrum dégum fyrir fall bankanna. Par sem
ekki var vid reglur ad stydjast um verkefni innri endurskodenda byggdist starf
peirra a starfslysingu stjornar hvers fjarmalafyrirtackis fyrir sig, eins og htn
var hverju sinni, en vid samningu starfslysinga var haft, eftir pvi sem naest
verdur komist, hlidsjon af reglum Basel nefndarinnar fra 2001.

A 4rinu 2001 gaf ,Basel Committee on Banking Supervision at leidbein-
andi reglur um ,Internal audit in banks and the supervisor’s relationship with

auditors®, sem fjalladi um eftirfarandi:

a) Skilgreiningu a innri endurskodun

b) Markmid og vidfangsefni innri endurskodunar

¢) Meginreglur innri endurskodunar

d) Verksvid og starfsemi innri endurskodunar

e¢) Samskipti eftirlitsyfirvalda vid deild innri endurskodunar og ytri
endurskodanda

f) Endurskodunarnefnd

2) Utvistun 4 innri endurskodun

Um er ad rada leidbeinandi meginreglur fyrir eftirlitsadila og rannsoknir
peirra sem annast eftirlit med bénkum og fjarmalastofnunum a skipulagi innri
endurskodunar i bénkum og a samskiptum eftirlitsyfirvalda vid innri og ytri
endurskodendur.

[ framhaldi af utgafu leidbeinandi reglna Basel-nefndarinnar sémdu

islensku fjérmélafyrirtackin almennt starfsl)’fsingu fyrir endurskodunardeildir
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og erindisbréf fyrir innri endurskodanda. Pegar efni erindisbréfanna er virt
ma med nokkurri einféldun segja ad meginverkefni endurskodunardeilda
fjarmalastofnana hafi verid ad skapa virdisauka med pvi ad vera radgefandi vid
stjornendur vid ad na settum rekstrarmarkmidum a hverjum tima og meta
arangur’ og meta og efla virkni dhattustyringar og eftirlits innan fyrirtaekisins

})annig ao:

- farid s¢ ad I6gum og reglum,

- rekstrarupplysingar séu nakveemar, areidanlegar og adgengilegar,

- ahaetta s¢ greind med fullneegjandi haetti og henni stjornad,

- markmidum s¢ nad og atlanir standist,

- samskipti innan stjornskipulags fyrirtackisins s¢u { edlilegum farvegi,

- gjordir starfsmanna lati verklagsreglum fyrirtaekisins og stefnu,

- verdmata s¢ geett, pau nytt og peirra aflad med sem hagkvemustum
heetti,

- gada- og umbotastarf s¢ a hverjum tima sampatt styriferlum.

[ erindisbréfum innri endurskodanda fjarmalafyrirtaekjanna er avallt gerd
grein fyrir ad hann sé¢ radinn af stjorn fyrirtakisins og sé¢ abyrgur gagnvart
henni. Hann skuli arlega gera endurskodunaraaetlanir um stérf endurskod-
unardeildarinnar og kynna nidurst6dur Gttekta fyrir stjorn fyrirtakisins med
reglubundnum haetti. Pa er fjallad um ad innri endurskodandi tryggi ad starfs-
menn deildarinnar hafi yfir ad rada peirri pekkingu og haefni sem naudsynleg
er vid innri endurskodun. Ad lokum er gerd grein fyrir heimildum innri
endurskodandans til adgangs ad upplysingum til ad sinna storfum sinum.

Meginverkefni endurskodunardeildanna a timabilinu 2005 til falls fjar-
malafyrirteckjanna a arinu 2008 var ad auka gadi og bacta rekstur og meta
virkni eftirlits- og upplysingakerfa og Gtlanacftirlits. Hvad vardar utlanaeft-
irlit og pa sérstaklega mat a virdi Gtlana er ljost ad innri endurskodunardeildir
komu mj6g takmarkad ad pvi verki. [ vidtolum vid innri endurskodendur
steerstu fjarmalafyrirtackjanna kom einnig fram ad peir téldu pad ekki hlut-
verk innri endurskodunar ad annast slikt heildarmat. Hafi pad fyrst verid
med leidbeinandi tilmaelum Fjarmalaeftirlitsins fra 24. september 2008 ad
kvedid var 4 um ad innri endurskodunardeildum bari ad sinna sliku mati med
reglubundnum hetti.

Par sem leidbeinandi tilmeeli Fjarmalaeftirlitsins til fjarmalafyrirtaekja
nr. 3/2008 um storf innri endurskodenda voru gefin Gt adeins nokkrum
dégum adur en bankarnir féllu, h6fdu pau ekki ahrif a storf innri endur-
skodenda a pvi timabili sem heér er til rannsoknar og er pvi ekki tilefni til
ad fjalla nanar efnislega um bau. A hinn boginn er rétt ad vikja stuttlega ad
vidhorfum innri endurskodenda til pessara leidbeinandi tilmaela. I skyrslu
Sigurjons Geirssonar, innri endurskodanda Landsbanka Islands, kom fram ad
slikar reglur fra eftirlitsadilum styrki mjog starf innri endurskodenda og pvi

hafi verid mjog mikilvaegt ao fa reglurnar, A hinn béginn hafi paer komid allt

2. Sbr. Group Internal Audit Charter Glitnir banki hf. fra 26. oktober 2007, erindisbréf fyrir innri
endurskodanda Landsbankans og skilgreining a hlutverki endurskodunardeildar Landsbankans
a samsteedugrunni fra 2. jani 2008, Kaupthing banki hf. Group Internal Audit Charter fra 19.
jantiar 2007 og Kaupthing banki hf. Internal Audit Charter fra 25. jantar 2006, erindisbréf
fyrir innri endurskodanda Sparisjodabanka [slands hf. fr4 18. september 2007, Internal audit
charter for Straumur-Burdaras Investment Bank hf. sem ekki var stadfest af stjorn fyrr en 3.
febrhar 2009, erindisbreéf fyrir forstédumann innri endurskodunar SPRON hf. fra 27. febrtar
2009.
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,Seinni part ars 2008 eda um mitt ar, pa vorum
vid svona ad undirbtia okkur svolitid { ad fara
pessi atlanamal og m.a. vegna pess ad vid
t6ldum ad ahattan 1 peim malaflokki veeri
vaxandi. Pad h6fdu ekki verid nein atlanatép ad
radi parna arin & undan og menn h6fdu svona
kannski meira horft a straktrinn 1 pessum
lanamalum.“

Skyrsla Agl’lsts Hrafnkelssonar, innri endurskodanda Glitnis
banka hf., fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 7. september 2009,
bls. 3.
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of seint.’ I skyrslu Agﬁsts Hrafnkelssonar, innri endurskodanda Glitnis, kom
fram ad miklu hefdi skipt ad leidbeinandi tilmeali Fjarmalaeftirlitsins hefou
komid fyrr pvi pad veeri ,alveg ljost ad a pessum uppgangsarum pa fekk hvad
sem vardadi innra eftirlit akaflega litinn fokus, pad var ekki hatt skrifad i kerf-
inu og alveg sama hvort menn horfa til regluvérslunnar, ahattustyringarinnar
eda innri endurskodunar pa voru pessar deildir, a.m.k. { Glitni, frekar veikar,
lengi framan af*.* bvi hefdu pessi tilmaeli geta styrkt verulega starfsemi innri
endurskodunar a pessum tima hefdu par komid fram miklu fyrr. I skyrslu
Lilju Steinporsdottur, innri endurskodanda Kauppings, kom fram ad ekki leki
neinn vafi a ad pad hefdi styrkt mjog innri endurskodun 1 fjarmalastofnunum,
og pa ekki sist hja minni fjarmalafyrirteekjum, hefdu leidbeinandi tilmeeli

Fjarmalaeftirlitsins verid gefin 4t mun fyrr.5

11.1.3 Umfang innri endurskodunar

Vid kénnun a stérfum innri endurskodenda fjarmalafyrirtakjanna for rann-
soknarnefndin yfir endurskodunarskyrslur sem lagdar voru fram af peirra
halfu til endurskodunarnefnda og/eda stjorna fjarmalafyrirteekjanna og
tilteknar Gttektir a timabilinu 2005 til falls fyrirteekjanna. Pa voru teknar
skyrslur af innri endurskodendum fjarmalafyrirtackja um storf peirra.

A é4rinu 2007 var fjoldi arsverka hj4 islenskum fjarmalafyrirteekjum og
dotturfeldgum peirra erlendis vid innri endurskodun 39 sem er rtmlega
0,4% af heildarfj6lda arsverka fyrirtaekjanna. Hlutfall arsverka sem tengjast
innri endurskodun af heildarfj6lda arsverka priggja staerstu fyrirtaeckjanna var
mj6g apekkur. Hja hinum fyrirtaekjunum sem til skodunar voru var einu ars-
verki radstafad til pessa vidfangsefnis.

Ef litid er til heildareigna fyrirteekjanna { arslok 2007 og peim deilt a ars-
verk hja innri endurskodunardeildum nema paer 320 milljérdum kr. a hvert
arsverk. Samsvarandi er vardar heildararsverkafjélda fjarmalafyrirtackja nema
peer 1,5 milljéroum kr.

Meginverkefni endurskodunardeildanna a timabilinu 2005 til falls bank-
anna a arinu 2008 beindist ad gaedum og umbotum 1 rekstri, ad mati a virkni
eftirlits- og upplysingakerfa og utlanaeftirlits. Hins vegar komu innri endur-
skodendur litid sem ekkert ad gerd reikningsskila fyrirtackjanna. Hvad vardar

utlanaeftirlit og pa serstaklega mat a virdi utlana pa komu innri endurskod-

Tafla 1. Yfirlit yfir fjolda arsverka innri endurskodunardeilda a arinu 2007 i samanburdi vid heildarfjolda starfsmanna og eignir

fjarmalafyrirteekjanna

Skyring Landsbanki
Fjoldi arsverka 2.640
Fjoldi arsverka innri endurskodunar 11
Hlutfall innri endurskodunar (%) 0,4
Eignir i arslok 2007 ma.kr. 3.058
Eignir a hvern starfsmann ma.kr. 1,2

278

Eignir 4 hvern starfsmann innri endurskodunar ma.kr.

Straumur- Sparisjoda-

Glitnir Kaupping Burdards banki SPRON Samtals
1.976 3.109 328 87 289 8.429
8 17 1 1 1 39

0,4 0,5 0,3 0,1 0,3 0,4
2.949 5.347 651 253 224 12.480
1,5 1,7 2,0 2,9 0,8 1,5
369 315 651 253 224 320

Heimild: Landsbanki fslands hf., Glitnir banki hf., Kaupping banki hf., Straumur-Burdaras Fjarfestingabanki hf., Spron, Sparisjodabanki fslands hf.

3. Skyrsla Sigurjons Geirssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 7. september 2009, bls. 2.
4. Skyrsla Agl’lsts Hrafnkelssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 7. september 2009, bls. 4.
5. Skyrsla Lilju Steinporsdottur fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 7. september 2009, bls. 4.
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Tafla 2.Yfirlit yfir fjolda Gttekta innri endurskodunar timabilid 2005 til falls fjérmélaﬁ*rirtaekjanna

Eftirlitskerfi Upplysingakerfi Log og reglur
Landsbankinn 4 4 4
Glitnir 1 1 -
Kaupping 2 4 1
Straumur-Burdaras 4 1 -
Sparisj6dabanki/ Icebank 1 2 2
SPRON 3 4 —

Gedi/ umbetur Reikningsskil Ut]a/nagﬁir]it
4 — 3

4 — 1

2 _ _

1 2

4 — 3

- 4

Heimild: Landsbanki fslands hf., Glitnir banki hf., Kaupping banki hf., Straumur-Burdaras Fjarfestingabanki hf., Spron, Sparisjodabanki {slands hf.

unardeildir mjég takmarkad ad pvi verki nema hja Sparisjodabankanum/
Icebank og SPRON. f skyrslut6ku af innri endurskodendum steerstu fjarmala-
fyrirtaekjanna kom fram ad peir téldu pad ekki hlutverk innri endurskodunar

a0 annast slikt heildarmat.

11.1.4 Umfjollun 1 sk)}rslum innri endurskodenda um
tiltekin viéfangsefni a arinu 2008

Vid athugun rannsoknarnefndar Alpingis a skyrslum innri endurskodenda
fjarmalafyrirtaekjanna fra arinu 2005 til falls peirra a arinu 2008 kemur 1 ljos
ad allt til arsins 2007 var par adeins ad finna faar athugasemdir og abend-
ingar um beetta innri starfsheetti fyrirtackjanna. A pessu timabili vottudu
innri endurskodendur ad innri eftirlitskerfin 1 heild sinni virki og skili hlut-
verki sinu. Pegar athugadar eru skyrslur innri endurskodenda fra seinni hluta
arsins 2007 og fra arinu 2008 kvedur vid annan ton en par eru settar fram
fjolmargar athugasemdir um innra skipulag og eftirlit fjarmalafyrirtackjanna.

Skulu hér nokkur demi rakin:

Ur greinargerd innri endurskodanda til bankarads Landsbanka [slands { september
2007:

 Uttektir 4 erlendum starfseiningum. A timabilinu hefur verid 16gd ahersla a
ad taka Gt allar mikilvaegar erlendar starfseiningar bankans. Ein mikilvaegasta
endurskodunin 4 erlendri starfsemi 4 timabilinu var endurskodun 4 Icesave
innlansreikningnum sem opnadur var i Bretlandi i oktober 2006. Helstu
ahxttupaettir sem tengjast Icesave eru rekstrarahaetta 1 Gtvistadri starfsemi og
ordspors- og regluvorsluahaetta { sambandi vid lagaakvaedi um adgerdir gegn
peningapvetti. Byggt a endurskodun okkar a timabilinu er heildarnidurstada
okkar st ad ahattum i starfseminni s¢ vel styrt og naudsynlegar eftirlits-
adgerdir séu til stadar.*

Landsbanki Luxembourg S.A.: ,A undanfornum misserum hefur verid
sérstakt ahyggjuefni hversu illa hefur gengid ad vinna ar peim athugasemdum
sem komid hafa fram i endurskodunarattektum, einkum vegna pess ad sum
atridin, sem bent hefur verid a, eru alvarleg. Stjornendur bankans hafa undan-
farid verid ad vinna i pessum malum, badi med skipulagsbreytingum og na
sidast med radningu vidbotar starfsmanns sem mun fyrst um sinn eingéngu
vinna i Grbotarverkefnum sem tengjast athugasemdum innri og ytri endur-
skodenda.”

Utlinadhetta { starfseminni: fyrri greinargerdum innri endurskodenda

til bankarads hafa komid fram ébendingar um ad nauésynlegt veeri ad Utlana-
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yPegar eg hugsa um bankahrunid pa hugsa

€g 2003 til 2006 bar sem menn voru ad gera
bysna gafulega hluti, toku klarlega ahattur

en allt svona innan marka. 2006 fengu menn
ahaettuvidvorun og nyttu sér hana ekki og héldu
afram. 2007 par sem allt blés undir og sidan

i raun og veru sumarid eda sidsumars 2007

par sem heimurinn feer fyrstu vidvérun um ad
allt sé ad falla. [...] ég lit i sjalfu sér a allt sem
gerist eftir haustid 2007 til haustsins 2008 sem
akvedna adferdafradi ... { vorn sem sagt [...]
pad versta sem gaeti komid fyrir Island veeri pad
ad eitthvert felag faeri yfir um, eins og Gnipur
eda eitthvad slikt. [...] Pannig ad pad var yfirlyst
vidskiptaakv6rdun, eins og ég pekki pessa sogu,
ad pad veeri vornin vid pvi 6vedri sem hugsan-
lega vaeri ad skella a.“

Skyrsla Sigurjons Geirssonar, innri endurskodanda

Landsbanka fslands hf., fyrir rannsoknarnefnd Alpingis
7. september 2009, bls. 7.
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,»Oft er betta pannig ad madur skrifar eina
skyrslu og svo skrifar madur adra skyrslu og
pridju skyrsluna og svo fer madur ad skynja
citthvert yfirbragd yfir hlutum. Adgangsstyr-
ingar 1 einu kerfi eru kannski ekki stort mal en
ef bt sérd galla i adgangsstyringum meira eda
minna 1 hverri einustu skodun 1 6llum kerfum
alls stadar pa er pad ordid sérvandamal adgangs-
styringar, p6 ad paer hafi kannski ekki verid
atgangspunkturinn i einstékum skodunum. Svo
gerdum vid audvitad einhverjar svoleidis athug-
anir par sem vid vorum bara ad atta okkur a pvi
ad pad pyrfti ad skoda tiltekna hluti betur ofan {
kjolinn af pvi ad peir komu upp vida. En ég held
ad pad megi segja pad ad pad eru ymsir pattir
sem mattu betur fara og pad er svo sem, pvi
midur pa komumst vid ekki lengra med petta

fyrir hrunid.“

Skyrsla Ag(xsts Hrafnkelssonar, innri endurskodanda Glitnis
banka hf., fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 7. september 2009,
bls. 12.

reglur bankans verdi uppfardar pannig ad paer endurspegli vel pa starfsemi
sem bankinn stundar, t.a.m. i gegnum erlend Gtibt. Enn virdist vanta upp a ad
petta s¢ raunin og leggur innri endurskodandi aherslu 4 ad vinna vid endur-
skodun ttlanareglna bankans verdi klarud an frekari tafa.

Serfraditttekt a starfsemi endurskodunardeildar Landsbankans: ,,Nidur-
stada uttektarinnar var almennt mjég jakvaed, en meginnidurstada skyrsl-
unnar er ad endurskodunarnefnd og par med bankarad geti treyst starfi innri

endurskodunar Landsbankans.

Ur greinargerd innri endurskodanda Glitnis til Endurskodunarnefndar 1 juli 2008:
»okyrslur til eftirlitsyfirvalda: Komid hefur 1 ljos, ad skyrslur til eftirlitsyfir-
valda eru ekki med peim haetti, sem vera ber. Fyrir pvi virdast vera nokkrar
astaedur. Onég gbgn 1 upplysingakerfum gera samantektina erfidari og auka
porf a upplysinga6flun med handvirkum hatti. Ef horft er til baka er liklegt,
ad 6nogur mannskapur eda 6nog vinna hafi verid 16gd 1 skyldubundna
skyrslugjof auk pess sem mikil starfsmannavelta hafi bitnad a eda dregid ar
peirri pekkingu, sem samantekt vissra skyrslna krefst. Skyrslur hafa oft verid
unnar af deildum, sem ekki bera abyrgd a vidkomandi svidi, og an pess, ad
paer hafi verid undir pad bornar. Innra eftirlit med nakvaemni skyrslnanna
hefur 1idid fyrir pad og deemi eru um, ad oljost s¢ hver beri abyrgd a peim.“

Rekstrarsvid og pjonusta ttibta: ,,Endurskodun a rekstrarsvidi og a pjon-
ustustarfsemi atibta tok einnig til kénnunar innra skipulags og starfsadferda
med tilliti til stjornunarhatta og ahattustyringar og hugsanlega aukinnar skil-
virkni. Meginnidurstada endurskodunarinnar er, ad mikilvaegt s¢ ad styrkja
starfsemi rekstrarsvids med pvi ad greina helstu ahaettupaetti og yfirfara og
skilgreina starfsadferdir. Beettar starfsadferdir og aukid eftirlit med pvi, sem
ut af ber, munu ecinnig auka triverdugleika reikningsskila og tryggja pannig
hag bankans og vidskiptavina hans.“

Starfsmenn — Fjarhagsleg stada: ,Innri endurskodun samstadunnar hefur
kynnt ser fjarhagslega stédu starfsmanna, par a medal stjornenda, 6dru
hverju. Slikt eftirlit er mikilvaegt med tilliti til pess, sem getur ordid undirrot
sviksemi af einhverju tagi. Sérstaklega hefur verid skodad hvada lan stjorn-
endur og adrir starfsmenn hafa tekid til ad fjarmagna kaup a verdbréfum og
pa einkanlega pegar lanin eru meiri en vedinu nemur. Hefur bankastjora verid
kynnt nidurstada pessarar athugunar og til hvada rada skuli gripa.®

C)ryggi upplysingakerfa — Eftirlit med adgangi: , Vel styrt umhverfi vard-
andi 6ryggi upplysingakerfa er einn af hornsteinum virks innra eftirlits. Ef
notendaadgangur er vel skilgreindur og vel styrdur, er betur hagt ad treysta
peirri vinnu og peim starfsadferdum, sem vidhafdar eru. Pad mun tryggja,
ad rétt sé farid med upplysingar, studla ad hradari og areidanlegri skyrslugjof
og draga ar porf fyrir itarlegar profanir af halfu endurskodenda. Allt er pad
fallid til ad draga ar kostnadi. Endurskodun okkar a eftirliti med adgangi ad
upplysingakerfum leiddi 1 1jos, ad mikill losarabragur var a starfsadferdum og
eftirliti a pessu svidi.”

Vedkoll: ,Innri endurskodun samstadunnar kannadi starfsadferdir vid
vedkoll i november 2007. Meginnidurstada peirrar konnunar var, ad einstak-
ar deildir attu ad bera fulla abyrgd a pvi ad kalla eftir frekari vedum. Eru pau
mikilvaeg fyrir hagsmuni bankans. Virtist ahaettustyringin hafa gbda yfirsyn
yfir pessi mal en innri endurskodun taldi, ad naudsynlegt veeri ad efla eftirlitio

ad pessu leyti og auka sjalfvirkni.*

110



Ur skyrslu innri endurskodanda Kauppings a Fyrirtcekjasvidi frd febriarmdnudi 2008 :
,,tltlénareglur: Ekki eru 1 gildi adrar Gtlanareglur a Fyrirtakjasvidi en paer
sem gilda fyrir allar lanveitingar bankans og koma fram i ICP® 5. Mikilvaegt
er ad Fyrirtaekjasvid hafi skilgreindan ramma til ad vinna eftir pott akvedin
fravik seu medhondlud serstaklega. Pvi er naudsynlegt ad innleiddar séu regl-
ur um lanveitingar til fyrirtackja.

Fyrirtacki an lanshaefismats: ,Reglur bankans kveda a um ad lanaakvérdun
sé ogild hafi fyrirtaki ekki fengid lansheefismat. Veitt er undanpaga fra regl-
unum ef fyrirtaeki er skrad a sérstakan undanpagulista sem Ahaettust)’fring
heldur utan um. Vid skodun kom 1 1jos ad mérg fyrirtacki hafa fengid fyrir-
greidslu an pess ad uppfylla framangreint skilyrdi.*

Utlénaeftirlit: ,Utldnaeftirlit /\haettustyringar heldur utan um svokall-
adan voktunarlista (e. watchlist) sem byggdur er a upplysingum ar lanabok.
Akvardanir um skraningu a voktunarlista eru teknar a grundvelli munnlegra
upplysinga sem Utlénaeftirlitid far arsfjordungslega fra vidskiptastjorum
Fyrirtakjasvids. [ somu samtdlum hefur Utlanaeftirlitid einnig fylgst med
eftirliti vidskiptastjora med akvadum lanasamninga. Utlénaeftirlitio gerir
ckki sjalfsteedar areidanleikakannanir a upplysingum vidskiptastjoranna.
Utlanacftirlit 4 ad fela { sér rannséknarvinnu af halfu eftirlitsadila. Starfsmenn
Utlénaeftirlits purfa sjalfir ad sannreyna stédu fyrirtaekjanna med sjalfstaedum
adgerdum.“

Eftirlit med tryggingum: ,,Gerd var trtakskonnun a fyrirliggjandi trygg-
ingum. Nokkur fyrirtaki voru valin med slembiadferd og kallad var eftir
6llum tryggingum sem lagu ad baki fyrirgreidslum til peirra. Erfitt reyndist
ad fa skyr svor um gildandi tryggingar og upplysingar um peer liggja ekki fyrir
a einum stad. Almennt er umsjon med tryggingum flokin og heildaryfirsyn
ofullnaegjandi vid ntverandi adsteedur. Verkaskipting parf ad vera skyr og

sannreyna parf ad tryggingar séu til stadar.“

Ur skyrslu um innri endurskodun Kauppings a Fjdrstyringu 1 febriarmanudi 2008:
yMarkadsahaetta: Ekki eru til formlegar heimildir fyrir stédutoku eigin vid-
skipta 1 skradum afleidum. Sampykkja part heimildir og koma a eftirliti med
peim. Utbtia parf og sampykkja a formlegan hatt heimildaramma fyrir afleidu-
vidskipti asamt pvi ad koma a eftirliti med heimildum. Ljika parf vinnu vid
ad tblia og sambykkja a formlegan hatt heildarheimild um gjaldeyrisahacttu
fyrir Fjarstyringu asamt pvi ad koma a virku eftirliti med heimildum.
Utlénaéhatta: Mikilvaegt er ad sem fyrst verid lokid vid ad gera ISDA’-
og CSA®-samninga vid naverandi métadila bankans. Mikilvagt er ad tryggja
ad samningar séu gerdir adur en vidskipti fara fram vid nyja adila, eda ad
fyrir liggi a.m k. undirritud stadfesting fra motadila par til formlegri samn-

ingagerd er lokid.“

Ur skyrslu innri endurskodanda Kauppings 17. desember 2007 um ttlanaeftirlit
Kaupthing Bank Lux:
»Kaupthing Bank Luxembourg S.A.: Almenn nidurstada er s, ad styrkja skuli

lénasaml)ykktir med pvi ad skilgreina og festa betur 1 sessi lénveitingarferlié.

6. ICP stendur fyrir Internal Control and Procedural Handbook.
7. ISDA stendur fyrir International Swaps and Derivatives Association.
8.  CSA stendur fyrir Credit Support Annex.
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,,]ég held ad adgangsmal hafi nattarulega verio
gifurlega mikilvaeg og ad kerfi bankans voru
hreinlega alls ekki nogu g6d og folk virtist geta
fengid endalausan adgang ad 6llu. ]ég held ad
pad hafi verid mjog slaemt. Eins tel ég natt-
Grulega ad tryggingamalin hafi verid 1 olestri
lika, utanumhald utan um tryggingar. [...] Eins
og hefur komid 1 1jos eftir a pa voru peir hlutir
ekki i negilega fostu formi og menn fundu t.d.
leid [fram hja] lananefnd og pessar lanareglur
til pess ad fara bara beint fram hja pvi og veita
svokollud peningamarkadslan sem voru eins

og opnir vixlar, engar tryggingar og ekki neitt
a bak vid pad. En vardandi pau mal sem foru i
gegnum lananefndir pa gerdum vid athugsemdir
um lanshafismétin og eftirlitshlutverk aheettu-
styringar, pad atti fulltrti ahaettustyringar ad
sitja alla lananefndarfundi og hafa eftirlit med
pvi ad allt vaeri { godu lagi. Pad hlutverk fanker-
adi ekki [...] pannig ad fulltrti ahaettustyringar
fekk engin gégn fyrir fram, féekk pau bara a
fundinum og pad var alveg greinilegt a lestri
fundargerda og 1 samtélum vid pennan fulltria
ad pessi adili virkadi ekki sem eftirlitsadili, sem
atti ad gera samkvamt reglunum heldur sem
einhvers konar aheyrnarfulltrai.

Skyrsla Lilju Steinporsdottur, innri endurskodanda Kauppings
banka hf., fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 7. september 2009,
bls. 8.
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Meginnidurstada er ad fylgt hafi verid atlanastefnu bankans (e. Internal Credit
Policy) a sumum svidum. [...] Verklagsreglur vardandi lanveitingaferlid eru
ckki skriflegar né¢ 1 fleediriti. Med pad 1 huga, ad lanveitingaferlid og eftirlit
med videigandi vedum eru a miklu ahaettusvaedi parf ad skilgreina ferlid med
skyrum hetti. [...] i 1j6s kom, ad of mikil ahatta hefdi verid tekin gagnvart
sumum helstu vidskiptavinum. Fradrag vid mat a tryggingum (e. haircut)
fyrir skrad verdbréf var stundum 10% og fyrir fradrag @ samningum um
gengismun (CDF’s) a milli 20% og 33%. Einn vidskiptavinur reyndist hafa
sett allmikid af oskradri fjarfestingu sem ved. Nidurstada okkar er s, ad her

beri ad prengja og herda verulega 4 kréfunum.“

Ur skyrslu innri endurskodanda Straums-Burdardss 1 jantiar 2008 um eftirlitsumhverf-
id:

yHeidarleiki og sidferdileg gildi: Ad pessu leyti er porf fyrir endurskodada og
virka stefnu 1 bankanum.“

Ahersla 4 samkcppnishacﬁ: ,,Skriﬂcgar starfsl}’lsingar eru almennt ekki fyrir—
liggjandi 1 bankanum. Pad wttu peer ad vera, a.m.k. fyrir alla pa, sem starfa
sem yfirmenn vid stjornun og eftirlit.

Bankastjorn/Endurskodunarnefnd: I Leidbeinandi tilmaelum segir, ad
i bankanum skuli vera launanefnd (e. remuneration committee) og endur-
skodunarnefnd pott starfssvid peirra sé¢ ekki formlega skilgreint. Tilkoma
endurskodunarnefndar greidir fyrir meiri samskiptum milli CFO (adalfjar-
malastjora), innri og ytri endurskodanda, eykur umreedu um areidanleika
fjarmalalegrar skyrslugjafar, um innri eftirlitskerfi og um athugasemdir og
tillogur til arbota. Skipurit var kynnt 1 september 2007 1 90 daga yfirliti CEO
(bankastjora), The Way Ahead. Skipuritid hefur ekki verid kynnt nakveemlega
a starfsmannafundi asamt nystofnudum ahattunefndum, sem munu gegna
mikilveegu hlutverki 1 6llu eftirlitsstarfi bankans. Pérf er a betri yfirsyn yfir
valdsvid og abyrgd og a akvednu skyrslugjafar- eda tilkynningaferli. A pad
einnig vid um allar upplysingar um starfsemina, um abyrgd stjérnenda a henni
og hvada ahrif hiin hefur a heildarhag bankans.*

Mannaudsstefna og starfsheettir: ,Bankinn hefur enga formlega stefnu i
radningar- og starfspjalfunarmalum eda hvad vardar frama 1 starfi og launa-

uppbot en ad pvi er po unnid ad nokkru leyti.“

Ur skyrslu innri endurskodanda Sparisjédabanka Islands hf./Icebank hf. um dtlan d
drinu 2008:
,,Arleg tlanaskodun 1 bankanum hefur hingad til verid midud vid stédu vio-
skiptamanna 30. september ar hvert en peer adstaedur sem sképudust vid
bankahrunid i oktober urdu til pess ad skodunin drost og ad endingu var
akvedid ad vidmidunardagur skyldi vera 31. 12. 2008. Skyrslulok eru midud
vid 31. 01. 2009.“

Vanskil: ,Vanskil hafa margfaldast fra sidustu Gtlanaskodun svo sem
viobuid var.“

Tryggingar: ,Hvad vardar tryggingar fyrir steerstu Gtlanunum teljast peer i
faestum tilvikum neegilegar. Gengisfall kronunnar og verdbolguproun undan-
farid hafa leitt til pess ad lanin hafa hackkad en undirliggjandi tryggingar oftast
naer r}'lrnaé ad sama skapi. bvi er { morgum tilvikum um tryggingarvontun
ad rada. Einnig er téluvert um ad tryggingar felist naer einungis 1 hlutafeé {

fyrirteekjum sem lanad er til og litlar sem engar adrar eignir eru fyrir hendi.“
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Framvirkir samningar med hlutabref: ,Samkvemt reglum um eiginfjar-
hlutfall fjarmalafyrirtekja og ahettugrunn telja framvirkir hlutabréfasamn-
ingar einungis 6% inn 1 ahettugrunn (liftimi samnings undir ari) a medan lan
med vedi 1 hlutabréfum telja 100%. Vera ma ad petta misreemi { reglunum
hafi virkad hvetjandi til ad stofna frekar til framvirkra hlutabréfasamninga en
til lanasamnings, sérstaklega pegar reglur um storar ahattuskuldbindingar
takmarka Gtlan til tengdra adila vid 25% af eiginfjargrunni. Lagt er til ad
bankinn liti framvegis a framvirka samninga med hlutabréf sem igildi lans

med vedi 1 hlutabréfum pegar midad er vid hamarksvidmid slikra samninga.

Ur skyrslu innri endurskodanda SPRON fyrri hluta drsins 2008

»Vanskilaathuganir: A 4rinu hefur innri endurskodun gert margs konar van-
skilaathuganir. I fyrsta lagi ma nefna athugun a sterstu vanskilaadilum, sem
unnin var um mitt arid, en ljost er ad vanskilin hafa aukist nokkud fra pvi a
sidasta ari. Einnig voru gerdar serstakar athuganir a innheimtuferlum vegna
yfirdrattarvanskila, a fersluskra innstaedulausra faerslna og skuldabrefa. I
peirri athugun kom fram ad slaknad hafdi a innheimtu a afgreidslustodum
sparisjodsins. [ framhaldi af pessu var haft samband vid atibtin og pau gerdu
videigandi radstafanir til ad baeta innheimtuna a pessum lanum. Gerd var
heildarendurskodun a NB.is par sem meginaherslan var 16gd a vanskil. I
skyrslunni kom fram ad vanskil 1 Netbankanum hefdu aukist fra sidustu athug-
un. Fjéldi sterstu vanskilaadila er mjog svipadur og fyrir ari en fjarhaedin
hefur nastum tvofaldast. Hja Frjalsa hafa verid kénnud vanskil ibudalana.
Undirritadur [innri endurskodandinn] hefur nokkrar ahyggjur af pvi ad ved-
hlutfall vanskilalana er 1 mérgum tilvikum komid nalegt 100% bratt fyrir
ad lanad hafi verid fyrir 80% af kaupverdi a sinum tima. Stefna fjarfestingar-
bankans hefur verid ad horfa fyrst og fremst a vedhlutfall eigna og pvi eru
par mun fleiri vidskiptamenn sem hefur verid synjad um vidskipti hja 6drum

lanastofnunum vegna mikilla skuldbindinga“‘

11.1.5 Endurskodunarnefndir fjarmalafyrirtaekjanna

A 4runum 2003 til 2008 settu fjarmalafyrirteekin sér sjalf starfsreglur um
skipan sérstakra endurskodunarnefnda sem héfdu pad verkefni ad undir-
bua og fjalla um reikningsskil og innra eftirlit fyrirtackisins til undirbanings
umfjéllunar stjornar vidkomandi fjarmalafyrirtaekis um pau vidfangsefni.
Starfsreglurnar hafa tekid breytingum a timabilinu sem hér er til skodunar en
pad var ekki fyrr en a arinu 2009 sem fjarmalafyrirtaekjum var gert skylt med
breytingu a 16gum um arsreikninga ad hafa starfandi endurskodunarnefndir.
Med 16gum nr. 80/2008 sem toku gildi 1. jantar 2009 voru gerdar breyt-
ingar a 16gum nr. 3/2006 um arsreikninga, sem folu i sér ad baett var vid
16gin nyjum kafla med yfirskriftinni ,Endurskodunarnefnd og hefur hann
ad geyma fjorar greinar, 108. gr. a til 108. gr. d. I athugasemdum med frum-
varpi pvi, er vard ad 16gum nr. 80/2008, er tekid fram ad med frumvarpinu
s¢ lagt til ad allar einingar tengdar almannahagsmunum skuli hafa starfandi
endurskodunarnefnd innan sinna vébanda. Endurskodunarnefndin sé eftir-
litsnefnd og med pvi ad kveda a um skipun slikrar nefndar se leitast vid ad
tryggja gaedi arsreikninga og annarra fjarmalaupplysinga vidkomandi einingar

og 6hadi endurskodenda einingarinnar.9 Samkveemt c-1id 7. télul. 1. gr. laga

9. Alpt. 2007-2008, A-deild, bls. 4795.
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»|Endurskodunarnefndin] hittist atta til tiu
sinnum a ari, bedi 2007 og 2008. Tvisvar a
arinu 2006, eftir ad ég byrjadi i oktober. [...]
Eg var ritari nefndarinnar og undirbjo fundina
og skrifadi fundargerdir og utbjo fundarskema
par sem ég passadi upp a ad pad fundarskema
dekkadi alveg 6rugglega alla lidina sem voru
nefndir { erindisbréfinu, pannig ad peir faeru
6rugglega yfir pad. Peirra hlutverk gagn-

vart innri endurskodun var [...] pessi priggja
manada skyrsla innri endurskodenda var 16gd
fyrir og peir reeddu hana adur en hin for fyrir
stjorn. [A sama hatt var] endurskodunarézct]-
unin einnig 16gd fyrir nefndina, adur en hin
for fyrir stjorn til sampykktar.“

Skyrsla Lilju Steinporsdottur, innri endurskodanda

Kauppings banka hf., fyrir rannsoknarnefnd Alpingis
7. september 2009, bls. 5.

nr. 79/2008 um endurskodendur telst lanastofnun eins og htn er skilgreind
i16gum nr. 161/2002 um fjarmalafyrirteeki falla undir hugtakid eining tengd
almannahagsmunum 1 16gunum.

Fyrir gildistéku laga nr. 80/2008 voru endurskodunarnefndir almennt
skipadar premur stjornarménnum. Verkefni peirra var ad velja og gera til-
16gur til hluthafafundar um radningu ytri endurskodanda og hafa samskipti
vid ytri endurskodanda fyrirtakisins. Einnig attu peer ad fjalla um og sam-
pykkja endurskodunaraztlanir baedi innri og ytri endurskodenda og poknun
til ytri endurskodanda. Pa skyldu endurskodunarnefndir taka til umfjéllunar
og leggja mat & umsagnir og alit ytri og innri endurskodenda og stjornenda
fjar- og bokhaldsmala um virkni og gaedi fjarhagsupplysinga, reikningsskila og
innra eftirlits svo og tryggja ad skyrslur og greinargerdir eftirlitsadila fengju
umfjollun a stjornarfundum.

Vid skodun rannsoknarnefndar a fundargerdum endurskodunarnefnd-
anna, serstaklega a arunum 2007 og 2008, s¢st ad nefndirnar hafa haldid
fundi 4 til 10 sinnum a ari. Vidfangsefni peirra var samkvaemt starfsreglum
cins og lyst er hér ad framan med pvi fraviki ad hja Landsbanka [slands hafdi
nefndin pad hlutverk ad leggja fyrir stjorn fyrirtaekisins tillogu til sampykktar
um Utlanaafskriftir. Pad var ekki fyrr en { lok ars 2007 ad SPRON kom a fot
endurskodunarnefnd og hja Straumi-Burdarasi var slikri nefnd komid a lagg-
irnar a midju ari 2008.

Fram kom m.a. vid skyrslutoku og i vidtélum baedi vid ytri og innri
endurskodendur fjarmalafyrirteekjanna ad med stofnun endurskodunar-
nefndanna hefdu 81l samskipti og fagleg umfjollun um aatlunargerd, skyrslur
og greinargerdir batnad og eftirfylgni somuleidis. Hins vegar er ekki ad sja
af fundargerdum nefndanna ad paer hafi haft mikid frumkvaedi ad einstékum
malum nema helst hja Landsbanka Islands hf.

Eins og adur segir voru gerdar breytingar a lI6gum nr. 3/2006 um ars-
reikninga med 16gum nr. 80/2008. Er fjarmalafyrirteekjum nt avallt skylt
ad hafa endurskodunarnefnd. Med akveedum 108. gr. a til 108. gr. d hefur
41. gr. tilskipunar Evropupingsins og radsins 2006/43/EB verid innleidd.
Samkveemt 2. mgr. 108. gr. a skal endurskodunarnefnd skipud af stjorn
fjarmalafyrirtackis og skal pad gert eigi sidar en manudi eftir adalfund.
Endurskodunarnefnd skal skipud premur ménnum hid minnsta. I 3. mgr.
108. gr. a eru logfestar sérstakar hafisreglur fyrir nefndarmenn endurskod-
unarnefnda. Peir verda i fyrsta lagi ad vera 6hadir endurskodendum fjarmala-
fyrirtekisins. [ 60ru lagi verdur meiri hluti nefndarmanna ad vera 6hadur
fjarmalafyrirtekinu. Alitamal er hvernig skyra beri hugtakid ,0hadur” og pa
ekki sist hvort pad utiloki starfsmenn fjarmalafyrirtackis fra pvi ad taka seeti {
endurskodunarnefnd. Hugtakid hefur verid skyrt med hlidsjon af tilmaelum
framkveemdastjornar ESB 2005/162/EB um hlutverk stjérnarmanna, sem
eru ekki framkvaemdastjorar, eda eftirlitsstjornarmenn markadsskradra félaga
svo og um stjornarnefndir (eftirlitsstjornarnefndir). [ 7. tlul. adfaraorda
tilmeelanna er tekid fram ad almennt sé talid ad seta 6hadra fulltria 1 stjorn-
inni, sem geta vefengt akvardanir framkvamdastjornar, sé leid til ad vernda
hagsmuni hluthafa og annarra hagsmunaadila. [ 18. tolul. adfaraorda tilmeel-
anna er tekid fram ad ,;sa skilningur [s¢] oftast lagdur 1 6haedi ad vidkomandi
hafi hvorki nain tengsl vid framkvaemdastjornina, radandi hluthafa né felagio
sjalft. Sidar 1 18. tolul. adfaraordanna er sidan tekid fram ad vid beitingu a

,vidmidun um ohadi [skuli] leggja meiri aherslu a efni en form*. [ 11 vidauka
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vid tilmelin eru taldar upp peaer adsteedur sem leitt geta til pess ad stjorn-
armadur geti ckki talist 6hadur og peim lyst nanar. [ b-1id 1. tolul. er tekid
fram ad vidkomandi megi ekki hafa verid starfsmadur félags eda hlutdeild-
arfélags og megi ekki hafa verid 1 slikri st6du sidustu prju arin nema pegar
stjornarmadur, sem er ekki framkveemdastjori, eda eftirlitsstjornarmadur
er ckki 1 yfirstjorn og hefur verid kosinn 1 stjornina (1 eftirlitsstjornina) 1
tengslum vid samradskerfi fyrir starfsmenn sem er sampykkt 1 16gum og par
sem tryggd er fullnaegjandi vernd gegn oréttmactum brottrekstri og annars
konar osanngjarnri medferd.

begar akvaedi 3. mgr. 108. gr. a laga nr. 3/2006, sbr. og akvaedi 1. mgr.
41. gr. tilskipunar 2006/43/EB, eru talkud med hlidsjon af akveedum til-
mela 2005/162/EB verdur ad telja ad 1 akvaedinu felist m.a. askilnadur um
ad hinir 6hadu nefndarmenn séu ekki starfsmenn fjérmélafyrirta:kisins.loTil
nefndarmanna eru gerd pau almennu haefisskilyrdi ad peir bui allir yfir pekk-
ingu og reynslu i samraemi vid st6rf nefndarinnar. Pa er gerd st menntunar-
krafa ad minnsta kosti einn nefndarmanna hafi pekkingu og reynslu a svidi

reikningsskila eda endurskodunar.

11.1.6 Virkni innra eftirlits bankanna

Af peim gégnum sem rannsoknarnefnd Alpingis fékk athent svo og skyrslum
sem innri endurskodendur gafu fyrir nefndinni verdur radid ad hagt gekk
ad na fram umbotum a pvi sem innri endurskodendur bentu a 1 skyrslum og
greinargerdum sinum. I skyrslu Agﬁsts Hrafnkelssonar, innri endurskodanda
Glitnis, fyrir nefndinni kom bannig fram ad i gréfum drattum hefdi honum
fundist Grbatur hafa gengid mjog hagt fyrir sig { ymsum malefnum." I
skyrslu Lilju Steinporsdottur, innri endurskodanda Kauppings, kom fram
ad pad hefdi gengid misjafnlega ad na fram Grbotum a pvi sem aflaga hefdi
farid. Pegar hiin hefdi komid til starfa i bankanum 1 oktober 2006 hefdi 1
raun ekki verid til ,kaltar® { bankanum til pess ad taka vid athugasemdum
innri endurskodunar.” skyrslu Sigurjons Geirssonar, innri endurskodanda
Landsbankans, kom fram ad pad sem had hefdi badi uppbyggingu endur-
skodunarsvids og eftirfylgni hefdi verid hinn gridarlega mikli innri voxtur
Landsbankans sem stakkad hefdi Gr 200 milljordum 1 4.000 milljarda a

adeins faum arum."

11.1.7 Tengsl Fjarmalaeftirlitsins og innri endurskodenda
I 14. gr. leidbeinandi reglna sem Basel-nefndin gaf 4t arid 2001 um innri
endurskodun kemur fram ad fjarmalaeftirlit skuli halda reglubundna fundi
med innri endurskodendum banka um ahattu 1 rekstri hans og hvernig henni
s¢ mactt. Pvi er lyst ad fjarmalaeftirlit skuli a slikum fundum reeda umfang
samvinnu a milli ytri og innri endurskodenda. [15. gr. sému reglna eru fjar-
malaeftirlit hvott til ad raeda stefnumotun sina vid innri endurskodendur.

[ skyrslu Sigurjons Geirssonar, innri endurskodanda Landsbanka [slands,

kom fram gagnr)'fni a ad Fjarmalaeftirlitio hefdi ekki reglubundi6 haldid

10. Samkvamt peim alpjodlegu skilgreiningum a hugtakinu ,,6hddur* sem notadar hafa verid hefur
almennt verid talid ad starfsmenn fyrirtaekis geti ekki talist ohadir gagnvart stjorn og daglegum
stjornendum i pessum skilningi. Sja hér t.d. Staalkjer, Brian Benjamin: Revisionskomitéers rolle — i
et Corporate Governance perspektiv. Kaupmannahofn 2005, bls. 73.

11. Skyrsla Agﬁsts Hrafnkelssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 7. september 2009, bls. 7.

12. Skyrsla Lilju Steinporsdottur fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 7. september 2009, bls. 6.

13. Skyrsla Sigurjons Geirssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 7. september 2009, bls. 8.
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yInnan bankans pa var oft litid a innri endur-
skodendur sem nanast ekki hluta af bankanum
af pvi ad vid attum ad vera til hlidar og svona
votta. En Fjarmalaeftirlitio leit a okkur sem
ekkert sérstakt pa, bara ad vid attum ad vera
hluti af bankanum, pa féllum vid svolitid svona
mitt a milli. Og bakland innri endurskodunar
verdur par med svolitid veikara vid pad ad
Fjarmalaeftirlitid neer ekki [...] ad byggja
formlega a innri endurskodun.

Skyrsla Sigurjons Geirssonar, innri endurskodanda

Landsbanka fslands hf., fyrir rannsoknarnefnd Alpingis
7. september 2009, bls. 4.
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fundi med innri endurskodendum eins og meelt vaeri med 1 Basel-reglunum.
Pa fann hann einnig ad pvi ad ekki veeri heldur gert rad fyrir slikum fund-
um 1 leidbeinandi tilmalum Fjarmalaeftirlitsins um innra eftirlit. [ skyrslu
Sigurjons kom m.a. fram: ,Pessi regla kemur ekki ad astaedulausu inn 1 Basel-
regluverkid pvi ad petta kemur nattirulega upp ar aféllum sem evropski
bankaheimurinn hefur p6 lent i adur en allt hrundi [...] par sem menn komust
ad pvi ad pad pyrfti ad storefla 6formleg eda frjalsleg samskipti milli ytri end-
urskodenda og fjarmalaeftirlita og innri endurskodenda og fjarmalaeftirlita
og bara sja til pess ad menn hittust og hefdu einhverjar astadur til ad taka
upp simtolid lika [...]. I pessum reglum er 16gd ahersla a ad fjarmalaeftirlit
hitti innri endurskodendur ad lagmarki einu sinni a ari og vidri svona alls
konar hluti. Og ¢g held ad slikir fundir, ef haldnir hefdu verid, hefdu gefio
Fjarmalaeftirlitinu gridarlega mikil taekifeeri til ad fylgjast almennt med hvad
menn voru almennt ad hugsa og hafa ahyggjur af [...] pad ma ekki gleyma pvi
ad innri endurskodandi hefur engar sérstakar bodleidir adrar en til stjornar
[...]. Nt petta eru paer sému stjornir sem menn hafa komist ad nidurstédu
um ad voru helst til ahaettusecknar og foru hratt pannig ad petta er svolitio
sjalthverft eftirlitshlutverk. Pad er alveg a hreinu { minum huga ad pott ekki
hefdi verid annad en ad slikir fundir hefdu verid haldnir pa hefdi pad getad
hjalpad ménnum mjég mikid ad na saman hugsunum beirra sem voru pa ad
hafa ahyggjur af hlutum, s¢d pa fra mismunandi bajardyrum. Annars vegar
med alla innsyn inn a vid og sidan pessa syn Gt a vid, sem Fjarmalaeftirlitio
hefur.“ Sigurjon taldi pvi ad pad hefdi verid afdrifarikt ad petta akvaedi Basel-
reglnanna um reglubundin samskipti vid innri endurskodendur var ckki tekid
upp 1 islenskan rétt."*

I skyrslu Agﬁsts Hrafnkelssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis kom fram
ad hann myndi ekki til pess ad yfirstjorn Fjarmalaeftirlitsins hefdi kallad
innri endurskodanda Glitnis til vidreedna um malefni um innri endurskodun.
Samskipti vid Fjarmalaeftirlitid hefou i raun verid ,saralitil“."

I skyrslu Lilju Steinporsdottur fyrir rannsoknarnefnd Alpingis kom fram
ad toga hefdi purft 4t med téngum paer upplysingar sem hin hefdi purft fra
Fjarmalaeftirlitinu. Hefdi hin farid pess sérstaklega a leit vid Fjarmalaeftirlitid
ad fa fund med peim. A honum hefdi hin ttskyrt hvad hin veeri ad gera {

innri endurskodun hja Kauppingi og oskad eftir Viébrégéum fra eftirlitinu en

ekki fengid pau. 16

11.1.8 Alyktanir rannsoknarnefndar Alpingis um innri
endurskodun

Innri endurskodun er eitt helsta innra stjorntaekid sem stjorn fjarmalafyr-
irtaekis hefur yfir ad rada til ad fa 6had mat a pvi hvort innra eftirlit s¢ virkt
og hvort I6gum og reglum, sem og stefnu fyrirtackisins, s¢ fylgt i daglegum
storfum pess.

Ad mati rannsoknarnefndar Alpingis var pad mikil framf6r ad Fjarmala-
eftirlitid skyldi hinn 24. september 2008 gefa Gt leidbeinandi tilmali um
storf endurskodunardeilda fjarmalafyrirtakja nr. 3/2008. A hinn boginn

14. Skyrsla Sigurjons Geirssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 7. september 2009, bls. 3.
15. Skyrsla Agﬁsts Hrafnkelssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 7. september 2009, bls. 8.
16. Skyrsla Lilju Steinporsdottur fyrir rannséknarnefnd Alpingis 7. september 2009, bls. 10.
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var pad gert allt of seint midad vid pa knyjandi pérf sem var a markvissara
og oflugra innra eftirliti 1 fjarmalafyrirtekjunum i ljosi pess ad morg peirra
hofdu stakkad um 30-50% éar hvert, nokkur 4r { rod. | skyrslum sem innri
endurskodendur priggja staerstu bankanna gafu fyrir nefndinni kom fram ad
ef tilmalin hefdu verid til stadar fyrr hefdu pau styrkt st6du innri endurskod-
anda auk pess sem aherslur og verkefni hefdu verid nokkud énnur, sérstaklega
er vardar mat og eftirlit med Gtlanum.

I 1josi peirra skyrslna sem innri endurskodendur storu bankanna priggja
gafu fyrir rannsoknarnefndinni telur hin ad eftirfylgni vid athugasemdir
innri endurskodenda hafi almennt gengid mjog haegt fyrir sig, ef hin gekk
pa eftir. Verdur pvi ekki s¢d ad storf innri endurskodenda hafi haft naegilegan
slagkraft. Er pvi astada til ad draga 1 efa ad innri eftirlitskerfi bankanna hafi {
6llum tilvikum haldid 1 vid hinn gifurlega hrada voxt peirra.

Rannsoknarnefnd telur bryna porf a ad leggja skyrari lagagrundvoll ad
innra eftirliti fjarmalafyrirtaekja og telur 1 pvi sambandi ckki vidhlitandi ad
byggja a leidbeiningum Fjarmalaeftirlitsins sem meela t.d. fyrir um ad innri
endurskodandi ,purfi ad hafa adgang ad naudsynlegum gégnum og ad ,rik
ahersla s¢ 16gd a“ ad endurskodun ljuki med skyrslu. Ad mati rannsokn-
arnefndar parf ad setja lagalega bindandi reglur sem eru skyrar, stédugar og
fyrirsjaanlegar um lagmarksinntak innri endurskodunar i fjarmalafyrirtackj-
um sem haegt er ad fylgja eftir med lagalegum tarradum. Slikar reglur xttu
pvi ad koma fram 1 16gum eda stjornvaldsfyrirmelum sem hefdu vidhlitandi
lagastod.

Pa telur rannsoknarnefnd mikilvaegt ad innri endurskodendur fai tackifaeri
til ad eiga reglulega fundi med Fjarmalaeftirlitinu { samrami vid pau sjon-
armid sem 14. gr. leidbeinandi reglna Basel-nefndarinnar fra 2001 um innri
endurskodun er byggd a. Med pvi gefst pa feeri a ad samhafa betur innra og

ytra eftirlit og auka slagkraft pess eftirlits sem haft er med fjarmalastofnunum.

11.1.9 Ahacttustjring

Samkvaemt 2. mgr. 6. gr. laga nr. 108/2007 um verdbréfavidskipti skal
fjarmalafyrirtacki hafa 6rugga verkferla fyrir ahattumat fyrirteckisins.
Ahaettustfring er afar mikilveegur pattur i starfsemi fjarmalafyrirtaekja. I
henni felst ad greina og styra allri ahaettu sem tengist starfsemi, ferlum og
kerfum fyrirtackisins og akvarda, par sem vid 4, pad ahacttustig sem fyrirtack-
id polir og styra ahaettu innan peirra ahattupolmarka, sbr. a- og b-lidi 1. mgr.
7. gr. reglugerdar nr. 995/2007 um fjarfestavernd og vidskiptahatti fjarmala-
fyrirtackja. Pa felst 1 ahacttustyringu ad hafa eftirlit med haefi og skilvirkni 1
stefnu og verkferlum fyrirtackisins um ahaettustyringu sem og radstéfunum,
sem gerdar eru til ad rada bot a annmérkum par a, p.m.t. pegar i ljos hefur
komid ad misbrestur hefur ordid a pvi hja starfsm6nnum ad fara ad verkferl-
um og trredum um ahattustyringu, sbr. c-lid 1. mgr. 7. gr. reglugerdar nr.
995/2007. Samkveemt 2. mgr. 7. gr. sému reglugerdar er fjarmalafyrirtakj-
um skylt ad koma a og vidhalda 6hadri starfseiningu sem hefur fyrrgreint
hlutverk par sem slikt er edlilegt med tilliti til umfangs og edlis starfsemi
fyrirtaekisins. Samkveemt a-lid 1. mgr. 69. gr. laga nr. 161/2002 um fjarmala-
fyrirtaeki er sparisjodum heimilt ad hafa samstarf um ahaettustyringu enda se

slikt gert @ almennum vidskiptalegum forsendum.
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Stada ahaettustyringar innan skipurits

Kauppings

Stjérn

Innri

endurskodun

Bankastjori

Regluvarsla

Ahattustyring

Stjorn fjarmalafyrirtaeekis ber ad koma a og vidhalda skyrum skriflegum
verkferlum um akvardanatéku og skipulag par sem bodleidir innan fyrirtaek-
isins eru skilgreindar sem og skipting verkefna og abyrgdar, sbr. a-lid 1. mgr.
4. gr. reglugerdar nr. 995/2007. [ framkvaemd er petta gert med peim hetti
ad stjorn fjarmalafyrirtaekis sampykkir reglur par sem skilgreint er hvernig
akvardanataka fari fram innan fyrirtakisins og hverjir hafi heimild til ad
skuldbinda pad. Tilgreint er hvada malefni purfi ad fara fyrir stjorn, hvada
malefni forstjori hafi heimild til ad leida til lykta og hvada malefni purfi ad
fara fyrir sérstakar ahattu- og/eda lananefndir. Skilgreind eru mérk { pessum
reglum sem taka mid af fjarhedum og/eda edli vidskipta sem um radir."”

Pad felst i ahattustyringu ad fylgjast medal annars med Gtlanaahattu
fjarmalafyrirtackisins, vaxtaahaettu, gengisahaettu, lausafjaraheaettu, rekstr-
arahaettu og ciginfjarhlutfalli fyrirtackisins og storum ahaettum samkvamt
16gum nr. 161/2002. Af pessu er ljost ad starfsmenn sem annast ahattustyr-
ingu fjarmalafyrirtackis verda ad hafa fulla yfirsyn yfir rekstur pess og vera
upplystir um allar steerri akvardanir sem teknar eru innan fyrirtackisins.
Ahaettustyringu er etlad ad upplysa yfirstjorn reglulega um stédu einstakra
ahaettupatta innan fyrirtaekisins og mat a ahattupoli pess.'

Fjarmalafyrirtacki skal upplysa opinberlega um ahattur, ahattustyringu
og eiginfjarstddu fyrirtekisins. Fjarmalaeftirlitid setur nanari reglur um slika

upplysingagjof, sbr. 11. mgr. 84. gr. laga nr. 161/2002.

11.1.9.1 Kaupi)ing banki f}f

Hja Kauppingi heyrdi ahaettustyring beint undir bankastjorann. Bankastjornin
sa um stefnumotun bankans vardandi ahattu sem fol 1 ser skilgreiningu a
asettanlegri ahaettu i rekstrinum og almenna stefnumétun um vilja til ad taka
a ahaettu.” Markmid Kauppings i ahettustyringu sinni var ekki ad lagmarka
ahattu heldur fremur ad styra henni pannig ad vidvarandi langtimahagnadur
veeri tryggdur.”

Ahettustefnan og peir ferlar sem ahattustyringin var unnin eftir voru
settir fram 1 handbok um innri stjornun og verkferla (e. Internal Control and
Procedural handbook). | peirri handbok var fjallad itarlega um markmid og
uppbyggingu ahattustjornunar. Einnig var hverju verksvidi ahattustyringar
lyst, svo sem dutlana- og moétadiladhattu, markadsahattu, storum ahattu-
skuldbindingum, lausafjarahaettu o.s.frv. Verklag i handbokinni var sampykkt
af stjorn bankans.”'

Framkveemdastjori ahattustyringar Kauppingssamsteedunnar (e. chief
risk officer) sa um ad samhefa ahaettustyringu milli modurfelags og dottur-
félaga. Hann sat einnig fundi lananefndar Kauppings (GCC — Group Credit
Committee). Hlutverk hans par var ekki ad taka patt 1 akvardanatoku
heldur ad ,spyrja at i forsendur og koma med athugasemdir pegar vid
atti.” Ahaettustyringin atti einnig patt { vikulegum ahaettufundum (e. Risk
Meeting). A peim fundum var farid yfir ahettu samsteedunnar a hverjum

tima. Sérstaklega var litid a einstaka ahaettulidi, svo sem utlanaahaettu og

17. Adalsteinn E. Jonasson: Vidskipti med fjdrmdlagerninga. Reykjavik 2009, bls. 226-227.
18. //\aalsteinn E. Jonasson: Vidskipti med fjdrmdlagerninga. Reykjavik 2009, bls. 227.

19. Arsskyrsla Kauppings banka hf. 2007.

20. Arsskyrsla Kauppings banka hf. 2007.

21. Arssk)h'sla Kaupbings banka hf. 2007.

22. Skyrsla Steingrims Karasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 22. jantar 2010, bls. 3.
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markadsahattu. Gerd voru innri alagsprof sem toku til sému patta og opinber
alagsprof Fjarmalaeftirlitsins. Einnig var notast vid vagreiningu (e.VaR —Value
at Risk), likon til ad meta mogulega ahaettu a tapi 4 markadseignum bank-
ans.” Midad var vid mégulegt tap naesta dag og yfir 10 daga timabil. A sému
fundum voru lagdar fram lausafjarskyrslur par sem auga var haft med lausu fe
til allt ad tveggja ara. Pau gogn sem 16gd voru fram a ahettufundunum voru
almennt itarleg og virdast hafa gefid raunhaefa mynd af stédu bankans a hverj-
um tima. Pegar litid er a proun 1 peim gégnum sem 16gd voru fram a pessum
fundum sést ad aherslurnar breytast nokkud pegar lida tekur a arid 2007 og
fram a arid 2008. Ljost er ad laust fé og fjarmégnunarahzetta urdu veigameiri
i umraedunni. Pessir fundir voru etladir til upplysingar en einnig til toku
akvardana. Sidla ars 2007 kom medal annars 1 ljos ad bankinn wtti afleidur
sem vaeru ekki eins vel vardar og askilegt potti, pad er bankinn hafdi gert rad
fyrir meiri vaxtalekkunum Sedlabanka [slands pegar afleidusamningar voru
vardir en vanta matti a pessum tima, p.c. pegar lida tok a haustid 2007. ba
var brugdid a pad rad ad draga verulega Gr afleidusamningum, sérstaklega
med kronur.* A sama tima var tekin akvérdun, po ekki a ahaettufundi heldur
fremur hja yfirstjorn bankans, ad ,voxtur i utlanum yrdi takmarkadur, pad
yrai frekar stefnt ad pvi ad pjona fyrirliggjandi vidskiptavinum®.”

Vid skyrslutéku hja rannsoknarnefndinni var framkvemdastjori ahaettu-
styringar Kauppings, Steingrimur Karason, spurdur hvort yfirstjorn bankans
hefdi almennt tekid abendingum hans vel. Ad hans mati hafdi pad ,.ckki alltaf”
verid og pa hefdi vidkvaedid idulega verid ad pa ,feeru allir vidskiptavinirnir®.
Framkveemdastjorinn ordadi pad svo ad hann hefdi verid ,motvagio® og lysti
hlutverki sinu nanar med peim heetti sem vitnad er til hér til hlidar.”®

Kaupping stefndi ad pvi ad taka upp innra mat a atlanaahaettu (e. IRB
— Internal Rating Based), 1 samrami vid stod 1 1 BASEL II reglunum. Petta
folst 1 pvi ad bankinn aetti sjalfur ad Gtbha likon til ad meta Gtlanaahaettu, eda
likur a tapi. A pessu byggdist sidan lagmarkseiginfjarhlutfallid sem bankanum
var naudsynlegt midad vid ahettu. Til ad koma pessu kerfi a purfti bankinn
ad tblia matslikonin, syna sidan fram a ad pau virkudu og fa loks sampykki
Fjarmalaeftirlitsins fyrir peim. Ahaettust}?ring Kauppings var vid fall bankans
bara ,ad bida eftir pvi ad fa sampykki“ fra Fjarmalaeftirlitinu.”” Kaupping
skrifadi svonefnda ICAAP (e. Internal Capital Adequacy Assessment Process)
skyrslu til ad uppfylla stod 2 1 BASEL II reglunum. Stod 2 i BASEL regl-
unum er @tlad ad utvikka skilgreininguna a peirri ahattu sem lanastofnanir
standa frammi fyrir og ckki er tekin fyrir i stod 1. Reglunum er atlad ad
bata tenginguna milli ahaettu lanastofnunar, ahaettustyringar og videigandi
eiginfjarkrofu.”® ICAAP skyrsla er hluti af pessu ferli, par er farid yfir innra
matsferlid fyrir eiginfjarpérf. [1CAAP skyrslum er sett fram stefnumétun um
hversu mikla 4haettu linastofnunin atlar ad taka. Ut fra pvi er komist ad nid-

urstodu um viéeigandi eiginfjérkréfu. Matid 2 Viéeigandi eiginfjérkréfu ma

23. 1 vagreiningu eru sdguleg gégn notud til ad meta mégulegt ,mesta“ venta tap bankans yfir
akvedid timabil. Hér var midad vid 99% likindamork.

24, tengdist lika pessum sem voru ad fjarfesta 1 islenskum kronum erlendis®. Skyrsla Steingrims
Karasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 22. jantar 2010, bls. 4.

25. Skyrsla Steingrims Kérasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 22. jantar 2010, bls. 4.

26. Skyrsla Steingrims Karasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 22. janaar 2010, bls. 22.

27. Skyrsla Steingrims Karasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 22. jantar 2010, bls. 5.

28. ,Guidance Note, Basel II: Pillar 2 — The ICAAP & The SREP.“ Financial Services Commission,
18. desember 2007.
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»[P]ad var ekki min vinna ad vera skemmtilegur,
en ég samt, fannst pad vera, pad veeri hlustad a
pad sem ég segdi.”

Skyrsla Steingrims Karasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis
22. jantiar 2010, bls. 22.

»Kaupping og fslandsbanki séttu um leyfi til
okkar strax parna snemma a arinu 2007 til
pess ad innleida eigin model [...]. Vid vorum
ad vinna 1 pessu mjog, ég held bara med mjog
vondudum hetti, ad fara i gegnum petta med
pessum tveimur bénkum, for heilmikill timi 1
petta og mikil fundahéld og pad var, vid
notudum handbok fra, leidarvisi fra FSA {
Bretlandi [...] ég skynjadi petta sem bank-
arnir vaeru bara, petta veeri allt mjog vandad
hja peim, 6ll pessi umgjérd og pad eru gerdar
miklar kréfur um umgj6rd innan bankans, innra
eftirlit og upplysingastreymi larétt og lodrétt
[...] pad parf ad taka ut hérna vissa hluta af
pessu og pad voru fengnir erlendir radgjafar til
pess o.s.frv. og pad var bara, pad, petta var alveg
a lokametrunum parna i september fyrir ari
sidan, nakvemlega ari sidan, ad pa saum vid
fram 4 ad vid getum veitt pessum tveim
bénkum pessa heimild, svona 1 sidasta lagi 1
oktober 2008 til ad nota petta.”

Skyrsla Ragnars Haflidasonar, adstodarforstjora
Fjarmalaeftirlitsins, fyrir rannsoknarnefnd Alpingis
16. september 2009, bls. 36.
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byggja a naudsynlegu eiginfjarhlutfalli til ad na fram akvednu lanshaefismati
eda naudsynlegu eiginfjarhlutfalli til ad maeta akvednum af6llum. f1caap
skyrslum a einnig ad koma fram aatlun um hvernig fjarmalafyrirtackio actlar
ser ad macta aféllum. Talsverd ahersla er pvi 16gd a ad videigandi alagsprof séu
framkvaemd.”” Kaupping skiladi ICAAP skyrslu sinni til Fjarmalaeftirlitsins {
arslok 2007. Fjarmalaeftirlitid h¢lt fund med Kauppingi um pa skyrslu sum-
arid 2008. Ekki kom til pess ad Kaupping skiladi annarri ICAAP skyrslu fyrr
en eftir fall bankanna.

Ahaettust}’fring Kauppings fekk mjog goda einkunn samkveemt CAMELS-
mati (e. Capital, Asset Quality, Management, Earnings, Liquidity, and
Sensitivity) sem framkvamt var { mai 2008. A pvi formi sem vanalegt er ad

nota pegar slikt mat var gert var einkunnin nanar tiltekid pessi:
,© Ahaettustyring: Almennt er ahaettustyring mjog 6flug.”

A hinn boginn kom fram 1 CAMELS-matinu ad helstu veikleikar bankans
vaeru fjarmoégnunarahaetta og lausafjarahaetta. Po var talid ljost ad ,veik-
ing kronu hefdi jakvaed ahrif a félagio®.”” Hér var po liklega ekki litid til
moégulegra Gtlanatapa vegna veikingar kronunnar. I CAMELS-matinu var
einnig bent a ad ,hlutabreéf i eigin ahaettu vaeri mest hja Kauppingi af premur
steerstu vidskiptabénkunum® eda um 30% af CAD fé bankanna. Par af veru
6skrad breéf 1 meirihluta.

Fjarmalaeftirlitid mat pad svo 1 skyrslu sinni um utlanaahaettu hja
Kauppingi banka hf. { jantiar 2008 ad Kaupping héldi ekki naegilega vel utan
um utlanadhzettu samstaedunnar. Par kom medal annars fram ad enginn sam-
eiginlegur gagnagrunnur veeri til stadar fyrir samstaeduna og ad ,pad pyrfti
ad kalla sérstaklega eftir upplysingum fra erlendum dotturfélsgum sem
[tacki] um einn dag en pad [veeri] alls ekki asacttanlegt®.’’ Sem svar vid pessu
hof ahzttustyring Kauppings ad safna tidar upplysingum fra dotturfelog-
um sinum. | skyrslutdku hja rannsoknarnefndinni sagdi framkvaemdastjori
ahattustyringar samstedunnar ad upplysingum um Gtlan détturfélaga, svo
sem Kauppings i Lixemborg, hefdi verid safnad manadarlega og atlun
notud par a milli pannig ad mogulegt hefdi verid ad fa yfirlit yfir Gtlan sam-
steedunnar med eins dags fyrirvara.” [ fyrrnefndri skyrslu Fjarmalaeftirlitsins
um utlanaahaettu hja Kauppingi kom einnig fram ad ,verklagi og utanumhaldi
vardandi storar ahattuskuldbindingar og yfirsyn yfir par [veeri] abotavant
auk pess sem tengingar [veeru] ofullnegjandi®. [ sému skyrslu kom fram ad
Limm af tuttugu steerstu lantakendum [hefdu ekki verid] gefnar lanshaefis-
matseinkunnir®. A medal peirra var Robert Tchenguiz en lan til hans folu a
pessum tima { ser mikla ahattuskuldbindingu.

[ koflum 8.0 og 9.0 1 skyrslu rannsoknarnefndar er téluvert fjallad um
pau ved sem stodu til tryggingar Gtlanum bankanna. Almennt ma segja ad
vid ahattustyringu bankanna hafi ekki verid litid 1 gegnum lanabackurnar til
peirrar ahaettu sem folst 1 vedunum og fylgni peirra vid adrar eignir og skuldir

bankans. skyrslu Steingrims Karasonar, framkveemdastjora ahattustyringar

29. ,ICAAP submission — suggested format.“ FSA 22/11/2007.

30. CAMELS-mat fyrir Kaupping banka hf., mai 2008.

31. ,Skyrsla um Gtlanadhattu hja Kauppingi banka hf.“ Fjarmalaeftirlitio, jantar 2008.
32. Skyrsla Steingrims Karasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 22. jantar 2010, bls. 17.
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Kauppings, fyrir rannsoknarnefnd kemur fram pad mat hans ad adur en lausa-
fjarkreppan hofst hafi fylgni i raun verid minni a milli peirra veda sem tekin
voru en sidar vard eftir ad allt sem tengdist [slandi var 4litid alika dhaettusamt.
Almennt hafi Kaupping til daemis ekki verid veigamikid 1 eignasafni Exista hf.
og hann kvadst pa ekki ennpa vita ,af hverju Bakkavor lenti { vandradum Gt af
[falli bankanna]“.”* Fram kom hja Steingrimi ad undir pad sidasta hefdu verid
tekin ved 1 6llu sem haegt var ad taka ved 1 og ad pad skyrdi a vissan hatt ad
stor hluti Exista hlutabréfa hefdu stadid ad handvedi 1 bankanum undir lokin.
P6 kom einnig fram hja Steingrimi ad almennt veeri erfitt ad greina vedgogn
an pess ad lita a undirliggjandi samninga enda ekki til nein gagnakerfi sem
gaetu haldid utan um alla pa floru vedsamninga sem til vaeru (sja umraedu um
lanasamninga { kafla 15.0).%*

I kafla 8.0 { skyrslu pessari kemur fram ad lan til eignarhaldsfélaga hafi
aukist verulega fra arinu 2005 og fram ad falli bankanna. Rannsoknarnefndin
spurdi medal annars framkvamdastjora ahattustyringar Kauppings hvernig
utlanaahaetta til eignarhaldsfélaga hefdi verid metin, sérstaklega 1 ljosi pess ad
morg pessara felaga hafa verid gerd upp med litlar eignir og an pess ad eig-
endur peirra hafi s¢d sér hag 1 ad reyna ad koma 1 veg fyrir gjaldprot. Vitnad
er til svars framkvaemdastjorans hér til hlidar, par sem m.a. segir ad ekki hafi
verid buist vid pvi ad ekkert yrdi til ad ganga ad en gert hafi verid rad fyrir
ad ef slikar adsteedur keemu upp hefdi pad einfaldlega ahrif a lanstraust vid-
komandi vidskiptamanna i framtidinni, eins og almennt er med einstaklinga.*
Jafnframt taldi hann ad petta hefdi verid almennt vidhorf innan bankans, pad
er hja yfirstjorninni. Hér til hlidar er vitnad til orda framkvamdastjorans um
pessi efni.*

Framkvaemdastjori ahattustyringar Kauppings var einnig bedinn ad lysa
pvi hvernig hann teldi ad meta atti ahaettu af Gtlanum til eignarhaldsfélaga
med takmarkadri abyrgd. Svar hans vid pvi var ad ,ahattan [veeri] mjog
nalaegt pvi ad vera sama og ad eiga [bréfin] [...] pt ferd eiginlega ad vera med,
nalgast pad ad vera somu ahaettu og ad eiga bréfin®.*” Ekki er p6 ad sja ad slik
ved hafi verid talin med vid Gtreikning a markadsahattu Kauppings.

Framkveemdastjorinn tok fram vid rannsoknarnefndina ad aherslan a
likon i ahaettustyringu hefdi jafnvel verid of mikil. I pvi sambandi sagdi hann:
,,[Eg hef] alltaf minni og minni tra a likénum sem slikum pannig ad pad var
svona [sa] lerdomur sem ég laerdi af medan ég var 1 pessu 1 bankanum ad pad
veeri heilbrigd skynsemi sem dygdi best enda var ekki vist ad pad hefdi dugad
einu sinni til.“** Fradimenn hafa einmitt bent a petta sjonarmid ekki sist vid
paer adstedur pegar fjarmalakreppur eru ekki pad algengar ad gagnaradir
innihaldi naegilegar upplysingar til ad spa fyrir um peer eda til ad meta ahaettu

af peim.” Hér ma einnig benda 4 ad { redu sedlabankastjora Bandarikjanna

33. Skyrsla Steingrims Karasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 22. jantar 2010, bls. 7.

34. Skyrsla Steingrims Karasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 22. jantar 2010, bls. 9.

35. Skyrsla Steingrims Karasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 22. janaar 2010, bls. 11.

36. Skyrsla Steingrims Karasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 22. jantar 2010, bls. 11.

37. Skyrsla Steingrims Karasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 22. jantar 2010, bls. 11.

38. Skyrsla Steingrims Karasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 22. jantar 2010, bls. 24.

39. ,[...] since market data is endogenous to market behavior, statistical analysis made in times of
stability does not provide much guidance in times of crisis.“ Jon Danielsson: The Emperor has no
Clothes: Limits to Risk Modelling. FMG Special Papers. Financial Market Group, London School
of Economics 2000.
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»[P]ad gerdi nattarulega enginn rad fyrir pvi

ad pad yrdi ekkert til pess ad ganga ad, en pad
var sem sagt eins og ég mat pad, peir sem voru
1 vidskiptum og ef peir skildu eftir eignarhalds-
felog an pess ad reyna ad koma med frekari
tryggingar eda einhvern veginn ganga fra sinum
malum ad pa, myndi pad hafa afleidingar i fram-
tidinni. Sama og eins og pegar einstaklingur
borgar ekki skuldir sinar, pa fer pad 1, inn a

ycredit history®.“

Skyrsla Steingrims Karasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis
22. jantar 2010, bls. 11.

»Menn, bad er sem sagt { bankavidskiptum ad
pa, ef einhver, pt tapar a einhverjum vidskipta-
vini, p6 ad pad sé dbeint i gegnum eitthvad
cignarhaldsfelag ad pba mun pad hafa afleidingar
seinna meir. Pad held ég ad sé bara, po ad ein-
hver pykist sleppa vel til skamms tima pa held
¢g ad pad verdi ekki til lengri tima. Pad er nl
hugsunin.“

Skyrsla Steingrims Karasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis
22. jantiar 2010, bls. 12.
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stjori fijarmala-

styringar

svids- og aheettu-

Regluvarsla

Ahattustyring

15. mai 2008 par sem hann fjalladi m.a. um lausafjarkreppuna eins og han
kom ménnum pa fyrir sjonir, kom fram ad peer fjarmalastofnanir sem legdu
meira upp Ur huglegu mati a ahettu en ad treysta cinungis likénum hefdu

farid betur ut ur lausafjarkreppunni en adrar.

11.1.9.2 Glitnir banki hf.

Hja Glitni heyrdi ahaettustyringin undir framkvamdastjora Fjarmalasvids og
ahaettustyringar, en ekki beint undir bankastjora. Ahaettust)}ringunni var sidan
skipt upp 1 fimm svid sem hvert um sig bar abyrgd a akvednum ahaettuflokki,
svo sem utlanaahattu, markadsahaettu o.s.frv. Sa sem gegndi starfi forstédu-
manns ahattustyringar pegar Glitnir fell hafdi pa starfad hja bankanum i um
tvo ar. A peim tima hafdi tvisvar verid skipt um yfirmann hans.*

Fjarmalacftirlitio hafdi fundid ad 6hadi ahattustyringar vegna st6du
hennar 1 skipuriti bankans og talid ad ,betur faeri a pvi ad ahzttustyring hefdi
beina abyrgd gagnvart forstjora“." [ minnisbladi sem ahzttustyring Glitnis
tok saman fyrir rannsoknarnefnd kom fram ad stjornendur bankans hefdu
ekki verid sammala pessu vidhorfi og pvi hefdi skipulaginu ekki verid breytt.*

Forstodumadur ahattustyringar taldi p6 ad sjalfstaedi sitt fyrir fall bank-
anna 1 oktober 2008 hefdi verid agaett og tok fram: ,,[Eg vard aldrei] var vid
annad en ad eg geeti tjad mig ad fullu leyti um min sjonarmid og mina skodun
an pess ad ég pyrfti ad hafa einhverjar ahyggjur af pvi.“** Glitnir var med
handbok ,,Glitnir Risk Policy sem skilgreindi pa ahattu sem bankinn taldi
asettanlegt ad taka, badi pegar kom ad einstokum ahaettupattum og einnig
allsherjarahaettugreiningu.** Gert var rad fyrir ad stjorn bankans endurskod-
adi ahaettuhandbokina minnst einu sinni a ari.

Ahaettust}’/ring Glitnis bar abyrgd a Gtlanaahzettu, lausafjaraheettu, rekstr-
arahaettu og einnig a lanastefnu og lanareglum a samstadugrunni, proun
dhettumatslikana o.s.frv.* Ahaettustyring sa um innri skyrslugjof, adallega
fyrir tveer nefndir innan bankans, pad er efnahagsnefnd (e. Alco — Asset and
Liability Committee) og ahettunefnd. Einnig atti forstddumadur ahaettustyr-
ingar sati 1 framkvaemdastjorn. Forstédumadur ahattustyringar sat einnig
fundi ahattunefndar, par sem lanaakvardanir voru teknar, fra sumri 2007.
Samkveemt upplysingum rannsoknarnefndar virdist hann fyrst og fremst hafa
verid aheyrnarfulltrii a peim fundum p6 ad sému heimildir kvedi a um ad
hann hafi haft vald til ad stodva einstok mal ef svo bar undir.*

Fundir efnahagsnefndar voru haldnir manadarlega par til 1 april 2008
pegar Glitnir lysti yfir vidbanadarastandi. ba for nefndin ad hittast vikulega.*’
A fundum efnahagsnefndar var reett um laust fé, eigid fe, fjarmoégnun, innra
verdmat, markadsahaettu og fleira. Skyrslur sem sendar voru til Sedlabanka

fslands voru kynntar undir lionum laust fé og einnig innri lausafjarviomio

40. Skyrsla Sverris Porvaldssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 5. jantar 2010, bls. 1.

41. ,Skyrsla um Gtlanadheettu hja Glitni banka hf.“ Fjarmalaeftirlitio, febraar 2008, bls. 6.

42. Minnisblad fra ahettustyringu Glitnis, skrifad fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 30. desember
2009.

43. Skyrsla Sverris Porvaldssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 5. jantar 2010, bls. 2.

44, Arsskjrsla Glitnis 2007.

45. Minnisblad fra aheettustyringu Glitnis, skrifad fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 30. desember
2009.

46. Minnisblad fra ahettustyringu Glitnis, skrifad fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 30. desember
2009.

47. Skyrsla Sverris Porvaldssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 5. jantar 2010, bls. 3.
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Glitnis. Bankinn setti sér nokkud strangari reglur um laust fé en kom fram
{ viomidum Sedlabanka [slands. Ljost er af pessum skyrslum fyrir allt arid
2008 ad port yrdi fyrir mikid laust fé 1 oktober pad ar til ad macta greidslum
sem pa yrdu a gjalddaga. I 1ok april leit svo Gt ad bankinn myndi ekki hafa
nagilegt laust fe til ad maeta pessum greidslum. f 1ok jani voru gerd alags-
prof a laust fé. Midad vid pau var ljost ad su stada gat komid upp ad bankinn
hefdi ekki laust fé { lok jali til ad mata skuldbindingum. Fram kom 1 fund-
argerd efnahagsnefndar bankans ad uppgreidsla langtimaskuldbindinga og
tttektir innstaedna tr starfsstddvum bankans 1 London gengju hratt a laust fe
bankans, sbr. tilvitnun til fundargerdarinnar hér til hlidar. Eiginfjargrunnur
bankans var aeetladur nokkra manudi fram { timann og virdist ekki hafa valdio
neinum sérstokum ahyggjum innan bankans a arinu 2008 enda foéru spar um
hann hackkandi frekar en hitt. Til ad meta markadsahaettu notadi ahattustyr-
ingin vagreiningu (e. VaR) par sem metin var dagleg moguleg tapsahactta a
markadseignum bankans.** Aukid flokt & mérkudum ner tvofaldadi pessa
tapsahettu fra upphafi ars 2006 fram til loka ars 2007.%

Glitnir banki hf. var kominn langt med ad innleida stod 1 1 BASEL II,
p.e. svonefnda IRB-leid, innra mat a uatlanadhaettu, sem ecinnig var getio
um 1 umfjéllun um Kaupping hér ad framan. Eins og par kom fram var
Fjarmalaeftirlitid { pann mund ad sampykkja pau matslikén sem bankinn
lagdi til vid mat a eiginfjarporf sinni pegar bankarnir féllu 1 oktober 2008.
I skyrslu forstddumanns ahaettustyringar Glitnis kom fram ad bankinn hefdi
yeinsett ser pad i rauninni strax arid 2003 ad vera heefur til pess ad fa ad
nota innramatslikén til pess ad reikna sér eiginfjarbindingu vegna Gtlana®,
sbr. nanari tilvitnun hér til hlidar.*® Hluti af pessu ferli var innleiding 4 stod
2 1 BASEL II. Han folst medal annars i ad skrifa ICAAP skyrslu, sem Glitnir
gerdi og skiladi inn til Fjarmalaeftirlitsins { arslok 2007. [1CAAP skyrsluferl-
inu studdist Glitnir vid erlenda sérfraedinga, enda voru ekki komnar neinar
leidbeiningar fra Fjarmalaeftirlitinu um hvernig skyrslan atti ad vera gerd.
Fjarmalaeftirlitid helt sidan fund med ahattustyringu Glitnis um midjan
juni til ad reda ICAAP skyrsluna. Einn hluti af ICAAP ferli er ad koma af
stad umraedu milli banka og eftirlitsadila en st umrada var 1 raun ekki hafin
ad mati Glitnis. grunndemi Glitnis { ICAAP skyrslunni sem gefin var at {
lok ars 2007 kom medal annars fram ad pess veeri vaenst ad voxtur 1 tekjum
(hagnadi fyrir skatta) bankans nastu prjh arin yrdi 20% a ari.>' Einnig kom
par fram ad innra markmid Glitnis um eiginfjarhlutfall vaeri 11%, enda var
pad markmid sett til ad bankinn myndi standast alagsprof Fjarmalaeftirlitsins
sem midudu vid 8% eiginfjarhlutfall eftir ad tekid hefdi verid tillit til alags.*

CAMELS-mat 1 mai 2008 gaf ahattustyringu og innra eftirliti Glitnis

pessa einkunn, 1 samraemi vid form sem almennt var notad 1 pessu skyni:

,® Ahaettustyring og Innra eftirlit: Ahaettustyring og innra eftirlit eru
til stadar { bankanum. skyrslu FME eru gerdar talsverdar athugasemdir vid

baedi pessi svid.“

48. Notud voru 99% likindamork. Goégn fyrir sidustu 250 vidskiptadaga par a undan lagu til
g/rundvallar greiningunni.

49. Arsreikningur Glitnis banka hf. 2007.

50. Skyrsla Sverris Porvaldssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 5. jantar 2010, bls. 4.

51. ICAAP skyrsla Glitnis banka hf. 2007. Gleerukynning fyrir stjorn { jani 2007.

52. Skyrsla Sverris Porvaldssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 5. jantar 2010, bls. 7.
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»[MJaturing of long-term debt that are mostly
not being rolled and the constant withdrawal
from the London deposit base are draining our
liquidity very fast.*

Ur fundargerd efnahagsnefndar Glitnis (Asset and Liability
Committee) af fundi nr. 12/2008 25. jani 2008.

»[BJankinn vildi vinna sin dheettumatslikon
pannig ad pau steedust pessar kréfur, pau, pad
var i rauninni ekki fyrirsjaanlegt ad pad yrdi
mikill avinningur 1 peim skilningi ad eiginfjar-
bindingin mundi leekka vegna Gtlana sem attu
sér stad ir modurfélaginu, sem sagt ahaettu-
matslikénin voru ad skila pannig nidurstodum
ad [...] eiginfjarbindingin var ekki ad breytast,
hins vegar voru toluverdar likur a pvi ad vegna
bankastarfseminnar 1 Noregi, par mundi

«

eiginfjarbyrdin lackka [...]

Skyrsla Sverris Porvaldssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis
5. jantar 2010, bls. 4.

y[Fundurinn var] meira i pa veru ad peir vaeru
svona ad reyna ad tryggja ad [vid] veerum ad
skilja skyrsluna rétt [...]. Eg held ad vid hofum
ekkert fengid endurgjof af peim fundi um
efnisatridi sem ad kannski vid vorum spenntir
fyrir ad fa [...] m.a. um edlid i alagsprofunum
[...] hafdi kannski haft ventingar um pad ad pad
yrdi fljotlega einhver dialogur um hvad vaeru
aseettanleg viomid { pessum alagsprofum sem
legju til grundvallar eiginfjarmatinu og pannig
ad pad voru svona kannski frekar vonbrigdi

en hitt, ad pad skyldi ekki hafa komid pa fram
sjonarmid um pad pa, petta var nattarulega
mikilvagur, mikilvagt atridi hvada syn menn
ho6fdu a stoduna [...].«

Skyrsla Sverris Porvaldssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis
5. jantiar 2010, bls. 4.
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»[V]erulega haar lanveitingar med pessum haetti
inni { fel6gum med takmarkada abyrgd, ad

pau eru nattirlega og efnislega er slik stada, ef
vid tékum pokkalega stort lan med einhverju,
jafnvel b6 ad bad hafi verid seemilegt upphaflegt
eigid fé [...] pa er ekki sa edlismunur a laninu
vs. pad ad eiga brefin og ef madur horfir til pess
ad ef ad bankinn atti bréfin pa keemu pau til
fradrattar a eigin fé. Pa er i rauninni pad lys-
ing a, pa er pad held ég alveg edlileg lysing og
edlileg medferd a slikum malum. [...] P.e.a.s.
petta eru bara lan, nakvaemlega pess edlis ad
pau eiga ekki ad teljast til eigin fjar eins og eign
i eigin brefum og eru medhondlud pannig,

med sama haetti eins og eign 1 eigin bréfum. Og
heérna, ég held ad pad s¢, pad er alla vega min
nidurstada eftir ad hafa haft tackifeeri til pess ad
fara, petta er eitt atridum sem madur er btinn
ad fara vel { gegnum, ad audvitad hefdi madur
viljad ad madur hefdi sett slik sjonarmid fram
ad miklu meiri punga heldur en madur gerdi.
[...]sama astaeda liggur fyrir pvi ad pt att ad
draga eign i eigin brefum fra eigin ¢, er sem
sagt tti ad liggja fyrir pvi ad bt ettir ad draga
svona lan fra eigin fe [...]¢

Skyrsla Sverris Porvaldssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis
5. jantar 2010, bls. 40.

,Pad voru akvedin viomio til stadar um hvad
ad jafnadi skyldi vera, hvad a madur ad segja,
yfirvedsetningu 1 slikum gjérningum. [...] Pvi
midur var pad pannig ad sumar lanaakvardanir
voru pess edlis ad pekjan var laegri heldur en
pessi almennu viomid.

Skyrsla Sverris Porvaldssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis
5. jantar 2010, bls. 28.

Einnig kom fram i CAMELS-matinu & Glitni ad helsti veikleiki bankans
veri lausafjarstada hans. Pa kom fram ad ,ahaettuskuldbindingar peirra adila
sem [vaeru] med bein tengsl vid bankann { gegnum FL Group [neemu] tapum
60% af CAD. Ahaattuskuldbindingar tengdar sterstu eigendum bankans
[neemu] rimum 93% af CAD og [hefdu] pessar skuldbindingar vid eigendur
bankans haekkad mikid 4 stuttum tima“.**| CAMELS-matinu kom cinnig fram
ad vaenta meetti aukinna vanskila badi sékum gengisbreytinga og aukinnar
verdbolgu sem hvort tveggja hefdi ahrif til haekkunar afborgana 1 kréonum.
Bent var 4 ad 59% af Gtlanasafni bankans veeri 1 erlendum myntum.

Vardandi lan { erlendum myntum var stefna Glitnis st samkvaemt for-
stddumanni ahzttustyringar ad einstaklingar fengju haest 50% lan fyrir
hisnadi ef 1anid veri tekid i erlendum myntum. Ahettan vegna gjaldmidla-
misvaegis milli tekna og gjalda einstaklinga var leyst med pvi ad taka meiri
ved, pad er tvofalda pekju. Rannsoknarnefndin bendir a ad pekjan gat samt
eingéngu talist tvofold svo lengi sem énnur lan hvildu ekki 4 eigninni.

I skjrslu Fjérmélaeftirlitsins um Utlanadhettu hjé Glitni banka hf. kom
fram ad upp & vantadi ad ahattumat veeri framkveemt a lantakendum.
Ahzttumat vantadi 4 flesta af 20 steerstu lintakendum bankans, svo sem Geysi
Green Energy chf., Fons ehf. og FL Group hf. Fjarmalaeftirlitid taldi petta
amealisvert.

Glitnir veitti mikid af lanum med vedum 1 eigin hlutabrefum eins og
fram kemur 1 kafla 9.0 1 skyrslunni. Forstédumadur ahattustyringar sagdi
vid skyrslutoku hja rannsoknarnefndinni ad um pessi lan hefdi gilt pad sama
vardandi ahattumat og um énnur lan med vedi { markadshlutabréfum. Hins
vegar benti hann a ad innan bankans hefdi verid vitund um ad lan med vedum
{ hlutabréfum bankans veeru dhaettusém. { samhengi vid umradur um pa mynd
sem slikar lanveitingar toku a sig innan Glitnis lysti forstédumadurinn peirri
afst6du sinni ad edli slikra lanveitinga veeri pannig ad medhéndla aetti pau 1
reikningsuppgjori med sama hatti og eign 1 eigin brefum. Her til hlidar er
vitnad til skyrslu hans ad pessu leyti og einnig sjonarmida sem hann lysti um
pad ad hann hefdi viljad setja slik vidhorf fram af meiri punga a pessum tima en
hann gerdi.** Forstédumadurinn lysti pvi vid sama tackifeeri ad honum virtist
sem akvardanir um slikar lanveitingar hefdu verid teknar af stjorn bankans.*

Almennt voru af halfu ahattustyringar Glitnis tekin saman yfirlit yfir
Gtlan med vedi i eignum ,sem [lytu] verdbreytingum a markadi“.*® Petta
var til vidbotar vid reglubundna skyrslugjof til Fjarmalaeftirlitsins um
medalpekju a verdbreéfalanum. Ljost er af peim skyrslum sem Glitnir sendi
Fjarmalaeftirlitinu ad medalpekja lana med vedum i verdbréfum hafdi laekkad
jafnt og pett fra pvi i mai 2008 fram i september 2008, enda hafdi hlutabréfa-
verd laekkad téluvert a pvi timabili. Medalpekjan a samstaedugrundvelli hafdi
farid Gr pvi ad vera 146% 1 128%.

11.1.9.3 Landshanki Islands hf.
Hja Landsbankanum heyrdi ahwttustyring annars vegar undir alpjodasvid og

hins vegar heyrdi ttlanadhaetta undir 16gfraedisvid (undir 16gfradisvid heyrdi

53. CAMELS-mat fyrir Glitni banka hf., maf 2008.

54. Skyrsla Sverris Porvaldssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 5. jantar 2010, bls. 39-40.
55. Skyrsla Sverris Porvaldssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 5. jantar 2010, bls. 40.

56. Skyrsla Sverris Porvaldssonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 5. jantar 2010, bls. 28.
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einnig Gtibuapjonusta, Gtlanaeftirlit og regluvarsla). Yfir hvoru svidinu fyrir
sig var forstodumadur; einn yfir ahaettustyringu og annar yfir atlanaaheettu.
Stefnumotun bankans vardandi ahaettu var a abyrgd bankarads en bankastjorn
styrdi ahaettunni { daglegum rekstri.*’

Hja Landsbankanum voru ahattustddur flokkadar eftir edli ahattunnar.
Flokkarnir voru utlanaahatta, markadsahactta, rekstrarahatta og ahactta
vegna ,samsetningar eigna og skulda®.*®

Forstddumadur ahattustyringar tok patt i fundum fjarmalanefndar bank-
ans sem haldnir voru vikulega. Par toku einnig patt bankastjorn, framkvaemda-
stjorar og adrir forstédumenn 1 bankanum. Mikid af gégnum um st6du bank-
ans var lagt fram a pessum fundum en pau vérdudu po6 ekki ahaettustyringuna
eingéngu. Likt og hja hinum bénkunum notadi Landsbankinn vagreiningu til
ad meta markadsahattu bankans. Midad var vid daglegt og allt ad 10 daga
hamarkstap sem veenta maetti midad vid 99% likindamérk. Einnig var studst
vid alagsprof og adrar kennistaerdir til ad meta markadsahaettu.

Landsbanki Islands innleiddi stod 1 { BASEL II reglunum 1. janaar 2007,
par sem farin var st leid ad beita svokalladri stadaladferd (e. standardized
approach) vid ad meta ciginfjarporf vegna Gtlanadhattu. Bankinn festi kaup
a svonefndum SAS hugbunadi til ad adstoda vid Gtreikninga a eiginfjarhlut-
fallinu (CAD) 4 samstadugrundvelli.*” Bankinn var kominn 4 veg med ad
innleida stod 2 { BASEL II sem folst medal annars i gerd ICAAP skyrslu og
tilheyrandi ferli. Ad ségn forstddumanns atlanaahattu bankans leid langur
timi fra pvi ad bankinn skiladi inn skyrslunni (ICAAP) til Fjarmalaeftirlitsins
og par til hann fékk hana til baka fra stofnuninni, eda 5-6 manudir, sem for-
stodumadurinn lysti svo ad vaeri ,alveg faranlega langur timi“.® Skyrslan var
pa endursend bankanum vegna pess ad undirritun stjornar vantadi. Bot var
radin a pvi og fékk bankinn sidan efnisleg vidbrogd Fjarmalaeftirlitsins vid
skyrslunni haustio 2008.°' I samskiptum vid Fjarmalaeftirlitid kom fram pad
mat stofnunarinnar ad alagsprofin sem Landsbankinn hafdi notad i ICAAP
skyrslunni veeru ekki naegilega stréng en bankinn hafdi notast vid stadlad
alagsprof Fjarmalaeftirlitsins.

CAMELS-mat i mai 2008 gaf ahaettustyringu og innra eftirliti Landsbankans

pessa einkunn:

,® Ahaettustjring og Innra eftirlit: Er til stadar. Ahaettust}’rring og ahzettu-
styringakerfi er til stadar skv. arsreikningi bankans. Litlar athugasemdir voru

gerdar vid ahattustyringu Li { Gtlanatttekt Fme 4rid 2007.462

Téluverdar athugasemdir voru gerdar vid stodu Landsbankans { CAMELS-
mati { byrjun sumars 2008. Par sagdi: ,Fjarmégnunarahaetta og lausafjar-
ahatta eru helstu veikleikar bankans en bankinn stendur frammi fyrir erf-
idum adstaedum a lana- og lausafjarmérkudum. Pa er stor hluti fjarmoégnunar

bankans rafrenir innlénsreikningar i Bretlandi par sem bankinn hefur stadid

57. Arssk}}rsla Landsbanka Islands 2007.

58. Arsskyrsla Landsbanka Islands 2007.

59. Skyrsla Einars Pors Hardarsonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 7. jantar 2010, bls. 5.

60. Skyrsla Einars Pors Hardarsonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 7. jantar 2010, bls. 7.

61. Skyrsla Einars Pors Hardarsonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 7. jantiar 2010, bls. 6. Einar
tilgreinir ekki nanari timasetningu a pvi pegar Landsbankinn fékk ICAAP skyrsluna til baka fra
Fjarmalaeftirlitinu.

62. CAMELS-mat fyrir Landsbanka fslands hf., jani 2008.
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S[Y]firmadur ahaettustyringar i Landsbankanum
[pyddi] ad vera forstodumadur ahaettustyringar
sem var yfir fjarfestingabankastarfsemi hans.
Pannig ad { fjarfestingabankastarfsemi voru

markadsvidskipti og fjarstyring.

Skyrsla Poris Arnar Ingolfssonar fyrir rannsoknarnefnd

Alpingis 30. desember 2009, bls. 1.

Stada ahaettustyringar innan skipurits
Landsbankans

Bankarad
Innri
endurskodun
Bankastjérn

[ \
s | | Lot

\ \
Ahzttustyring Utlanadhaetta

»[V1]id fengum [ICAAP skyrsluna] 1 hausinn fra
FME af pvi ad hin hafdi ekki hlotid umradu i
stjorn [...] pa var pad bara stjérnarfundur, malio
dautt og fengid sampykki stjornar og vid skil-
udum pa skyrslunni inn sem sagt en svo parna
um haustid [2008], pegar vid faum feedbackid,
pa férum vid eitthvad ad vinna { pessu en gerist

«

ekkert meira [...].

Skyrsla Einars Pors Hardarsonar fyrir rannsoknarnefnd
Alpingis 7. jantar 2010, bls. 6.

»FME [sagdi] ad alagsprofid veeri alltof einfalt og
veeri svona, pu veist, petta vari svona stadlad
alagsprof sem var hugsad fyrir alla banka a fs-
landi og vid yrdum ad proa okkur eitthvad sjalf.
Pad var alveg furdulegt ad heyra petta vegna
pess ad Landsbankinn var pa nattarulega annar
steersti bankinn eftir Kauppingi og vid notudum
bara FME-profid og ef pad var ekki nogu gott

i [ICAAP skyrslu] af hverju [...] { 6skopunum
vorum vid pa latin gera pad a priggja manada
fresti [...] petta stresstest. Ef pad var svona
lélegt?

Skyrsla Einars Pors Hardarsonar fyrir rannsoknarnefnd
Alpingis 7. jantar 2010, bls. 7.
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,Lan til vensladra adila voru 207 ma.kr. af
heildartlanum sem eru um 2000 ma.kr. b.a.
eru um 70 ma.kr. til BTB [p.e. Bjorgolfs Thors
Bjorgolfssonar] og tengdra og um 70 ma.kr.

til BG [p.e. Bjorgolfs Gudmundssonar] og
tengdra.“

Ur CAMELS-mati fyrir Landsbankann i jani 2008.

,,[H]tlénamegin pa vorum vid, tengt pessu
SAS-verkefni, buin ad byggja upp utlanastjérnu,
sem vid kolludum [...]. Vid vorum buin ad
byggja par upp [...] samfelldar timaradir af
utlanaupplysingum sem gat gert okkur kleift

ad slasa og daesa, ef madur slettir svona adeins,
utlanabokina alveg i horgul ... Pannig ad vid
vorum med exposure-malinguna 100%, ad
minu mati.“

Skyrsla Einars Pors Hardarsonar fyrir rannsoknarnefnd
Alpingis 7. jantiar 2010, bls. 20.

»[P] ert svona halfpartinn stundum eins og pa
sért { stjornarandstdu [...]. Svo ertu eitthvad
ad rifast 1 Sigurjoni [...] hann hafdi svolitid
gaman af pvi ad hafa mig svolitid reidan ...
svona tudandi ... en pad voru ekki allir sem
gerdu pad nefnilega [...]. En madur svona pordi

ckki ad segja alveg allt.“

Skyrsla Einars Pors Hardarsonar fyrir rannsoknarnefnd

Alpingis 7. jantiar 2010, bls. 22--23.

frammi fyrir ordsporsahaettu.“ Nanar kom fram 1 matinu ad lan med vedi {
hlutabréfum veeru 18% af Gtlanum Landsbankans og ef framvirkum samn-
ingum veeri baett vid feeri petta hlutfall 1 22%. betta ylli sampjoppunarahaettu
en einnig vaeri sampjoppun vardandi einstaka vidskiptamenn.®’ [ CAMELS-
matinu kom einnig fram ad lan til vensladra adila veeru ,,11,3% af heildar-
utlanum og 84,8% af CAD.

Vid skyrslutéku hja rannsoknarnefndinni sagdi forstédumadur utlanaa-
hattu ad fra og med arinu 2006 hefdu verid reglur innan Landsbankans
sem sogdu til um hversu mikid metti taka ad vedi af hlutabréfum 1 ein-
stokum félogum. Petta hefdi verid gert til ad koma 1 veg fyrir sampjépp-
un ahattu 1 vedum. Sidar hefdi Landsbankinn byrjad ad skila skyrslum til
Fjarmalaeftirlitsins um medalpekju slikra lana. Paer skyrslur eru medal gagna
rannsoknarnefndarinnar. Af peim ma sja ad medalpekjan hakkadi pegar
lida tok a arid 2008, pratt fyrir lekkandi verd a hlutabrefum a peim tima
badi innanlands og erlendis. [ mai 2008 var medalpekja lana med vedum i
hlutabréfum 145% en i september var medalpekjan komin i 159%. Prounin
var sambzerileg fyrir modurfélag Landsbankans.

Samkvamt skyrslu Fjarmalacftirlitsins um athugun a atlanadhaettu
Landsbankans var stofnunin almennt satt vid ,utanumhald og verklag tengt
utlanaahaettu og taldi pad ,almennt i vidunandi horfi“. Han gerdi po
athugasemdir ,vid ad utlanareglur Landsbankans [hefdu] ckki verid upp-
feerdar til samraemis vid pa framkveemd sem vidhofd [veeri] innan bankans®.**
Fjarmalaeftirlitid taldi einnig ad pad gagnakerfi sem Landsbankinn veri med
vaeri ,vel 1 stakk buid til ad halda utan um storar ahattuskuldbindingar og
tengsl vidskiptamanna“.® Pessu var forstddumadur atlanadhattu sammala
eins og fram kemur hér til hlidar. Fjarmalaeftirlitid gerdi po athugasemd vid
mat a tengslum vidskiptamanna, pad er ad bankinn tacki ,ekki naegilegt tillit
til pess vid mat a tengslum pegar ahrif [vaeru] veruleg, m.a. vegna fjolskyldu-
tengsla, an pess ad um yfirrad [veeri] ad raeda“. *°

I pvi nyja kerfi sem Landsbankinn hafdi sett upp til ad halda utan um
utlan samsteedunnar var ekki mikid lagt upp ar utanumhaldi um tryggingar.
Ekki var pvi 6ruggt ad tryggingar vaeru rétt skradar i kerfin.®” Ad mati for-
stddumanns utlanadhaettu voru sidan gerd pau mistok ad lanad var at a ved
en ckki at a greidslugetu. Einnig hafi pad verid galli ad ekki hafi betur verid
geett jafnvaegis milli greidslugetu i akvednum myntum og peim gjaldmidlum
sem lanin voru veitt i. Almennt hafi ekki verid hikad mikid vid ad veita eign-
arhaldsfelégum med innlenda hlutabréfacign lan 1 erlendum gjaldmidlum.
Forst6dumadur tlanaahaettu sagdi ad varad hefdi verid vid pessari ahaettu
ypegar vid urdum vor vid pad ad kronan for ad hreyfast [...].“* Adspurdur
1 tengslum vid framangreinda umraedu fyrir rannséknarnefnd lysti forstédu-
madur ahattustyringar Landsbankans upplifun sinni a stédu og hlutverki sinu

innan bankans med peim haetti sem vitnad er til hér til hlidar.

63. CAMELS-mat fyrir Landsbanka fslands hf., jani 2008.

64. ,Skyrsla um athugun & Gtlanadhaettu hja Landsbanka {slands hf.« Fjarmalaeftirlitio, febraar
2008.

65. ,Skyrsla um athugun a Gtlanashattu hja Landsbanka fslands hf.“ Fjarmalaeftirlitio, febraar
2008.

66. ,Skyrsla um athugun a Gtlanadhattu hja Landsbanka fslands hf.« Fjarmalaeftirlitid, febraar
2008.

67. Skyrsla Einars Pors Hardarsonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 7. jantiar 2010, bls. 20.

68. Skyrsla Einars Pors Hardarsonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 7. jantar 2010, bls. 22.
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11.1.10 Alyktanir rannsoknarnefndar Alpingis um
ahattustyringu

Haustid 2008 voru Glitnir banki hf., Kaupping banki hf. og Landsbanki
[slands hf. allir komnir vel 4 veg med ad innleida stod 2 { BASEL II reglunum.
Landsbankinn var blinn ad innleida stod 1 med svokalladri stadaladferd (e.
standardized approach) vid ad meta eiginfjarpérf vegna Gtlanadhaettu. Glitnir
og Kaupping voru nalegt pvi ad fa sampykkt svokallad innra mat a tatlana-
ahzttu (e. IRB — Internal Rating Based), sem nota atti til ad meta eiginfjarpérf.

CAMELS-mat allra bankanna vorid 2008 gaf til kynna ad lausafjarahactta
og fjarmégnunarahaetta veeru helstu veikleikar peirra. Almennt kom einnig
fram ad ahaetta af hlutabréfum, beint i eigu bankanna eda 6beint sem vedum
fyrir Gtlanum, vaeri mikil. Vardandi Glitni og Landsbankann var sérstaklega
minnst 4 ad of mikil ahaetta veeri tengd eigendum bankanna. Rannsoknarnefnd
Alpingis telur ad hér hafi CAMELS-matid réttilega leitt 1 jos tvo verulega
ahaettupeetti { rekstri bankanna. Of mikil atlan voru veitt vensludum adilum
og markadsahactta var allt of mikil hvort sem pad var beint eda i gegnum
atlan bankanna. Bregdast hefdi purft vid med pvi ad draga verulega ar pessari
ahzttu. Fra pvi um vorid jukust hins vegar badi lan med vedum 1 hlutabréf-
um, sbr. umfj6llun 1 kafla 12.0 og einnig lan til vensladra adila, sbr. kafla 8.0.
I ljosi rikjandi markadsadstaedna allt fra arsbyrjun 2008 var bonkunum erfitt
um vik ad bregdast vid. I pessu sambandi er po rétt ad hafa i huga ad bank-
arnir toku pessa ahattu i rekstri sinum pegar betur aradi. Ahaetta myndast
pegar hiin er tekin en ekki pegar verd fara ad leekka.

Ljost er ad skraning og utanumhald um ved bankanna fyrir atlanum peirra
var hvergi narri { vidunandi horfi hja bonkunum par sem litil ahersla var
16gd 4 slika vinnu a uppgangstimum peirra. Par sem pessi mikilvaegi pattur {
starfsemi peirra var 1 6lagi ma leida likur ad pvi ad st ahtta sem myndadist
vegna veda, fyrst og fremst sampjoppunarahztta, hafi ordid mun meiri en
bankarnir gerdu sér grein fyrir og pa ekki sist pegar markadsverdbref voru
tekin ad vedi. I slikum tilvikum getur myndast hvati til ad halda verdi a vedum
uppi ef of stor hluti lanabokarinnar (og afleidubokarinnar) er beinlinis hadur
vidkomandi markadseign, sbr. nanari umfjéllun 1 kafla 12.0.

Ahaettustyring bankanna hefdi att ad meta betur ahattu sem folst i pvi ad
taka ved 1 markadsverdbréfum a peim tima sem vedin voru sampykkt. Eins
og vikid er ad hér ad framan voru vedin almennt ekki kénnud sérstaklega.
bvi til vidbotar var oft eingéngu litid til veda 1 stad pess ad kanna einnig
hvort lantakandi geeti greitt af laninu med greidsluflaedi. Slik kénnun hefdi
att ad yta undir virkara eftirlit med ahaettunni af verdbreytingum vedanna pvi
cins og forstddumadur ahattustyringar hja cinum bankanna vidurkenndi, og
rakid er hér ad framan, pa jafngiltu pessi lan pvi ad bankinn ztti { raun sjalfur
vidkomandi eignir. Med hlidsjon af pessu telur rannsoknarnefnd Alpingis ad
ahattustyring bankanna hefdi att ad meta pessa ahattu a grundvelli markads-
ahzttu en ekki einvérdungu sem Gtlanaahaettu.

ba telur nefndin ad ahattustyring allra priggja bankanna hefdi att ad
fara med lan med vedum { eigin bréfum eins og 6varin lan. Ljost var ad vid
greidslufall lana, sem tryggd voru med slikum vedum, myndi bankinn ekki
pvinga fram solu a eigin bréfum, sérstaklega 1 ljosi pess hversu stor hluti eigin
bréfa var ad vedi hja bankanum. betta vard einnig raunin eins og rakid er i
kafla 12.0. I stad pess ad dregid veeri Gr pessari ahaettu var prounin gagnstaed,
p.e. ahaetta bankanna ad pessu leyti jokst eftir ad lida tok a lausafjarkreppuna.
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AJ lokum ma nefna ad ekki verdur séd ad tekid hafi verid ad fullu tillit til
peirrar gjaldeyrisahattu sem myndast hafdi i lanabokum (og afleidubokum)
bankanna vardandi lan 1 erlendum myntum. Bankarnir toku heerra hlutfall
veda en umfram pad var ekki litid naegjanlega til pess { hvada mynt tekjuflaedi
vidkomandi lantaka var. Pa var lanad 1 miklum meeli 1 erlendum myntum fyrir
innlendum markadsverdbréfum, sem augljoslega voru med islenskt tekju-
fledi og verdahattu { kronum. Vegna samfylgni innlends verdbréfamarkadar
og kronunnar reyndust petta sérstaklega ahaettusom Gtlan. Ekki verdur séd
ad ahettan af pessum lanum hafi verid rétt metin. Pad hafdi aftur peer afleid-
ingar ad pau voru ekki rétt verdlégd sem loks leiddi til pess ad einstaklingar
og fyrirtecki toku pessi lan 1 of miklum meeli. Tap islenska hagkerfisins af pessu
er gifurlegt.

Ljost er ad hvatinn fyrir pvi ad lana 1 erlendum myntum var medal ann-
ars sa ad auka vid erlendar eignir bankanna, par sem skuldir peirra, p.e.
fjarmégnun, var fyrst og fremst i erlendum myntum. I pessu sambandi skal
aréttad a ny pad sem fram kemur 1 kafla 8.0, ad ef vidskiptavinir bankanna
hafa ekki greidslugetu, sem sveiflast med erlendu myntinni, pa ma faera rék
fyrir pvi ad lanin séu ekki raunveruleg eign i erlendri mynt fyrir bankann.
Gengisahaettan sem bankinn hefdi tekid med pvi ad lana 1 kronum hvarf ekki
vid pad ad lana islensku vidskiptavinunum i erlendri mynt. Ahattan breytt-
ist einvordungu r gengisihattu i skuldaradhattu (e. default risk).® Pessu
til vidbotar var tlanaahaettan mjég sampjoppud par sem gaedi pessa hluta
lanasafnsins voru svo had einni breytu, p.e. gengi islensku kronunnar. Loks
jok pessi uppbygging erlendra lana einnig a hagstjornarvanda stjornvalda {

framhaldinu.

11.2 Ytri endurskodun
11.2.1 Inngangur

Athugun rannsoknarnefndarinnar beindist einkum ad bvi ad greina hvcrnig
ytri endurskodun a arsreikningum fjarmalafyrirtakja eda kénnun arshluta-
reikninga hefdi verid framkvamd. Jafnframt hvernig stadid hefdi verid ad
kénnun a pvi hvort dtlan, kréfur og adrar eignir { efnahagsreikningi hefdu
verid fyrir hendi i eignum fyrirtakjanna og par feerdar og metnar { samreemi
vid gildandi 16g, reglur og alpjodlega reikningsskilastadla 1 reikningsskilum
fyrir arid 2007 og arshlutareikningum 2008.

I ljosi pess ad virdi eigna storu bankanna priggja eftir hrun var ad med-
altali metid 38% af virdi peirra fyrir hrun, svo sem nanar er ad vikid 1 kafla
11.2.6, akvad rannsoknarnefnd Alpingis ad beina sjonum serstaklega ad pvi
hvernig stadid hefdi verid ad akvérdunum um nidurferslu fjarmalakrafna.
Eins og nanar er ad vikid { kafla 11.2.8.2 nam nidurfaersla priggja storu
bankanna einungis 0,6% af heildarskuldbindingum fyrirtakjanna i oktober
2008 og 0,7% af heildareignum peirra um mitt ar 2008. Sa spurning hlytur
pvi ad vakna hvort reikningsskil fjarmalafyrirtakjanna fyrir hrun hafi gefid
¢glogga mynd af hag og afkomu peirra. I pvi sambandi taldi rannsoknarnefndin
rétt ad huga serstaklega ad pvi hvernig stadid hefdi verid ad endurskodun a

mati a virdi tlana, medferd hlutabrefa sem lanad hafdi verid fyrir kaupum a

69. Shapiro, Alan C.: ,Currency Risk and Country Risk in International Banking.“ Journal of Finance,
1985, Vol. 40, No. 3, bls. 881-891.
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gegn vedi 1 bréfunum, svo og lanum til starfsmanna til kaupa a hlutabréfum. I
pessu sambandi var sjonum einnig beint ad endurskodun ytri endurskodenda

a virkni innra eftirlits fjarmalafyrirtakjanna med Gtlanum.

11.2.2 Lagagrundvéllur endurskodunar

Meginmarkmid réttarreglna um endurskodun arsreikninga er ad tryggja
areidanleika arsreikninga. Hluthafar, krofuhafar og vidskiptavinir fjarmala-
fyrirtakja, sem og fjarmalamarkadir hafa rika hagsmuni af pvi ad reikningar
felaga um efnahag og afkomu séu réttir. Hinu opinbera er einnig porf a réttum
upplysingum vid ad geeta almannahagsmuna vid setningu reglna um fjarmala-
fyrirtackin og vid eftirlit med peim.”

I1. mgr. 102. gr. laga nr. 3/2006 um arsreikninga er fjallad um megin-
hlutverk endurskodunar sem er ad endurskoda arsreikning fyrirtaekis 1 sam-
remi vid goda endurskodunarvenju og skal 1 pvi sambandi kanna bokhalds-
gbgn félagsins og adra paetti er varda rekstur pess og stodu. I modurféldgum
skulu endurskodendur jafnframt endurskoda samstadureikninginn, sbr. 2.
mgr. 102. gr. sému laga. Stjorn félags og framkvamdastjori skulu koma a
framfaeri vid endurskodendur peim upplysingum og gégnum sem peir telja
ad hafi pydingu vegna endurskodunarinnar. Stjornendur dotturfelags hafa
sému skyldum ad gegna gagnvart endurskodendum modurfélags, sbr. 1. mgr.
103. gr. sému laga.

Samkvaemt 90. gr. laga nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki skal arsreikn-
ingur fjarmalafyrirtackis endurskodadur af endurskodanda eda endurskod-
unarfé]agi sem kjérié skal 4 adalfundi fjérmélafyrirtackis til eins ars 1 senn.
Samkvaemt 93. gr. sému laga skal Fjarmalaeftirlitid sja til pess 1 samradi vid
Felag 16ggiltra endurskodenda og adra hlutadeigandi adila ad a hverjum tima
liggi fyrir skilgreining a go6dri endurskodunarvenju vid endurskodun hja
fjarmalafyrirteeckjum. Pa skal Fjarmalaeftirlitid setja reglur um endurskodun
fjarmalafyrirtackja. Ad 6dru leyti en fram kemur 1 16gum nr. 161/2002 um
fjarmalafyrirteeki gilda um endurskodun peirra akvaedi IX. kafla laga nr.
3/2006 um arsreikninga.

A framangreindum grundvelli hefur Fjarmalaeftirlitid sett reglur nr.
532/2003 um endurskodun fjarmalafyrirtackja. I2. mgr. 1. gr. peirra kemur
fram ad reglurnar séu skilgreining a meginatridum 1 godri endurskodunar-
venju hja fjarmalafyrirtakjum a grundvelli 93. gr. laga nr. 161/2002, sem
adur var minnst a. ba séu reglurnar einnig leidbeinandi hvad vardar skipu-
lagningu, framkvaeemd og aritun um kénnun a arshlutareikningum fjarmala-
fyrirtakja. Samkvamt 1. gr. reglnanna gilda peer um endurskodun fjarmala-
fyrirtackja, p.e. vidskiptabanka, sparisjoda, lanafyrirtackja, rafeyrisfyrirtackja,
verdbrefafyrirtackja, verdbrefamidlana og rekstrarfélaga verdbréfasjoda.

Samkvaemt 2. gr. reglna nr. 532/2003 er markmid endurskodunar ad
komast ad raun um hvort arsreikningur gefi glégga mynd af atkomu og efna-
hag fjarmalafyrirtackis og ad arsreikningur sé¢ saminn 1 samraemi vid akveedi
peirra laga og reglna sem um fyrirtaekid gilda, félagssampykktir og g6da
reikningsskilavenju og ad fylgt hafi verid akvaedum laga og reglna vardandi
upplysingaskyldu vidkomandi fyrirtackis. [ pessu felst m.a. rannsokn a pvi

70. Sjananar: Stefan Mar Stefansson: Hlutafélog, einkahlutafélog og fjdrmdlamarkadir. Reykjavik 2003,
bls. 321.
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hvort upplysingar 1 rekstrarreikningi og skyringum gefi glégga mynd af
rekstri fyrirtaekis, hvort atlan, kréfur og adrar eignir { efnahagsreikningi seu
fyrir hendi 1 eigu fyrirtackis og séu faerdar og metnar i samraemi vid gild-
andi 16g og goda reikningsskilavenju. Einnig ad vedsetning og adrar kvadir a
eignum komi fram 1 arsreikningi svo og rannsokn a pvi hvort skuldir og adrar
skuldbindingar, p.m.t. trygginga- og abyrgdarskuldbindingar, sé¢u tilgreindar
og metnar 1 efnahagsreikningi eda utan efnahagsreiknings.

Samkvamt 6. gr. reglna nr. 532/2003 skal framkvama endurskodun i
samraeemi vid goda endurskodunarvenju. Med pvi er att vid ad endurskodad
s¢ med vidurkenndum adferdum sem hzfir og samviskusamir endurskodend-
ur nota. Meginpeettir { framkvaemd endurskodunar eru kénnun a bokhalds-
kerfum, p.m.t. tengdum télvukerfum og bokhaldsskipulagi. Auk pess athug-
anir og s6fnun gagna til ad stadfesta réttmaeti einstakra lida sem fram koma {
arsreikningi. Jafnframt felst i pessu ad endurskodandi skal, vid endurskodun
arsreiknings, framkveema sérstakar kannanir a stédu staerstu lanpega med til-
liti til grciéslutrygginga og afskriftal:)arfar.

Verdi endurskodandi var vid verulega agalla a rekstri eda atridi er varda
innra eftirlit, greidslutryggingar Gtlana, énnur atridi sem veikt geta fjarhags-
st60u hlutadeigandi fyrirtaekis eda atridi sem leida til pess ad hann myndi
synja um aritun eda gera fyrirvara svo og ef endurskodandi hefur astaedu til
ad wtla, ad 16g, reglugerdir eda reglur sem gilda um fyrirtackid hafi verid
brotnar, skal endurskodandi gera stjorn pess og Fjarmalaeftirlitinu vidvart.
Petta a einnig vid um sambeerileg atridi sem endurskodandi feer vitneskju um
og varda fyrirtaeki { nanum tengslum vid hlutadeigandi fjarmalafyrirtaeki, sbr.
9. gr. reglna nr. 532/2003. Petta akvaedi reglnanna er nanast samhljoda 92.
gr. laga nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki.

Abendingar og athugasemdir sem endurskodandi vill koma a framferi vid
stjorn og/eda framkvamdastjora skal bera fram skriflega og skal veita pess-
um adilum hafilegan frest til svara. Ef endurskodanda pykir astada til skal
hann gera tilldgur til stjornar fjarmalafyrirtackis um endurbatur vardandi
medferd fjarmuna, um breytingar a innra eftirliti eda innri endurskodun og a
6dru pvi sem hann telur ad geti verid til bota { rekstri fyrirtaekisins, sbr. 11.
gr. reglna nr. 532/2003.

Auk bess ad arita arsreikning skal endurskodandi ad lokinni hefdbundinni
endurskodunarvinnu senda stjorn vidkomandi fjarmalafyrirtaekis sérstaka
endurskodunarskyrslu vegna arsuppgjorsins. Samkvaemt 13. gr. fyrrnefndra
reglna skal endurskodandi { slikri skyrslu, eftir pvi sem vid a, gera grein fyrir

eftirfarandi:

1. Helstu pattum beirrar endurskodunarvinnu sem framkvaemd
hefur verid 1 tengslum vid endurskodun arsreiknings, p.m.t.
hvernig stadid hefur verid ad kénnun a Gtlanum.

2. Umsbgn endurskodandans um framlég i afskriftareikning, par a
medal umsdgn um sérstok framlog vegna sterstu lanpega.

3. Helstu nidurstodum endurskodunarkannana 4 innra eftirliti stofn-
unarinnar og aliti endurskodanda a gaedum innra eftirlitskerfis
stofnunarinnar og starfsemi innri endurskodunardeildar. [ pessu
samhengi er edlilegt ad visad s¢ til peirra abendinga og athuga-
semda sem endurskodandi hefur skriflega komid a framfaeri vid

stjorn og framkvaemdastjora fyrr a arinu.
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4. Odrum peim athugasemdum og abendingum, sem endurskod-
andi telur astadu til ad koma a framferi vid stjorn fyrirtaekisins,
svo sem athugasemdum vardandi rekstur fjarmalafyrirtackisins og
vardveislu eigna og athugasemdum vegna ahattustyringar stofn-
unar 1 tengslum vid t.d. Gtlanaaheettu, gengisahaettu eda vaxta-

aheaettu.

Ad pvi er vardar konnun arshlutareikninga fjarmalafyrirtekis, skal
endurskodandi pvi adeins arita arshlutareikning sem kannadan ad hann pekki
vel til starfsemi fyrirtackisins og rekstrarumhverfis pess. Kénnun a ars-
hlutareikningum byggist a mati a mikilvagi og ahattu med sama hatti og
pegar um endurskodun er ad raeda, en vinna endurskodanda er hins vegar
ekki eins umfangsmikil og vid endurskodun. Vid framkveemd kénnunar a
arshlutareikningi skal endurskodandi med greiningaradgerdum meta innra
samrami reikningsskila og hvort afkoma og breytingar a eignum og skuldum
fyrirta}kisins séu célilcgar og 1 samremi vid })é bckkingu sem endurskodandi
hefur a starfsemi fyrirteekisins. I pessu felst m.a. ad endurskodandi skal meta
proun { staerstu Gtlanunum, greidslutryggingum og afskriftaframlégum og
endurskodandi skal med fyrirspurnum afla vitneskju um l)au atvik eftir lok
uppgjérstimabils, fram til pess dags sem aritun endurskodanda er dagsett,
sem gaetu haft verulega pydingu fyrir reikningsskilin, sbr. 14. gr. reglna nr.
532/2003.

11.2.3 Nanar um adferdafraedi og afmorkun rannsoknarinnar
Rannsokn rannsoknarnefndar Alpingis nadi til sex fjarmalafyrirtakja a
arabilinu 2004 til 2008. Han tok til allra endurskodunarskyrslna, tilmela
og annarra samskipta ytri endurskodanda vid adstu stjornendur (endur-
skodunarnefndir), innri endurskodendur, adila innan fjarmalafyrirtaekjanna
sem voru abyrgir fyrir arsreikningagerd, adila innan fjarmalafyrirtackjanna
sem voru abyrgir fyrir innri eftirlitskerfum og vid Fjarmalaeftirlitid. Eftir
ad rannsokn hafdi farid fram a fyrrnefndum gégnum voru teknar skyrslur af
peim endurskodendum sem hlut attu ad mali svo og starfsménnum fjarmala-
fyrirtackjanna. Var par farid yfir pau atridi sem kvedid er a um ad endurskod-
endum beri ad sinna vid endurskodun fjarmalafyrirtakja, baedi med visan til
fyrirmzela Fjarmalaeftirlitsins, alpjodlegra endurskodunarstadla og krafna um
skyrslugerd 1 lok hefdbundinnar endurskodunarvinnu. Ranns6knarnefndin
tok einnig skyrslu af Stefani Svavarssyni, 16ggiltum endurskodanda og pro-
fessor vid Haskolann a Bifrost, sem sérfraedingi 1 reikningsskilum.

A 4rabilinu 2004 til 2008 grciddu fjérmé]afyrirtackin sex poknun til
endurskodunarfyrirtackja vegna endurskodunar reikningsskila og annarrar
serfradipjonustu sem tengdist reikningsskilum og er gjaldferd i samstedu-
reikningsskilum, alls 4.635 milljonir krona. A pessu arabili endurskodadi
KPMG ol fjarmalafyrirteekin nema Landsbanka [slands hf. allt timabilid og
Glitni hf. arin 2006 til 2008. Reikningsskil pessara adila voru endurskodud
af PricewaterhouseCoopers hf. Greidslur til pessara tveggja endurskodunar-
fyrirtaekja, baedi hér a landi og erlendis, vegna endurskodunar a samstadum
fjarmalafyrirtaekjanna eru steersti hlutinn af heildargreidslunni.

A fyrrnefndu timabili var radstafad af eftirlitsgjaldi Fjarmalaeftirlitsins til

eftirlits med fjarmalafyrirteekjum 1.322 milljonum kréna en pad samsvarar
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Mynd 1

Skipting endurskodunarkostnadar
2004-2008

2%

B Landsbankinn
Hl Kaupping

B Clitnir

[ Straumur-Burdaras
Bl Sparisjodabankinn
[ SPRON

Heimild: Landsbanki fslands hf., Kaupping banki hf., Glitnir banki hf.,
Straumur-Burdarés Fjarfestingabanki hf., Sparisjo@abanki fslands hf., SPRON.
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»Hvad merkja ordin glégg mynd? Er ordid glogg
mynd sjalfsteett hugtak eda verdur ad spyrda
pad saman vid eitthvert regluverk, pannig ad
endurskodendur hafi almennt hugsad petta mal
pannig, p.e. ad peir beri ekki abyrgd a pvi po ad
16gin og reglurnar dragi fram glogga mynd? Ef
reglurnar gera pad ekki, ad pa segi sko: Glogg
mynd { samreemi vid — og bid pekkid ordalagid
— glégg mynd 1 samraemi vid regluverkio sjalft.
Og petta pydir pad, ad jafnvel pott i einhverjum
svona venjulegum skilningi pessara orda ekki
birtist parna glogg mynd, pa segja menn: bad er
ekki mitt mal vegna pess ad ég er ad stadfesta ad
pad var farid eftir reglunum og petta er glogg

mynd { samraemi vid reglurnar sjalfar.”

Skyrsla Stefans Svavarssonar, professors, fyrir
rannsoknarnefnd Alpingis 23. oktober 2009, bls. 5.

Tafla 3. Yfirlit yfir endurskodunarkostnad fra 2004 til 2008

Fjarheedir i m.kr. 2004 2005 2006 2007 2008 Samtals
Landsbanki Islands hf 83 118 145 305 451 1.102
Kaupping banki hf 235 286 452 495 438 1.906
Glitnir banki hf 77 77 181 364 318 1.017
Straumur-Burdaras hf 15 27 48 51 164 305
Sparisj6dabanki fslands hf 6 7 11 19 62 105
SPRON 16 19 31 45 89 200
Samtals 432 534 868 1.279 1.522 4.635

Hlutur eftirlitsgjalds FME v/
eftirlits med fjarmalafyrirtekjum 145 147 208 328 494 1.322

Heimild: Landsbanki fslands hf., Kaupping banki hf., Glitnir banki hf., Straumur-Burdaras Fjarfestinga-
banki hf., Sparisjodabanki fslands hf., SPRON.

taeplega 30% af adkeyptum endurskodunar- og serfreedikaupum fjarmalafyr-
irtakjanna sem tengjast endurskodun og arsreikningagerd. Til ad draga upp
grofa heildarmynd af samanburdi ma gera rad fyrir ad fjoldi peirra arsverka
sem Fjarmalaeftirlitid gat radstafad til eftirlits med fjarmalafyrirteekjum a
arinu 2008 hafi cinungis verid um fimmtungur pess fjolda arsverka sem fjar-

malafyrirteekin v6rdu til innri og ytri endurskodunar malt 4 sama hatt.

11.2.4 Aritun ytri endurskodenda a arsreikninga
fjarmalafyrirtakjanna og arshlutauppgjor

Samkvemt 1. og 2. mgr. 104. gr. laga nr. 3/2006 um arsreikninga skulu
endurskodendur ad lokinni endurskodun arita arsreikning og einnig sam-
sta:éurcikning ef hann er saminn og skal aritunin fylgja érsrcikningnum. I
arituninni skal koma fram ad arsreikningurinn eda samstaedureikningurinn
hafi verid endurskodadur. Pa skal koma fram alit endurskodanda a pvi hvort
arsreikningurinn eda samstadureikningurinn s¢ saminn i samremi vid
akvaedi laga og settar reikningsskilareglur, svo og greinargerd um nidurst6du
endurskodunarinnar ad 6dru leyti. Ef endurskodendur telja ad ekki beri ad
sampykkja arsreikninginn skulu peir taka pad fram sérstaklega. Nanast sam-
hljoda reglur koma fram 1 1. mgr. 12. gr. reglna nr. 532/2003 um endur-
skodun fjarmalafyrirtackja.

Um pydingu aritunar 16ggilts endurskodanda a reikningsskil sagdi { I6gum
um endurskodendur fram til 1. jantar 2009 ad han feli { sér, nema annad
veeri tekid fram, ad reikningsskilin hefdu verid endurskodud af vidkomandi
endurskodanda i samreemi vid goda endurskodunarvenju og ad reiknings-
skilin [geefu] ad hans mati glogga mynd af hag og afkomu adila 1 samreemi
vid gbda reikningsskilavenju®, sbr. adurgildandi 8. gr. laga nr. 18/1997 um
endurskodendur og 2. gr. reglna nr. 532/2003 um endurskodun fjarmalafyr-
irteekja. Hinn 1. jantiar 2009 toku sidan gildi ny 16g um endurskodendur nr.
79/2008 og par segir 1 11. gr. ad aritun endurskodanda skuli vera 1 samreemi
vid alpjodlega endurskodunarstadla og 1 skilgreiningum 1 1. gr. laganna eru
pessir stadlar skilgreindir svo: ,Alpjodlegir stadlar um endurskodun (ISA) og
tengdar yfirlysingar og stadlar, ad pvi marki sem beir tengjast endurskodun,
sem framkvamdastjorn ESB hefur sampykkt { samraemi vid 26. gr. tilskipunar
2006/43/EB og teknir hafa verid upp i islenskan rett.

Arsreikningar peirra fjarmalafyrirtackja sem hér eru til skodunar fjar-

hagsérin 2004 til og med 2007 voru aritadir an fyrirvara af peim endurskod-
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unarfyrirteekjum sem kosin voru a adalfundum félaganna til ad annast endur-
skodunina. Samkveemt framanségdu er pvi ljost ad endurskodendur fjar-
malafyrirtackjanna hafa talid arsreikninga peirra gefa glogga mynd af atkomu
felags, efnahag pess og breytingu a handbeeru fé, 1 samreemi vid alpjodlega
reikningsskilastadla, eins og peir hafa verid sampykktir af Evropusambandinu,
a grundvelli endurskodunar sem fram hafi farid { samreemi vid 16g og alpjod-
lega endurskodunarstadla.

Samkvaemt 1. mgr. 5. gr. laga nr. 3/2006 skulu arsreikningar samdir i
samrami vid pau 16g, reglugerdir og settar reikningsskilareglur, ef vid a, og
gefa glogga mynd af afkomu, efnahag og breytingu a handberu fe.

I2. mgr. 5. gr. segir: ,Ef akveedi laga nacgja ckki til ad gefa glogga mynd
af afkomu, efnahag og breytingu a handbaru fé skal vikid fra peim { undan-
tckningartilvikum til bcss ad rcikningurinn gcfi glégga mynd 1 skilningi 1.
mgr. I skyringum med arsreikningi skal greina fra slikum fravikum asamt
asteedum fyrir peim og hvada ahrif pau hafa a afkomu og efnahag.“ Um pad
hvad séu settar reikningsskilavenjur segir { skilgreiningum 2. gr. laganna ad
pad séu ,reglur sem reikningsskilarad gefur at, sbr. 119. gr. [laganna], og
alpjodlegir reikningsskilastadlar, sbr. 12. tolul.“. I nefndum 12. télul. eru
alpjodlegir reikningsskilastadlar skilgreindir svo: ,reikningsskilastadlar (IAS/
IFRS) samkvaemt skilgreiningu 2. gr. reglugerdar (EB) nr. 1606/2002 sem
framkvaemdastjorn ESB hefur sampykkt skv. 3. gr. reglugerdar (EB) nr.
1606/2002¢. Pessi sidast nefnda skilgreining kom inn i 16g um arsreikninga
sem voru upphaflega nr. 144/1994 med 16gum nr. 45/2005 og gilti sa breyt-
ing um arsreikninga og samstadurcikninga fyrir hvert pad reikningsar sem
hofst 1. jantiar 2005 eda sidar, sbr. 75. gr. laganna. Her er ekki tilefni til ad
rekja frekar hvernig alpjodlegir reikningsskilastadlar héfdu adur ahrif a reikn-
ingsskilaframkvaemd hér a landi, sbr. t.d. heimildina til ad meta akvednar
eignir til gangvirdis, sbr. 16g nr. 28/2004.

Alit allra endurskodendanna & arsreikningum fjarmalafyrirtackjanna arid
2007 voru samhljoda og sagdi par svo: ,Pad er alit okkar ad samstaduars-
reikningurinn gefi glogga mynd af atkomu samstaedu fjarmalafyrirtekjanna a
arinu 2007, efnahagi samsteedunnar 31. desember 2007 og breytingu a hand-
baeru fé a arinu 2007, 1 samraemi vid alpjodlega reikningsskilastadla eins og
peir hafa verid sampykktir af Evropusambandinu.®

Alyktun endurskodendanna um arshlutareikninga fjarmalafyrirtackjanna
var einnig samhljoda vegna arshlutauppgjors a midju ari 2008 og hlj6dadi svo:
»Vid kénnun okkar kom ekkert fram sem benti til pess ad arshlutareikning-
urinn geefi ekki glégga mynd af afkomu fjarmalafyrirtackjanna a timabilinu,
fjarhagsstédu peirra 30. jini 2008 og breytingu a handbaru fé a timabilinu, 1
samrami vid alpjodlega reikningsskilastadla eins og peir hafa verid sampykkt-

ir af Evropusambandinu.“

11.2.5 Arshlutareikningar fjarmalafyrirtekjanna 1 junilok
2008 og fyrsta aeetlun um virdi fyrirtaekjanna eftir fall
Heildareignir modurfélaga peirra sex fjarmalafyrirtackja sem hér eru til skod-
unar voru 11.901 milljardur krona a midju ari 2008 en a moti namu skuldir
teeplega 10.907 milljérdum krona. Pannig nam eigid fé fyrirtackjanna sam-
tals 995 milljérdum krona. Modurféldgin 16gdu til hlidar 78 milljarda krona

sem er 0,7% af heildareignum beirra til ad macta hugsanlegu ttlanatapi. bvi
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yPegar stjornendur bankanna eru ad gera upp
og vid ad endurskoda a midju ari 2008 pa er
akvedin stada uppi 1 samfélaginu 1 vidasta skiln-
ingi, badi hérlendis og erlendis, og pad er a
peim forsendum, sem ba liggja fyrir, sem vid
endurskodum og vantanlega stjornendur eru
ad gera upp. Pad er lika mj6g mikilvaegt ad hafa
pad i huga, ad okkar reglur beinlinis banna okk-
ur — banna okkur — ad taka tillit til atburda, sem
ckki hafa att sér stad, p.e.a.s. vera I spekulatif-
um vangaveltum um hvad kunni ad gerast sidar.“

Skyrsla Sigurdar Jonssonar, 16ggilts endurskodanda hja
KPMG, endurskodunarfyrirtacki Kauppings banka hf., fyrir
rannsoknarnefnd Alpingis 31. juli 2009, bls. 9.
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Tafla 4. Arshlutareikningar modurfélaga fjarmalafyrirtackja 30. jini 2008

Nidurfeersla

Afskriftir sem hlutfall

Fjdrhedir { ma.kr. Eignir Skuldir Eigid fé timabilinu Nidurfersla alls af eignum (%)
Landsbanki Islands hf 3.729,3 3.529,9 199,4 9,7 29,6 0,79
Kaupping banki hf 3.764,3 3.340,1 4242 6,7 16,8 0,45
Glitnir banki hf 3.165,6 2.984,1 181,5 8,6 21,3 0,67
Straumur-Burdaras hf 710,9 545,3 165,6 1,5 4,7 0,66
Sparisjodabanki Islands hf 289,1 278,3 10,8 3,9 4,0 1,38
SPRON 2422 228,9 13,4 0,6 1,6 0,66
Samtals 11.901,4 10.906,6 994,9 31,0 78,0 0,66

Heimild: Landsbanki slands hf., Kaupping banki hf., Glitnir banki hf., Straumur-Burdaras Fjarfestingabanki hf., Sparisjodabanki fslands hf., SPRON.

»En tradu menn pvi virkilega 1 arslok 2007

og a midju ari 2008 pegar menn skrifudu
undir reikningana, ad peir gaefu glogga mynd
af rekstrar- og efnahag félaganna, ad peir veeru
ad segja satt? Nema peir hafi algjorlega ordid
vidskila vid pad, sem var ad gerast i bonkunum
sjalfum, pvi { bénkunum sjalfum fra arsbyrjun
2007 og raunar fra arslokum 2006, pa eru
menn komnir i pann vanda ad endurfjarmagna
sig og { endalausum vandraedum med pad.*

Skyrsla Stefans Svavarssonar, professors, fyrir
rannsoknarnefnd Alpingis 23. oktober 2009, bls. 49.

Mynd 2

Aztlad virdi eigna fjarmalafyrirteekjanna eftir fall
Sem hlutfall af virdi eigna fyrir fall
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Heimild: Fjarmaélaeftirlitid og skilanefndir fjarmélafyrirtackjanna.

til vidbotar voru lagdir til hlidar 23 milljardar krona hja dotturfélogum eda
alls 101 milljardur kréona. Rtmlega pridjungur nidurfaerslnanna kom til vid
halfsarsuppgjorid 1 lok jani 2008.

Eftir fall Landsbankans, Kauppings og Glitnis for i november 2008 fram
endurmat eigna og uppgjor sem skipti efnahag milli hinna nyju fyrirtakja sem
stofnud voru og peirra gémlu. Sja nanar 1 kafla 11.2.6. [ framhaldi af pvi voru
gerdar tilldgur um stofnefnahagsreikninga fyrir hin nyju fjarmalafyrirtaeki.
Vid mat a stddu Straums-Burdarass var studst vid skyrslu fra skilanefnd,
dags. 6. aglist 2009, en matid var midad vid 31. mars 2009. Hvad vardar
Sparisjodabankann var lika studst vid skyrslu fra skilanefnd, dags. 9. jini
2009, en matid er midad vid aramot 2008 og pad sama gildir um SPRON.

Nidurstédur endurmatsins voru ad eignir an nidurferslu namu 13.130
milljordum krona en ad teknu tilliti til endurmats voru peer metnar a 5.299
milljarda krona sem er laekkun um 7.831 milljard kréna eda um 60%. Til
samanburdar var nidurferslan 1 lok juni 2008 78 milljardar krona sem svarar
til 0,7% af heildareignum fyrirtaekjanna a peim tima. Pannig var nidurfaerslan
vid endurmatid teeplega hundradféld st sem han var arstjordungi fyrr. Til
samanburdar ma nefna ad pjédarframleidsla [slands fyrir arid 2008 var um
1.476 milljardar krona og pvi svarar nidurfersla eigna fjarmalafyrirtakjanna

til pj6darframleidslu [slands { fimm &r ef midad er vid arid 2008.

Tafla 5. Aaetlad virdi eigna modurfelaga fjarmalafyrirteekjanna i oktober

2008 (eftir fall)

Nidurfeersla

Eignir dn Eignir sem hlutfall af

Fjarheedir i ma.kr. endurmats endurmetnar Nidurferslur eignum (%)
Landsbanki Islands hf 4.353,0 1.994,0 2.359,0 54,2
Kaupping banki hf 3.505,3 1.073,0 2.432,3 69,4
Glitnir banki hf 3.906,0 1.360,0 2.546,0 65,2
Straumur-Burdaras hf 782,0 537,0 245,0 31,3
Sparisj6dabanki Islands hf 317,0 115,0 202,0 63,7
SPRON 267,0 220,0 47,0 17,6
Samtals 13.130,3 5.299,0 7.831,3 59,6

Heimild: Fjarmalaeftirlitid og skilanefndir fjarmalafyrirtaekjanna.
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11.2.6 Yfirlit yfir aetlad virdi priggja sterstu
fjarmalafyrirtackjanna eftir fall sem hlutfall af virdi peirra

fyrir fall
I kjolfar falls priggja staerstu fjarmalafyrirtaekjanna i oktober 2008 fol
Fjarmalaeftirlitid innlendum endurskodunarfyrirtakjum ad semja drog ad
stofncfnahagsrcikningi fyrir n}’lju fjérmélafyrirta:kin sem stofnud voru a
grunni peirra priggja sem fellu. Nidurstada endurskodunarfyrirtackjanna a
cignum nyju fjarmalafyrirtackjanna eftir fallid gerdi rad fyrir ad axtladar eign-
ir peirra eftir endurmat yrdu a bilinu 40 til 58% af aztludu virdi peirra eins
og pad var adur en bankarnir féllu. Hlutfallslegt virdi eigna var metid haest
hja Islandsbanka, nast kom Landsbankinn en leegst var matid hja Kauppingi.
Med samningi, dags. 24. desember 2008, fol Fjarmalaeftirlitid endurskod-
unarfyrirtakinu Deloitte LLP 1 London ad gera nytt verdmat a cignum sem
fluttar voru Gr gémlu fjarmalafyrirtakjunum og mynda attu stofnefnahags-
reikning hinna nyju fjarmalafyrirtakja. Deloitte LLP lauk verdmati sinu med
skyrslu 24. april 2009. Ad beidni Fjarmalaeftirlitsins hefur radgjafarfyrirtackio
Oliver Wyman yfirfarid verdmatid hja éllum fjarmalafyrirteekjunum premur.
Verdmat Deloitte LLP var lagt fram med fravikum. Pannig var gert rad fyrir
efri og nedri mérkum { matinu. Munurinn var a bilinu 7-10% hja hverju
fyrirtacki. Nidurstada verdmatsins fra pvi 1 oktober 2008 og april 2009 er
mjog svipud. Pannig er mat Deloitte LLP haest a fslandsbanka, naest haest hj
Landsbankanum og laegst hja Kauppingi. Ef medaltal a fraviki hja einstaka fjar-
malafyrirtacki er borid saman vid upphaflegt mat endurskodunarfyrirtakjanna
priggja er munurinn adeins 1-2% eins og fram kemur 1 téflunni hér ad nedan.
Eflitid er til mats innlendu endurskodunarfyrirtackjanna a virdi eigna sem
fluttar voru 1 upphafi til hinna nyju fjarmalafyrirtakja og a fyrsta mat skila-
nefnda gomlu fjarmalafyrirtackjanna a virdi eigna sem par voru skildar eftir,
kemur 1 1jos ad til jafnadar fyrir 61l fyrirtackin er eignavirdi peirra eftir endur-
mat 38%. Ef litid er a einstok fyrirtaeki er virdi eigna hast hja Landsbanka
[slands, naestmest hja Glitni og minnst hja Kauppingi.

Tafla 6. Awxetlad virdi priggja steerstu fjarmalafyrirtakjanna eftir fall

Sem hlutfall af virdi peirra fyrir fall
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Deloitte LLP Innlend endurskodunarfyrirtceki
Virdi eftir Virdi eftir
Nyju fjdrmdlafyrirteekin endurmat (%) Midgildi (%) Nidurfeersla (%) Midgildi (%) endurmat (%) Nidurfeersla (%)
{slandsbanki hf (Glitnir) 5464 59,0 3646 41,0 58,0 42,0
NBI hf (Landsbankinn) 53-61 57,0 39-47 43,0 55,0 45,0
Arion banki hf (Kaupping) 35-42 39,0 58-65 61,0 40,0 60,0

Heimild: Deloitte LLP, Fjarmalaeftirlitio.

Tafla 7. Axtlad hlutfallslcgt heildarvirdi eigna gémlu fyrirtackjanna

Virdi eftir endurmat (%) Nidurfeersla (%)
Glitnir banki hf 35 65
Landsbanki Islands hf 46 54
Kaupping banki hf 31 69
Bankarnir prir 38 62

Heimild: Fjarmalaeftirlitid og skilanefndir fjarmalafyrirteckjanna.
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11.2.7 Reikningsskil bankanna samkvemt albjéélegum

reikningsskilastodlum
f upphafi ars 2005 innleiddu fjarmalafyrirtakin alpjodlega reikningsskila-
stadla 1 samstaeedureikningsskilum sinum, en 16gum um arsreikninga var

breytt a pvi ari til samreemis vid tilskipanir Evropusambandsins med légum

nr. 45/2005.™

Helstu breytingar vid innleidingu stadlanna { islenska 16ggjof voru:

a) vidtaekari heimildir voru teknar upp til ad faera tilteknar eignir og
skuldbindingar sem peim tengjast a gangverdi 1 stad pess ad feera pessa
1idi a kostnadarverdi og afskrifa a liftima peirra, t.d. a 5 til 20 arum og

b) grundvéllur Gtreiknings a framlagi i nidurferslusjod tapadra atlana
skyldi byggjast a stodu tlana a reikningsskiladegi og a fenginni reynslu

af innheimtu peirra 1 stad ventinga um framtidartap Gtlananna.

Beiting gangverds {1 reikningsskilum a medal annars vid um:

* cignferdan kostnad vegna oefnislegra réttinda eda prounar,

¢ vidskiptavild,

* ymsa fjarmalagerninga, svo sem skuldabref, afleidur og hlutabref,
sem aflad hefur verid { peim tilgangi ad selja aftur eda til ad hagnast a
skammtimaverdbreytingum,

* fjarfestingaeignir, svo sem fasteignir og adrar efnislegar eignir, sem

etladar eru til ad afla tekna.

Eignfeerdur kostnadur vegna oefnislegra réttinda eda prounar og vid-
skiptavild eru metin med svokélludu virdisryrnunarprofi. Reynist gangverd
pessara patta laegra en bokfart verd, farist lekkunin a rekstrarreikning,
Gangverd 1 pessum skilningi er matsverd a endurheimtanlegri fjarhed a pvi
sem heerra er; hreinu soluverdi eda notkunarvirdi.

Ymsir fjarmalagerningar og fjarfestingacignir eru metnar a gangverdi,
sem er markadsverd ef um skradar eignir er ad rada, annars a hreinu sélu-
verdi eda notkunarvirdi, hvort sem harra er.

Notkunarvirdi eigna er ntvirdi actlads framtidarsjodstreymis sem vaenst
er ad myndist af aframhaldandi notkun eignar og radstéfun i lok nytingartim-
ans.

Pessi breyting hefur m.a. haft 1 f6r med sér ad a uppgangstima a fjar-
malamérkudum  hefur verdmaeti fjarmalagerninga ecins og hlutabrefa svo
og fasteigna oft hakkad vegna verdpenslu og hefur st haekkun verid faerd a
rckstrarrcikning. Einnig hafa fjérmélafyrirta)ki og onnur félég oft greitt af
somu astedu meira fyrir fjarfestingu sina 1 dottur- eda hlutdeildarfélagi en
sem nemur hlutdeild 1 hreinni eign pess vid kaup og mismunurinn pa til-
greindur sem vidskiptavild. Petta hefur leitt til pess ad eigid fé pessara adila
hefur a vissan hatt blasid ut vegna matsbreytinga og a sama tima var fatitt ad
faerd vaeri virdisryrnun a rekstrarreikning vegna vidskiptavildar eda annarra

écfnislcgra eigna.

71. Adur hofdu verid gerdar breytingar med 16gum nr. 28/2004 4 [6gum um arsreikninga vid inn-
leidingu a felagatilskipun Evropupingsins og radsins nr. 2001/65/EB fra 27. september 2001
um breytingu 4 tilskipunum 78/660/EBE, 83/349/EBE og 86/635/EBE ad pvi er vardar
matsreglur vegna arsreikninga og samstadureikninga félaga med takmarkada abyrgd eigenda,
sem og banka og annarra fjarmalastofnana.
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Breyting a grundvelli Gtreiknings a framlagi i nidurfaerslusjod tap-
adra Gtlana byggist a nidurfeersluadferd atlana samkvaemt stadli nr. 39 fra
Alpjodareikningsskilaradinu. Vid mat a porf a framlaginu er beitt virdisryrn-
unarprofi en vid pad parf'ad taka tillit til margra patta 1 undirliggjandi rekstri
lantaka og/eda tryggingastodu. Fram kemur 1 reikningsskilastadlinum ad
mida skuli vid st6du einstakra lantaka eda hops lantaka a reikningsskiladegi,
p.e. vid greiningu a astandi @ peim timapunkti, en ckki byggja a venting-
um eda framtidarspa um pad hvad muni hugsanlega gerast (,Incurred loss
approach® en ekki ,Expected approach®).

Framangreind nalgun leiddi m.a. til pess ad framlag { nidurfaerslureikn-
ing utlana leekkadi almennt hja fjarmalastofnunum i Evropu vid innleidingu
pessa stadals a arinu 2005. Fyrri adferdafraedi tok { mérgum léndum, p. a
m. heér a landi, tillit til almenns nidurferslureiknings sem byggdist ad hluta a
mati a framtidartapi. Deemi voru um ad fjarmalafyrirteeki myndudu varasjodi
(sveiflujéfnunarsjodi) til ad glima vid pad vandamal ad meta ttlan.

Alpjodareikningsskilaradid vinnur nt ad breytingu a reikningsskilast60l-
um sem snerta pessi vidfangsefni i tengslum vid hina alpjodlegu efnahags-

kreppu.”

11.2.8 Um nidurfeerslu fjarmalakrafna

11.2.8.1 Inngangur

Samkvaemt 2. télul. 2. mgr. 2. gr. reglna nr. 532/2003 skal endurskodun

m.a. beinast ad pvi hvort Gtlan, kréfur og adrar eignir i efnahagsreikningi s¢u

fyrir hendi og séu ferdar og metnar i samrami vid gildandi 16g, reglur og

godar endurskodunarvenjur. Ljost er af skyringum vid arsreikninga fjarmala-

fyrirteekjanna ad eftirfarandi vidmidanir voru notadar vid mat a virdi ttlana:
Pegar um sérteekar nidurfeerslur er ad rada eru einstakar eignir skodadar

og metnar Gt fra hlutlegum merkjum um nidurfaerslu. Visbendingar um ad

cignir attu ad seeta nidurfeerslu eru m.a. eftirfarandi:”

a) Verulegir fjarhagslegir erfidleikar lantaka.

b) Vanskil.

c) Skilmalabreytingar sékum fjarhagslegra erfidleika lantaka.

d) Veruleg endurskipulagning vegna fjarhagslegra erfidleika eda yfirvof-
andi gjaldprots.

e) Veruleg ryrnun trygginga.

f) Sannanlegir atburdir sem benda til ad aztlad framtidargreidslustreymi
muni minnka svo malanlegt s¢, jafnvel pott ekki s¢ haegt ad syna fram

a pessa stédu 1 einstokum lanum eda hja einstékum lantékum.

Malid horfir a annan veg pegar um almenna nidurfeerslu er ad rada.
Markmidid med henni er ad skilgreina tap, sem pegar hefur ordid en er ekki
stadfest, fyrir einstakar eignir. [ pessum tilgangi er gengid ut fra ,emergence
period®, sem er skilgreint sem timabil a milli atburda sem innifelur sérstaka
nidurfaerslu og sannanlegra merkja um ad hin hafi att sér stad. Almenn nio-
urfersla er ventanlegt tap yfir petta timabil. I pessu sambandi er rétt ad

hafa i huga ad ,emergence period® fyrir einsték lan/eignir er metid ut fra

72. Alpjodareikningsskilaradid IASB, www.iasb.org
73. Sbr. alpjodlegur reikningsskilastadall IAS 39.
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»[Endurskodandi] hefur verid ad reyna ad kom-
ast ad einhverri nidurst6du um pad hver parf
afskrift, hver er afskriftarpérfin 1 heild sinni og
1 peirri vinnu hlytur hann ad purfa klarlega ad
horfa til pess ad ef citthvad er ad atlanum, sem
hann matti vita ad vaeru 6nyt, pa hefdi hann
purft ad faera pad nidur og [...] ég held ad pad
s¢ alveg klart, ad honum hefdi borid ad fera
pad nidur ef hann hefdi einhver gégn um pad
ad petta veeri sem s¢ tapad, kannski hafa menn
ad einhverju leyti reitt sig um of a tryggingar,
sjalfur hef ég vissar efasemdir um pad ad
tryggingar seu mikils virdi, af pvi ad pad er 1
raun reksturinn undirliggjandi, sem ad lokum
borgar lan til baka en ekki tryggingarnar sem
slikar.“

Skyrsla Stefans Svavarssonar, professors, fyrir
rannsoknarnefnd Alpingis 23. oktober 2009, bls. 7.
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,Pad eru starfsmenn bankans 1 lanaeftirliti, sem
safna saman upplysingum Gr 6llum vefnum,
nedan fra og safna saman upp og sidan eru
haldnir fundir med pessu f6lki. Pad er tekid test
a pessum nidurstddum og petta rennur saman 1
cinn bunka, sem verdur pa pad, sem rennur inn
i arsreikninginn, pannig eins og Reynir sagdi, pa
audvitad byggjum vid a pessu ferli, sem pau eru
med og vid héfum astedu til ad aetla ad virki,
badi vegna pess, ad vid hofum ekki ordid vér
vid neitt annad og okkar test gefa til kynna og
vid treystum pessu folki agetlega.“

Skyrsla Sigurdar Jonssonar, 16ggilts endurskodanda hja
KPMG, endurskodunarfyrirtacki KB banka hf., fyrir
rannsoknarnefnd Alpingis 31. juli 2009, bls. 27.

»Sko, pad, sem vid gerdum, er ad tlanaeftirlit,
ad hin hittir alla lanastjora, sem bera abyrgd,
pad er hvert atlan eda hvert nafn med einn
akvedinn lanastjora, sem ber abyrgd a pessu.
baer hittu alla pessa lanastjora a.m k. tvisvar a
ari og bara svo vid fengjum almenna tilfinningu
pa forum vid, ef ég man rett, ég held érugglega
bara a einn fund par sem vid bara vildum fa ad
vita [...] hvad feri fram a pessum, hvers konar
upplysingar par vaeru ad koma fram. Og pad gaf
okkur ekkert tilefni til annars en ad pad veeri
vel fylgst med pessum adilum.“

Skyrsla Reynis Stefans Gylfasonar, 16ggilts endurskodanda hja
KPMG, endurskodunarfyrirtacki KB banka hf., fyrir
rannsoknarnefnd Alpingis 31. juli 2009, bls. 28.

Mynd 3

Nidurfaersla sem hlutfall af skuldbindingu
Urtaks eftir fall
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Heimild: Fjarmalaeftirlitid og skilanefndir fiarmalafyrirtaekjanna.

pvi hversu nyjar fjarhagslegar upplysingar eru til stadar. ,Emergence period*
getur verid a bilinu 30 dagar til 360 dagar, medaltal er 130 dagar.

Mat a nidurfeerslu (virdisryrnun) a hverjum reikningsskiladegi skal taka
til allra Gtlana. Virdisadferd samkvemt alpjodlegum reikningsskilastadli
byggir a pvi ad fyrst s¢ lagt mat a nidurferslu gagnvart sérteekum Gtlanum,
sem hvert um sig er metid mikilveegt, en 6nnur lan eru metin annad hvort a
cinstaklingsgrunni eda a grundvelli sérstakrar lanaflokkunar. Er flokkuninni
atlad ad mynda grundvoll fyrir atreikning a liklegu Gtlanatapi og er pa byggt

areynslu af svipudum ttlanum fyrri tima.

11.2.8.2 NiJug%rsla skuldbindinga peirra adila, sem til sérstakrar skodunar
voru, fyrir og eftir fall fjarmalafyrirtekjanna.

Modurfeldg fjarmalafyrirtaekjanna sex sem rannsoknin tekur til héfou lagt
til hlidar 78 milljarda krona til ad maeta hugsanlegu atlanatapi i halfsarsupp-
gjori 1 jini a arinu 2008. Pridjungur fjarhaedarinnar var til kominn a fyrri
arshelmingi 2008. Nidurferslan nam um 0,6% af heildarskuldbindingum
fjarmalafyrirteekjanna 1 oktober 2008 og 0,7% af heildareignum peirra um
mitt ar 2008.

Rannsoknarnefnd Alpingis 6skadi eftir ad henni yrdu veittar upplysingar
um hvort og pa hvada fjarhadir hefdu verid lagdar til hlidar vegna peirra fyr-
irtackjasamstaedna, sem teknar voru til sérstakrar skodunar, 1 halfsarsuppgjéri
a arinu 2008 og 1 mati sem gert var stuttu eftir fall fjarmalafyrirtakjanna af
endurskodunarfyrirtaekjum 1 umbodi og ad beidni Fjarmalaeftirlitsins. Kom
pad fram { fyrstu drégum ad nyjum stofnefnahagsreikningi priggja steerstu
fjérmélafyrirta:kjanna. Hvad vardar hin fjérmélafyrirta:kin lsé veittu skila-
nefndir peirra upplysingar um mat a porf fyrir nidurferslu med sama haetti.

Vid athugun rannsoknarnefndar Alpingis a stédu 46 samsteedna og 524
adila sem peim tengjast (sja kafla 8.12), kom 1 lj6s ad skuldbindingar peirra
vid 6ll fjarmalafyrirtaekin namu 3.165 milljordum krona eda um 22% af
heildarskuldbindingum fjarmalafyrirtackjanna 1 oktober 2008. Eins og fram
kemur her sidar héfdu verid lagdir til hlidar 12 milljardar krona vegna pess-
ara tilteknu samstacdna 1 halfsarsuppgjori fjarmalafyrirtakjanna a arinu 2008
en pad svaradi til 0,4% af skuldbindingum peirra vid pau i oktober 2008.
Premur manudum sidar var nidurferslup6rf metin 1.926 milljardar krona
sem svaradi til 61% af skuldbindingum beirra vegna pessara samsteedna. Ef
6ll nidurfaerslan 1 halfsarsuppgjori fjarmalafyrirtackjanna 2008 hefdi gengid
til ad mata nidurfeersluporf peirra eftir fall til samsteedna sem til skodunar
voru sérstaklega, hefdi hiin adeins dugad fyrir 5% af porfinni.

Af peim 46 samstaedum sem til skodunar voru 1 kafla 8.12 héfou 24 verid
teknar til gjaldprotaskipta, greidslustédvunar eda verid yfirteknar af fjarmala-
fyrirteekjunum 1 jantiar 2010.

i reikningsskilum fjarmalafyrirtackjanna 1 janilok 2008 hafdi einungis
verid faerd serstok nidurfersla hja premur af peim 46 samstedum sem til
skodunar voru. Vid mat a virdi skuldbindinganna eftir fall fjarmalafyrirtackj-
anna héfdu 40 af peim 46 samstaedum fengid sérstaka nidurfaerslu sem namu
1.926 milljérdum kréna.

Vid mat a pvi hvort skilyrdi voru til pess vid arsuppgjor 2007 og halfs-
arsuppgjor 2008 ad eignir settu nidurferslu atti m.a. ad koma til skodunar
hvort verulegir fjarhagslegir erfidleikar lantaka vaeru pa til stadar, vanskil

og tidar skilmélabreytingar. { 4rslok 2007 nam eigié fé peirra sex fjarmala-
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Tafla 8. Yfirlit yfir nidurferslu skuldbindinga peirra adila sem eru 1 artaki til skodunar

Fjdrhcedir { ma.kr. Landsbanki Kaupping Glitnir
Heildarskuldbindingar oktober 2008 3.600 6.000 3.500
Skuldbinding - artak oktober 2008 983 1.420 550
Nidurfersla - Grtak eftir fall 2008 704 926 228
Hlutfall af skuldbindingum - artak (%) 72,0 65,0 41,0
Hlutfall af heildarskuldbindingum (%) 20,0 15,0 7,0
Nidurfersla - Grtak jani 2008 6 3 1
Hlutfall af skuldbindingum - artak (%) 0,6 0,2 0,2
Hlutfall af heildarskuldbindingum (%) 0,2 0,1 0,0
Heildarnidurferslur { uppgjéri 30. jani 2008 30 17 21
Hlutfall af skuldbindingum - tartak (%) 3,1 1,2 3,8
Hlutfall af heildarskuldbindingum (%) 0,8 0,3 0,6

Straumur-
Burdards

600

160

34
21,0

6,0

>

0
0,0

>

0,0

>

5
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0,8
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Sparisjoda-
banki

250

35

11,4
1,6

SPRON
300

17

29,0

2,0

>

0,0

>

0,0

>

11,8
0,7

>

Heimild: Landsbanki fslands hf., Glitnir banki hf., Kaupping banki hf., Straumur-Burdaras Fjarfestingabanki hf., Spron, Sparisjodabanki fslands hf.

fyrirtackja sem til skodunar voru 1.081,6 milljérdum krona sem svarar til
12,1% svonefnds CAD hlutfalls. [ kafla 9.0 er nénar gerd grein fyrir Gtreikn-
ingi eigin fjar. [ 4rslok 2007 nam cigid fé pessara fjarmalafyrirtackja umfram
8% CAD hlutfallid 363,8 milljérdum kréna.

Eins og adur segir er Gtlan staersti einstaki eignarlidur fjarmalafyrirtackja
og jafnframt helsti ahaettupattur 1 starfsemi peirra. I arsreikningum fjarmala-
fyrirtackjanna 1 arslok 2007 namu nidurfeerslur vegna atlanaskuldbindinga 65
milljérdum krona eda 0,7% af eiginfjargrunni og 1 arshlutauppgjori a midju
ari 2008 namu nidurferslur 100,8 milljérdum krona. I pessu sambandi visar
rannsoknarnefndin til kafla 8.12 par sem greind eru vidskipti fjarmalafyrir-
teckjanna vid 46 samstadur med 524 felaga innan bords a timabilinu jantar
2007 til oktober 2008. Fra jantar 2007 h6fdu fjarmalafyrirtakin sampykkt
lansfjarheimildir til pessara adila sem namu 3.012 milljordum krona, par af
voru 988 milljardar 1 formi framlengingar adur tekinna lana eda um pridj-
ungur. Sidastnefnd lanavidskipti einkenndust af pvi ad fyrri lanveitingar voru
endurfjarmagnadar par sem lantakendur gatu ckki stadid vid adur gerda
samninga. Pa voru pessum adilum veitt ny lan a timabilinu sem namu um
2.026 milljoroum krona med vedi { hlutabréfum er namu 54% og an trygg-
inga 19% af nyjum lanum.

Pa gerdi nefndin athugun a pvi hvad hefdi verid fert 1 reikningsskilum
fjarmalafyrirteekjanna sem nidurfeerslur a midju ari 2008 vegna peirra sam-
steedna sem teknar voru til sérstakrar skodunar en per namu pa 12 millj-
6rdum kroéna. Premur manudum sidar var nidurferslupérfin metin 4 1.926
milljarda krona sem svarar til 61% af skuldbindingum peirra i oktober 2008
en vid halfsarsuppgjorid var nidurferslan adeins 0,4% af skuldbindingum
peirra, maelt med sama heetti. I jantiar 2009 hafdi yfir helmingur af fyrrnefnd-
um 46 samstadum verid tekinn til gjaldprotaskipta eda uppgjorsmedferdar
eda verid yfirtekinn af fjarmalafyrirteekjunum.

Pad ber pvi allt ad peim brunni ad stjornendum fjarmalafyrirtackjanna
hafi matt vera ljost ad borid hafi ad faera 1 serstakar nidurfeerslur atlan vegna
mun fleiri adila en gert var { reikningsskilum fyrirtackjanna arid 2007 og 1

halfsarsuppgjori arid 2008.
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11.2.8.3 Umfjollun ytri endurskodenda 1 endurskoé‘unarskjrslum um porf a
nidurfeerslu utlana
Her a eftir verda teknir upp r skyrslum endurskodenda peir kaflar sem varda

alit endurskodendanna a pérf a nidurferslu atlana:

/ endurskodunarskyrslu PWC 2007 vegna Landsbankans segir:

»Lanasafnid svarar til tveggja pridju hluta af heildareignum. Vid kénnudum
hvernig stadid hefdi verid ad framlégum inn a afskriftareikning vegna lana-
ryrnunar og endurreiknudum afskriftir med tilliti til motsvarandi eigna til
ad komast ad pvi hvort afskriftir hefdu ad medaltali verid hafilegar. Vid
skodudum einnig tiu haestu lanin og var pad nidurstadan, ad pau hefdu ekki
ryrnad med tilliti til ardsemi og 6nbgra upplysinga um hid gagnstaeda. Vid
petta mat tokum vid med 1 reikninginn pa proun, sem ordid hefur a markadi
og 1 vedum fra pvi ad arsreikningur 2007 var undirritadur. Hagt var ad stydj-
ast vid mat 6hadra adila og markadar (Moody’s). Ad auki voru visbendingar
um gadi eigna asattanlegar og lan 1 vanskilum (90 dagar eda meira) voru
ckki umtalsverd. Meirihluti pessara lana er innlendur og eru medal lantak-
enda nokkur alpjodleg, islensk fyrirtacki. Ad okkar mati eru malikvardar a
ryrnun videigandi og vid fundum enga oskrada ryrnun. Pott vid teljum, ad
framlog a afskriftareikning FY2007 séu ekki verulega rangfaerd, er vidbuid,

a0 markadsadsteedur muni versna 4 arinu 2008.“

I endurskodunarskyrslu PWC 2007 vegna Glitnis segir:

,Vid hofum kannad métin med pvi ad lesa fundargerdir ahaettunefndar og
skodad skyrslu Lanaeftirlits um 20 steerstu framlégin inn a afskriftareikning
vegna einstakra lana, sem hafa ryrnad, og einnig yfirlit yfir afskriftareikning-
inn. Ad auki skodudum vid treikninga a afskriftaporf vegna lanasafnsins. Um
helmingur afskriftaframlaga er vegna ryrnunar einstakra lana og helmingur
byggist a mati a afskriftapérf vegna lanasafnsins. Vid teljum, ad heildarfram-
lagid inn a afskriftareikning endurspegli vel pérfina fyrir nidurfeerslu a lanum
1 vanskilum og vidskiptakréfum 31. 12. 2007 og pegar okkur potti asteeda til,
komum vid athugasemdum par ad latandi a framfari vid stjornendur. Engin

umtalsverd fravik komu 1 1j6s.“

I endurskodunarskyrslu KPMG 2007 vegna Kauppings banka segir:

»Ryrnun lana i rekstrarreikningi samstadunnar var 6.098 milljonir krona.
Fimm staerstu aheettuskuldbindingarnar voru 28% af heildaratlanum mod-
urfélagsins og 10% af heildarttlanum samsteedunnar. Hefur bankinn ordid ad
einbeita ser betur ad geedum veda pegar hlutabref hafa verid sett til trygg-
ingar lanum. Lan til sumra starfsmanna, badi almennra og stjornenda, hafa
aukist og eru 1 sumum tilfellum heerri en markadsvirdi tryggingarinnar {

arslok 2007.¢

I endurskodunarskyrslu KPMG 2007 vegna Straums-Burdardss segir:

»Engin ryrnun var i atlanum félagsins a arinu 2007.%

I endurskodunarskyrslu KPMG 2007 vegna Sparisjodabankans/Icebank segir:
,Vi0 hofum yfirfarid mat bankans a Gtlanunum. I pvi sambandi héfum vid
medal annars studst vid paer athugasemdir sem fram koma { Gtlanaskyrslu,

dags. 20. november 2007, vid upplysingar fra starfsménnum bankans og
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vid sérstedar kannanir af okkar halfu. Alltaf er erfitt ad meta porfina a
nidurferslu vegna einstakra adila og vel ma vera ad afskriftap6rf reynist i
cinhverjum tilvikum énnur pegar fra lidur. f1..] sergreindan afskriftareikn-
ing sundurlidad eftir lantakendum en til samanburdar er sama sundurlidun
midud vid arslok 2006. Ef litid er a afskriftareikning bankans 1 heild teljum
vid ad vid mat a afskriftap6rfinni hafi verid tekid tillit til peirrar aheettu sem
er 1 Gtlanum bankans en eins og adur er getid getur afskriftaporfin reynst

énnur pegar fra lidur.

I endurskodunarskyrslu KPMG 2007 vegna SPRON segir:

I névember og desember 2007 kénnudum vid skuldbindingar hja adilum
med ahattuskuldbindingu yfir 300 millj. Undir pessa skilgreiningu falla 27
adilar. Samtals nema skuldbindingar pessara adila 15.299 milljonum kréna
sem er 43,6% af bokferdu eigin fé SPRON pann 30. september 2007. A
skodunardegi var enginn adili med ahettuskuldbindingu umfram 25% af
eigin fé SPRON, [ névember og desember 2007 var framkveemd skodun a
sterstu vanskilaadilum SPRON. Til skodunar voru lantakendur sem voru
med vanskil yfir 5 milljonir kr. Undir pessa skilgreiningu fellu 23 adilar.
Samtals namu vanskil pessara adila 321 milljon kréna. Skodun okkar leiddi
i 1jos ad tryggingar hja flestum vanskilaadilum a skodunardegi voru umfram
skuldbindingu peirra. Hins vegar hafa adsteedur breyst fra skodunardegi og
pvi er afar mikilvaegt ad fylgst sé reglulega med verdmaeti trygginga, ekki sist
par sem talsverd aukning hefur verid { lanum med vedi 1 hlutabréfum. Auk

pess er til stadar ahactta vegna krosseignarhalds og krosstrygginga.®

Af framanségéu virdist ljost ad endurskodendur fjarmalafyrirtaekjanna
t6ldu mat fyrirteekjanna a pérf a nidurfaerslu atlana a arinu 2007 1 megin-

atridum rett par sem engin umtalsverd fravik voru talin hafa komid 1 ljos.

11.2.8.4 Halfsarsuppgjor fjarmalafyrirtekja 2008

I endurskodunarbréfum til fjarmalafyrirteckjanna eftir halfsarsuppgjor peirra
a arinu 2008 kemur fram vardandi nidurfaerslu Gtlana ad framlégin hafi auk-
ist fra fyrri timabilum sem rekja megi til mikilla leekkana a hlutabréfamérk-
udum, til veikingar islensku kronunnar og versnandi efnahagsastands hér a
landi og erlendis. ba koma fram abendingar um mikilvaegi pess ad fjarmala-
fyrirtaekin hugi m.a. betur ad verklagi, mati og allri umhirdu um lanasafn
fyrirtackjanna. Ennfremur er bodad af halfu endurskodunarfyrirtackjanna
ad vid endurskodun arsuppgjors fyrir arid 2008 verdi 16gd serstok ahersla
a skodun Gtlana. Ekki er ad finna athugasemdir af halfu endurskodendanna
sem lGta ad pvi ad framlég til nidurfeerslu vid halfsarsuppgjor 2008 séu ekki

1 heild sinni naegjanleg.

11.2.9 Atridi sem koma m.a. til skodunar vid mat a virkni
innra eftirlits med utlanum

Tekid er fram baedi i 92. gr. laga nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeeki og 9. gr.
reglna nr. 532/2003 um endurskodun fjarmalafyrirtackja, ad verdi endurskod-
andi var vid verulega agalla a rekstri eda atridi er varda innra eftirlit, greidslu-
tryggingar atlana eda 6nnur atridi sem veikt geta fjarhagsstédu hlutadeigandi

fyrirtackis, skuli hann gera stjorn pess og Fjarmalaeftirlitinu vidvart.

141

11. KAFLI — INNRI OG YTRI ENDURSKODUN
R ANNSOKNARNEFND A LBPINGIS

»En sjadu sko, ef pad er pannig [...]ad [...]
pessir menn, sem skrifudu upp a reikninga
bankanna, hafi verid i algerri poku um pad hvad
vari ad gerast 1 islenskum bankaheimi par til {
oktober 2008, ad pa nattrulega voru peir ekki
ad vinna vinnuna sina, pad er svo einfalt [...].
Biddu, getur pad stadist [...] ad atburdarasin sé
svo hrod 1 pessu ad porfin fyrir afskriftareikning
sé¢ bumdeild eitt prosent, innan vid eitt prosent
1 sex manada uppgjorinu 2008, en premur
manudum seinna pa er petta ordid meira en
50%? Eg bara trhi pvi ekki.“

Skyrsla Stefans Svavarssonar, professors, fyrir
rannsoknarnefnd Alpingis 23. oktober 2009, bls. 20.
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Pau eftirlitskerfi sem koma til skodunar til ad meta virkni innra eftirlits
fjarmalafyrirteekja eru m.a. ahaettustyring, Gtlananefndir og innri endurskod-
un. Vid kénnun a pvi hvernig ytri endurskodendur skodudu framangreinda
pactti var horft til endurskodunarskyrslna aranna 2004 til 2007 og annarra
gagna sem tengdust vidfangsefninu og 16gd voru fyrir rannsoknarnefndina.

Ahaettust)’fring fjarmalafyrirtackis felst { pvi ad takast a vid og stjorna
ahattu til verndar fjarhagslegum styrk fyrirtaekisins. Ahaettureglur og ferlar
eiga ad tryggja ad ahaettan sé badi pekkt og maeld og ad eftirlit s¢ haft med
henni. Fjarmalafyrirtacki setja stefnu um ahacttusamsetningu pannig ad sveifl-
ur vegna 6vantra atburda sem hafa ahrif a baedi eigid fé bankans og afkomu,
scu takmarkadar og vidradanlegar.

Utlénashatta er hattan 4 ad fjarmalafyrirteeki verdi fyrir fjarhagslegu
tjoni vegna pess ad motadili uppfyllir ekki samningsbundna skyldu sina og
ved, sem standa til tryggingar skilvisum greidslum, nzgja ekki til lukningar a
krofunni. Til ad styra Gtlanaahaettunni setja fjarmalafyrirtaekin sér lanareglur
i samraemi vid stefnu fyrirtackisins bar sem sett eru lanamork fyrir cinstaka
lantakendur eda hop lantakenda, landsvadi og atvinnugreinar. Pa setja fjar-
malafyrirtaekin 4 fot lananefndir sem hafa pad hlutverk ad taka akvardanir um
lanveitingar og tryggja ad peer séu 1 samreemi vid lanareglur.

Vidfangsefni innri endurskodunar er vardar eftirlitskerfin er ad meta
virkni ahattustyringar og eftirlits innan fjarmalafyrirtaekisins, m.a. med pvi
ad kanna hvort farid sé ad 16gum og reglum, ahztta s¢ greind med fullnaegj-
andi heetti og henni stjornad, gjordir starfsmanna lati verklagsreglum fyrir-
tackisins og stefnu og ad gaeda- og umbotastarf s¢ a hverjum tima sampactt
styriferlum, eins og nanar var ad vikid i kafla 11.1.

Her a eftir verdur gerd grein fyrir peirri umfjéllun sem er ad finna {

endurskoéunarsk)'rrslum um innri eftirlitskerfi fjérmélafyrirtaekjanna.

Endurskodunarskyrsla PWC 2006 vegna Landsbankans:

I skyrslunni segir ad gott innra eftirlit einkennist af pvi ad vera vel skilgreint,
beinast ad tilteknu markmidi og vera edlilegur pattur i reglulegri, daglegri
vinnslu a hvada svidi sem er. Peir pattir sem helst varda innra eftirlit eru
eftirlitsumhverfi, ahaettugreining, skraningarkerfi, eftirlitsadgerdir og stjorn-
unareftirlit. ,Vid teljum ad almennt eftirlitsumhverfi bankans sé sterkt en
st aukning og ttras sem fylgt hefur Landsbanka [slands hf. 4 erlendri grund
hefur kallad a nyjar aherslur svo sem samremi i regluvérslu, innri endur-

skodun og a samraemda ahaettunalgun innan samstadu bankans.*

Endurskodunarbréf PWC vegna hdlfsarsuppgjors Landsbankans 2008 :

I endurskodunarbréfi vegna arshlutauppgjérs 2008 koma fram athugasemdir
er lata ad pvi ad afstemmingarvinnu s¢ abotavant og auka purfi verulega
eftirlit fjarhagsdeildar med grunnafstemmingum og styrkja innri eftirlits-
adgerdir sem framkvamdar verdi i uppgjérum bankans. Bodad var ad af halfu
endurskodandans yrdi gerd Gttekt a verklagi fjarhagsdeildarinnar er vardadi

afstemmingarvinnu a nastkomandi ari.

Endurskoaunarskjrs]a PWC 2006 vegna Glitnis:
[ endurskodunarskyrslu 2006 voru gerdar athugasemdir er vérdudu innra

cftirlit hja bankanum, m.a. um pad hvernig adgerdir innra eftirlits vaeru
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skradar. | skyrslunni segir ad svo virdist sem upplysingakerfum hja Glitni se
almennt vel stjornad, stefna og starfsadferdir a mikilvaegum svidum sam-
viskusamlega skradar og yfirmenn hafi pann metnad ad uppfylla videigandi
stadla. Segja endurskodendur ad lysa megi innra eftirlitskerfi Glitnis sem
yoformlegu®, eftirlitsadgerdum sé beitt en paer hafi ekki verid skradar med
fullnaegjandi heetti a 6llum helstu svidum vidskipta. Telja peir einnig ad eftir-
litskerfin 1 atibGum Glitnis séu allt fra pvi ad vera ,,6formleg® til pess ad vera
»st60lud/ styrd“. Segjast endurskodendur vera anaegdir med vidbroégd stjorn-
enda hja Glitni vid athugasemdum peirra og med paer adgerdir, sem peir hafi

gripid til 1 framhaldinu.

Endurskodunarskyrsla PWC 2007 vegna Glitnis:

»Vi0 héfum astedu til ad gera athugasemdir vid innra eftirlitskerfid og
starfsemi pess og leggjum paer hér med fram asamt tillégum til Grbota. Eins
og vid nefndum 1 ,Early Warning Report®, pa teljum vid, ad bankinn geti
baett innra eftirlitskerfid. Vid erum sattir vid vidbrégd stjornenda bankans
vid athugasemdum okkar og tillogum og hvernig peim hefur verid fylgt eftir

1 framkveemd.“

Endurskodunarskyrsla KPMG 2007 vegna Kauppings:

»Kaupping er med traust upplysingakerfi og heft starfsfolk a pvi svidi. Fram
kemur hja stjornendum, ad nokkur ny kerfi hafi verid innleidd 1 jantar 2008
en pvi starfi s¢ po ekki lokid og vidbhid, ad pad standi at arid. Vid viljum
vekja athygli a pvi, ad vontun er a formlegri skraningu og sampykktarferli
gagnvart nyjum notendum og hvernig stadid er ad pvi ad breyta adgangi ad
Agresso-kerfinu. Afritun gagna med SAS-hugbtinadi er ekki geymd lengur en
142 daga og arleg afritun gagna er ckki gerd af hugbtinadinum eda stjornkerfi

hans.“

Endurskodunarskyrsla KPMG 2007 vegna Sparisjédabankans / Icebank:

| tengslum vid endurskodun arsreikninga Sparisjodabankans (Icebank) 2007
var gerd sérstok Gttekt a verkferlum vid gerd framvirkra samninga. Gerdar
voru fjdlmargar abendingar um Grbaetur til ad styrkja innra eftirlit med fram-
virkum samningum hja bankanum. Pa var vakin athygli a breytingum medal
helstu stjornenda bankans og fjolgun stédugilda hja bankanum um 44% a
arinu. Hatt 1 helmingur starfsmanna bankans er med minna en eins ars starfs-
aldur. Slik aukning og endurnyjun a starfsfolki hlytur ad hafa talsverd ahrif
a starfsemina og auka haettu a mistokum og er pvi enn brynna en ella ad

verkferlar séu til stadar og eftir peim farid.*

Endurskodunarskyrsla KPMG 2007 vegna SPRON:
f skyrslunni er lagt til ad innra eftirlitid s¢ styrkt vid framkvaemd framvirkra

samninga.

Af peim upplysingum sem fram komu 1 skyrslum sem teknar voru af
endurskodendum fjarmalafyrirtakjanna fyrir rannsoknarnefnd Alpingis verd-
ur ekki annad radid en ad rannsoknir endurskodenda a innri eftirlitskerfum
fjarmalafyrirtackjanna hafi verid jafn takmarkadar og framangreind umfjéllun

i endurskodunarskyrslum peirra ber med ser.
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11.2.10 fltgéfa hlutafjar eda sala eigin hlutabréfa til
starfsmanna eda annarra

Fram hefur komid ad fjarmalafyrirtakin nyttu sér { nokkrum meli Gtgafu
hlutabrefa eda athendingu eigin bréfa, sem radstafad var til starfsmanna i
tengslum vid kaupréttarsamninga vid pa. Motbokun Gtgafunnar var yfirleitt
i formi Gtlana til starfsmanna eda til félaga sem stofnud voru kringum hluta-
fjareignina, sem sidar skyldi radstafad til starfsmanna. Oftast var gengid
pannig fra lanaskjélum ad ahaettan { pessum vidskiptum hvildi afram a fjar-
malafyrirteekjunum pvi annad hvort héfdu starfsmenn sélurétt 4 bréfunum
gagnvart fjarmalafyrirteekinu ef hlutafjarkaupin reyndust peim ohagstaed eda
tryggingar starfsmanna fyrir lanunum voru o6verulegar umfram verdmaeti
hlutabréfanna. Pa voru lanin oft med takmorkudum rétti til frekari endur-
greidslu en naemi andvirdi hlutabrefanna og pvi oliklegt ad til greidslu peirra
keemi. Sja ma nanari umfjéllun um mismunandi valrétti starfsmanna bank-
anna { kafla 10.0. | reikningsskilum fjarmalafyrirtackjanna voru pessi vio-
skipti med eigin hlutabref faerd sem aukning eigin fjar og motbokud til eigna.
Vid rannsokn a pvi hvort reikningsskilum fjarmalafyrirtackjanna veeri rett
hagad ad pessu leyti 6skadi rannsoknarnefnd Alpingis eftir pvi vid professor
Froystein Gjesdal vid Verslunarhaskoélann 1 Bergen, ad hann segdi skodun sina
a pvi, og lysti pvi hvad alpjodlegir reikningsskilastadlar segdu um pad hvernig
baeri ad syna slik vidskipti og meta i reikningsskilum. Svar hans fra 2. oktober

2009 fer hér a eftir 1 islenskri 1)}96ingu:

»Um greidslur { hlutabréfum (vinnulaun greidd 1 hlutabréfum skipta
hér mestu mali) er fjallad i IFRS 2 fra 2004. Par segir hvenaer adili skuli
gjaldfaera kostnad vid eiginfjargerninga sem greidslu fyrir véru og pjon-
ustu. Adur hafdi lik tillaga verid felld { Bandarikjunum vegna prystings fra
fyrirtakjum sem likadi illa sa samdrattur i hagnadi sem af henni leiddi.
IFRS 2 (og FAS 123R, sem var sett i Bandarikjunum sidar a arinu 2004)
hefur verid umdeildasta reikningsskilareglan a sidari arum og lykilatridid
1 pvi eru Gtgjoldin.

Vida hafa fyrirteeki stofnad sjodi til ad annast frama starfsmanna eda
hlunnindi. Hafa pessir sjodir fengid hlutabref i fyrirtaekinu og latid pau 1
hendur starfsmanna samkvaemt kauprétti. Einn tilgangur med sliku fyrir—
komulagi gati verid ad koma kaupreéttaratgjoldunum Gt ar bokunum.
Pad er ekki lengur unnt. Mérg fyrirtacki hafa leitad annarra og tthugsadra
leida vid ad draga ar vinnuaflskostnadi. Samt er pad svo, ad svo lengi sem
meginreglurnar eru skyrar, munu pessar tilraunir bera litinn arangur.

Ad pvi er fram kemur hja Ernst & Young74 eru enn a.m.k. tvaer
asteedur fyrir pvi ad stofnadir eru sjodir: Til ad fara framhja reglum um
hlutabrefaeign og draga ar skattlagningu. Nt eru reglur mismunandi eftir
rikjum eda l6gsagnarumdaemum og pvi er ekki alltaf um sému astaedur ad
raeda. Vid skattlagningu er pad skattprepid sem mestu skiptir (tekjuskatt-
ur eda fjarmagnstekjuskattur), og einnig skattfradrattur. Umfjollunin hér
lytur einvérdungu ad reikningsskilum; greining a skéttum er utan vid pad.
Vert er ad hafa 1 huga ad 16g um reikningsskil fyrirtackja og skattalég eru

ekki endilega samraemd.

74. International GAAP, 2009, bls. 1914.
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IASB” dkvad 2004 ad krefjast sameiningar starfsmannasjoda 1 flestum
tilfellum. Astaedan var s, ad fyrirtackid nytur avaxtanna, ber abyrgdina
og fer med stjorn sjodsins. (Fyrir nokkrum arum missti AIG” stjornina
a sjodnum med alvarlegum afleidingum.) Pad pyddi, ad skilgreina vard
sjodinn sem hluta af samstaedunni (dotturfélag). Hlutabréf hans voru pvi
skilgreind sem eigin bréf. Ardur yrdi pvi ardur af eigin bréfum. Vegna
pessa arskurdar skiptir fjarmognun sjods ekki mali (hvort sem ardur er
greiddur eda ekki). Nefna ma lika ad pad ad eignast eigin bref 1 pvi skyni
ad umbuna starfsménnum med peim er oft nefnt baktrygging. Pad a po6
ckki vel vid par sem ekki er vist ad ar ahaettu hafi dregid.

AJ veita starfsménnum sélurett og fjarmagna kaup peirra 4 hlutabref-
um er adeins 6nnur adferd vid ad veita kauprett. Eftir ad IFRS 32 tok gildi
2005 hefur petta lika verid skilgreint pannig vid endurskodun. Tacknileg
smaatridi skipta hér ekki mali. Tilgangurinn med pessu fyrirkomulagi,
sem deemi eru um, kann ad hafa verid sa ad draga ar kostnadi. bad a ekki
ad vera haegt lengur.

I stad s6luréttarfyrirkomulagsins, sem raett var um hér ad framan, kom
annad og folst pad 1 pvi ad fyrirteekid baetti upp gengislaekkun hlutabréfa
med pvi ad lackka eda afskrifa lanin ad sama skapi. Fjarhagslega var Gtkom-
an s sama. Heér atti pvi ad beita sému reikningsskilalausn eda -adferd i
samrami vid regluna um ,anda stadla frekar en form“. Starfsmadurinn
nytur hlunninda (tryggdur fyrir gengislaekkun hlutabrefanna) og verdgildi
peirra skal pvi meta sem ttgj6ld hja fyrirtackinu. Tilbrigdi vid petta fyr-
irkomulag er pegar lan er ,6endurkreft‘ eda endurkraft ad takmérkudu
leyti. ,Oendurkraft“ pydir ad lanveitandi lati sér nagja ad lantakandi
skili vedinu sem getur verid has eda hlutabréfasafn. Fjarhagslega er petta
adeins énnur adferd vid ad draga Gr gengisahettu hlutabrefa og pvi
sambaerilegt vid pad sem adur var nefnt. Ernst & Young” telur ad petta
sidastnefnda skuli samkvaemt IFRS 2 skilgreint sem kaupréttur.

Eitt vandamal er ad adilar (fyrirtacki) syna @ meiri hugkvaemni vid
smidi samninga, sem virdast flytja ahaettuna. Sem deemi ma nefna ad lan
getur verid fyllilega endurkraeft en 1 raun ma afskrifa pa upphad sem svar-
ar til gengislaekkunar hlutabréfa. Pad breytir engu um edli og meginefni

samningsins en hatt er vid ad hann sé ekki jafn gagnsar og ella.®

Degar fjérmélafyrirtaeki ai Viéskiptum med eigin bréf til starfsmanna
sinna vegna akveeda i samningum peirra um kauprétt a hlutabréfum { fyrir-
teekjunum, eda igildi peirra, sem fjarmégnud eru med lanveitingum, reynir
a hvernig farid er med pau vidskipti 1 reikningsskilum og par med hvort fara

eigi med pau a sama hatt og eigin hlutabréf sem hafa verid tekin ad vedi.

11.2.11 Lan til adila med vedi 1 eigin hlutabrefum

Rannsoknarnefndin hefur einnig kannad lan bankanna til adila gegn vedi
cigin bréfum eda igildi peirra. Slik Gtgafa hlutabréfa og lanveitingar henni
tengdar hafa hakkad eigid fé fjarmalafyrirtackjanna og stakkad efnahags-
reikning peirra an pess ad neitt nytt fjarmagn, t.d. { formi lausafjar eda igildi
pess, hafi komid a moti. Jafnframt hefur petta haft ahrif a ciginfjarhlutfall og

75. International Accounting Standards Board
76. Allied Irish Group
77. International GAAP, 2009, bls. 1912.
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»J4, ja, og ekki sist hérna sem sagt 2007 og 2008
pegar pad fer ad halla undan feti. Vid erum
nattlrulega ekki spamenn, pannig ad vid saum
ekki fyrir og vid héfum kannski ekki a sama
hatt og adrir einhverja yfirsyn yfir, vid gerdum
okkur grein fyrir pvi og bendum a { skyrslugjof,
ad [...] ef hlutabréfaverd fer ad leekka og pess
hattar og tryggingar sem sagt fara ad leekka, ad
pa sé nattarulega stadan 6nnur og menn purfa
ad vakta petta sérstaklega en [...] vid allavega
16gdum mikid padur 1 ad fara yfir Gtlanasafnid
og reyna ad atta okkur a afskrift.“

Skyrsla Sigrinar Gudmundsdottur, 16ggilts endurskodanda
hja PricewaterhouseCoopers, endurskodunarfyrirtacki Glitnis
banka hf., fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 28. jali 2009, bls.
12.

ahattugrunn fjarmalafyrirteekjanna, sem er grundvéllur og melikvardi a ad
heimila Gtlanahaettu gagnvart storum lantakendum. [ reynd er pad akaflega
haldlitil trygging sem fjarmalafyrirtacki faer, pegar pad veitir lan einvérdungu
gegn vedi i eigin bréfum, pvi veruleg haetta er a ad fyrirtaekio lati hja lida ad
ganga ad sliku vedi pegar vedpekjan laekkar samhlida lakkun 4@ markadsverdi
hlutabréfa i fjarmalafyrirteekinu. Vid fall fjarmalafyrirtekis virka slik Gtlan i
reynd ekki sem hluti af eigin fé, sem wtlad er ad verja krofuhafa félagsins, pvi
ad pau verda ad engu, sbr. nanari umfjéllun hér a eftir.

Alitactnid hér er pad hvort fjarmalafyrirteekjunum hafi borid ad draga
slik 1an med vedi 1 eigin hlutabréfum fra eigin fé sinu. Ekki er ad sja ad petta
alitaefni hafi hlotid mikla umfjéllun hér a landi p6tt nidurstada pess geti haft
verulega pydingu fyrir reikningsskil fjarmalafyrirtackja. A hinn boginn er ljost
ad endurskodendur fjarmalafyrirtaeekjanna hafa talid ad ekki beeri ad draga lan
med vedi { eigin hlutabréfum fra eigin fé fjarmalafyrirtackis og hefur pvi verid
fylgt 1 framkvaemd vid reikningsskil peirra heér a landi.

Rannsoknarnefndin 6skadi eftir pvi vid professor Froystein Gjesdal vid
Verslunarhaskolann i Bergen, ad hann gaefi alit sitt a pessu og lysti hvad
alpjodlegir reikningsskilastadlar segdu um pad hvernig baeri ad syna og meta
slik vidskipti 1 reikningsskilum. Svar hans fer hér a eftir { islenskri pydingu en

par lysir hann fyrst fyrirkomulagi pessara mala 1 Noregi:

»Um eigin bref gilda akvaedi 1 norskum hlutafélagalogum. Fyrirtacki
mega kaupa 10% af cigin bréfum svo fremi ad ,laust fe eda cigio fé
komi a moti, p.e.a.s. eigid fé sem hefdi ad 6drum kosti verid greitt at
sem ardur. Med légum fra 1997 voru ESB-reglur innleiddar i norsk 16g.
I mérgum Evropurikjum, ekki p6 6llum, var fyrirtaekjum leyft ad kaupa
cigin hlutabref. Akvad norska stjornin ad leyfa pad lika pott pad hefdi
adur verid bannad, ad pvi tilskildu ad eigid fe fyrirtackis vaeri faert nidur
ad sama skapi.

[ norskum hlutafélagaldgum eru einnig adrar reglur um vidskipti vio
hluthafa. [ stuttu mali pessar: Ad lana hluth6fum fé eda ad gangast i abyrgd
fyrir bé jafngildir bvi ad kaupa eigin hlutabréf og bvi skal Cigié fé koma
par a moti. betta a ekki vid ef um er ad rada regluleg vidskipti milli adila
eda starfsmenn sem eru (litlir) hluthafar. Lan til ad fjarmagna kaup a
hlutabréefum 1 lanveitanda eru alveg bénnud. Ef lanveitingin er a einhvern
hatt tryggd med hlutabréfum lanveitandans, pa skal litid a 1anid sem ard
(eda hlutabref) og eigid fé latid koma a moti. [...]

Reikningsskilareglur um hlutabref og afleidur byggdar a peim eru
tiltélulega skyrar pott paer séu sifellt ad taka breytingum. Peir sem sinna
innra eftirliti og ahaettustyringu 1 bénkunum uppfara lika Gtreikninga a
16gbundnu eigin fé til ad taka med i reikninginn nyja fjarmalagerninga.
Petta hefur birst { takmarkandi adgerdum og omerkt eda ogilt sumar
reikningsskilareglur IFRS. [5llu pessu efni virdist p6 ekki vera nein akved-
in umraeda um lan sem eru tryggd med eigin hlutabrefum.

»Andi stadla frekar en form® er godur leidarvisir vid gerd reiknings-
skila. Stadlarnir taka ekki til allra vidskipta og til ad leysa pann vanda er
rett ad lita a 6nnur demi sem kalla ma sambeerileg. Vidskiptakrafa, sem
ganga ma fra med hlutabréfum (tilteknum fjolda), er alika og tryggt lan
med takmorkudum endurkrofurétti. Slik krafa er krafa med solurétti

og a hana etti ad lita sem tvo gerninga. Solurétt atti ad skilgreina sem
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skuldbindingu og faera nidur eigid fé. { stuttu mali pydir petta ad a hinn

samsetta gerning er litid sem kaup a hlutabréfum

Samkvaemt framansogdu er ljost ad eftir norskum légum, byggdum a
reglum Evropurettarins, skal draga lan til kaupa a eigin hlutabrefum fra eigin
fe fjarmalafyrirtackis. Vid konnun a pvi hvernig leysa beri ar pessu alitacfni ad
islenskum 16gum verdur hér fyrst hugad ad akveedum 55. gr. laga nr. 2/1995
um hlutafelog og pa ad akvadum 84. gr. laga nr. 161/2002 um fjarmalafyrir-
teeki par sem eigid fé peirra er skilgreint.

I 16gum eru pvi settar skordur hversu mikid hlutafélag ma eignast af eigin
hlutum. Astedan er st ad petta er talid varasamt par sem hagt er ad fara
i kringum akveedi laga um lackkun hlutafjar med pessu moti auk pess sem
slik vidskipti geta gengid 1 baga vid regluna um jafnan rétt hluthafa, t.d. ef
gengi hlutanna er akvedid hearra en raunverulegt verd peirra er. ba getur
stjorn 6dlast 6edlilega mikil vold 1 felaginu med uppkaupum a eigin hlutum.
Ennfremur kunna kaup eda sala a eigin hlutabréfum ad hafa 6edlileg ahrif a
gangverd peirra.” Loks eru ved, sem félagid tekur 1 eigin hlutum, harla litils
virdi pegar syrtir { alinn hja felaginu.

Af framangreindum asteedum er melt svo fyrir 1 55. gr. laga nr. 2/1995
um hlutafélég ad hlutafelag megi ekki gegn endurgjaldi eignast eigin hluti
med kaupum eda fa pa ad vedi ef nafnverd samanlagdra hluta, sem félagio og
dotturféldg pess eiga 1 félaginu, er meira en eda mun verda meira en 10% af
hlutafénu. Med skal telja hluti sem pridji adili hefur eignast i eigin nafni en
fyrir reikning félagsins. Félagid getur adeins eignast hluti svo framarlega sem
eigid fé pess fer fram tr peirri fjarhad sem oheimilt er ad radstafa til athlut-
unar a ardi. Pegar eigin hlutir hafa verid dregnir fra eftir ad felagid hefur eign-
ast hluti ma hlutaféd ckki nema laegri fjarhaed en fjorum milljonum krona.
I 60. gr. hlutafélagalaga er kvedid a um ad ef félag eignast hluti andsteett 55.
gr. skuli lata pa af hendi svo fljott sem audid er og eigi sidar en sex manudum
eftir ad felagid cignadist pa. Hafi félag med sama haetti tekid hlutina ad vedi
skuli vedsetningu aflétt innan loka sama frests. Akvaedi hlutafélagalaga um
eigin hluti, p.m.t. 55. og 60. gr., eru i VIIL. kafla laganna.

Samkvaemt 4. mgr. 84. gr. laga nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki er
ciginfjargrunnur fjarmalafyrirtackja samsettur af premur pattum, eiginfjar-
peetti A, eiginfjarpaetti B og ciginfjarpaetti C. Fra eiginfjarpeaetti A dragast
cigin hlutabréf (stofnfjarbref 1 tilviki sparisjoda), vidskiptavild og adrar
oefnislegar eignir og tap og sampykkt ardsathlutun. Is. mgr. 84. gr. laga
nr. 161/2002 segir um fyrsta fradrattarlidinn: ,ad fradregnu bokfaerdu virdi
eigin hlutabréfa/stofnfjarbréfa.“”” Hvad fellur hér undir eigin hlutabréf er
hvorki skilgreint nanar 1 16gum um fjarmalafyrirtaeeki né peim tilskipunum
sem 84. gr. peirra byggir a. Pad veldur po ekki vafa ad sa hluti eigin hlutabrefa

fjarmalafyrirtaekis sem er had eignarrétti fyrirtaekisins fellur parna undir. En

78. Sbr. Stefan Mar Stefansson: Hlutafélog, einkahlutafélog og fjdrmdlamarkadir. Reykjavik 2003, bls.
227-228.

79. Akvedid byggir a 1. mgr. 12. gr. CAD-tilskipunar Evropubingsins og radsins 2006/49/EB og
57. gr. tilskipunar Evropupingsins og radsins 2006/48/EB um lanastofnanir. Samkveemt i-lid
1. mgr. 57. gr. skal draga eigin hluti (e. own shares) fra eigin fé fjarmalafyrirtakja. Akveedi 1.
mgr. 57. gr. tilskipunarinnar felur 1 sér lagmarkskrofur um fradrattarlioi fra eigin fé. Samkvamt
1. mgr. 61. gr. tilskipunar 2006/48/EB er adildarrikjum hins vegar heimilt ad Gtfeera frekari
fradrattarlidi en settir eru fram i 1. mgr. 57. gr. tilskipunarinnar.
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alitaefnid er sidan hvort pau eigin hlutabref sem fjarmalafyrirtacki hefur tekid
ved 1, og pa gegn lani eda annarri fyrirgreidslu, falli undir ofangreinda fra-
drattarreglu um utreikning a eigin fé. Hlidstaett alitaefni er einnig uppi pegar
pridji adli er einhvers konar vorsluadili fyrir fjarmalafyrirtacki a hlutabréfum
i pvi. Rett eins og sagdi { akvaedi 54. gr. laga nr. 113/1996, um vidskipta-
banka og sparisjodi, par sem fradrattarreglan vegna eigin hlutabréfa kom inn,
er peim lidum sem koma eiga til fradrattar eigin fé fjarmalafyrirtakis 1 pessu
sambandi atlad ad taka til peirra skuldbindinga ,sem ryra méguleika [fjar-
malafyrirtaekis] til ad meeta tapi®.

Badi 1 hlutafélagaldgum nr. 2/1995 og 16gum nr. 161/2002 um fjar-
malafyrirteeki eru sérstok akveedi um heimild hlutafélaga til ad afla eigin
hluta. Akveedi 55. gr. hlutafélagalaga hefur adur verid lyst. I 29. gr. laga nr.
161/2002 sem ber yfirskriftina ,eigin hlutir segir 1 1. mgr.:

yhjarmalafyrirtaki ma ekki an sampykkis Fjarmalaeftirlitsins eiga eda taka
ad vedi eigin hlutabref sem nemur heerri fjarhaed ad nafnverdi en 10% af nafn-
verdi innborgads hlutafjar fyrirtakisins. Eignist fyrirtackid meira af hlutafénu,
svo sem med kaupum eda fyrir annad framsal, skal pad hafa selt hlutabref
pannig ad 16gmaeltu marki sé nad innan priggja manada. Um heimildir fjar-
malafyrirtaekis til ad eignast eigin hluti gilda ad 6dru leyti akvaedi VIII. kafla
hlutafélagalaga.®

Kaup a eigin hlutum fela 1 raun { sér endurgreidslu a innborgudu hlutafe.
Af beirri astedu eru 10% morkin sett a heimild fjarmalafyrirteekja til slikra
vidskipta.” Eins og fram kemur { texta beggja framangreindra dkvada eiga
pessar reglur um takmarkanir a 6flun eigin hluta lika vid um ved sem hluta-
félag tekur 1 eigin hlutum til tryggingar lanum. [ fradiskrifum hafa verid ferd
fram pau rok fyrir pessari reglu hlutafelagalaga ad med vedsetningu sé hugs-
anlegt ad hlutafélag greidi hluthéfum Gt hlutafé med obeinum heetti. Bent
hefur verid a ad petta geti t.d. att vid pegar um er ad rada lan til langs tima
og med 6venjulega godum kjérum eda ef tvisynt er um gjaldpol lantakand-
ans. Pa er tekid fram ad einnig verdi ad lita til pess ad vedsetning geti tryggt
félagsstjorninni ymsar heimildir yfir hlutum i lengri eda skemmri tima.®'

Eins og nanar er lyst i kafla 9.5 var st framkveemd vid 1ydi hja storu bonk-
unum premur ad eigin hlutir sem lanad var fyrir og teknir voru ad vedi voru
ckki dregnir fra eigin fé. Petta vard rannsoknarnefnd Alpingis tilefni til ad
skoda sérstaklega rettmaeti pessa og pa einkum pegar litid er til pess hversu
umraddar lanveitingar til kaupa a eigin hlutabréfum og vedsetning peirra var
ordin umfangsmikil hja bénkunum og par med hversu stor hluti af pvi eigin
fe sem bankarnir studdust vid byggdi a hinum vedsettu hlutabréfum. begar
hugad er ad pessum malum {1 ljosi pess sem rakid var 1 kafla 9.2 hér ad framan
um hlutverk eigin fjar og tilgangs reglna um pad er rett ad horfa til pess ad
stofninn 1 svonefndum eiginfjarpaetti A er myndadur m.a. af ,innborgudu
hlutafé* og par med peim fjarmunum sem hluthafar hafa lagt félaginu til og
vidsemjendur félagsins og lanardrottnar mega gera rad fyrir ad standi ad baki
peim skuldbindingum sem félagid stofnar til. Enda pott fjarmalafyrirtakjum
s¢ 17. mgr. 104. gr. laga nr. 2/1995 veitt undanpaga fra peim meginreglum

80. Af somu astaedu er lagt bann vid pvi i 1. mgr. 62. gr. laga nr. 2/1995 um hlutafélég, ad hluta-
félag skrai sig fyrir eigin hlutum vid stofnun hlutafélags eda eftir atvikum vid hlutafjarhaekkun.
81. Stefan Mar Stefansson: Hlutaféldg, einkahlutafélog og fjarmdlamarkadir. Reykjavik 2003, bls. 229.
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sem koma fram 1 1. og 2. mgr. greinarinnar um bann vid lanveitingum hluta-
felaga m.a. til ad fjarmagna kaup a hlutum 1 vidkomandi félagi eda mod-
urfélagi pess, breytir pad ekki pvi edli eigin fjar sem hér er visad til. Sama a
vid um pa undanpagu sem kemur fram 1 lok 2. mgr. 104. gr. laga nr. 2/1995,
sbr. breytingu sem gerd var med 8. gr. laga nr. 35/1997, um lan til kaupa
starfsmanna félags eda tengds félags a hlutum eda kaup a hlutum fyrir pa.
Ef litid veeri svo 4 ad fjarmalafyrirtacki gaeti 1 skjoli pessara undanpaga lanad
sjalft til kaupa a eigin hlutafé, og pa gegn vedi 1 peim hlutabréfum, an pess
ad pad hefdi nein ahrif a ad télulega eigid fé fyrirtackisins sem pad framvisar
m.a. gagnvart vidskiptaménnum og lanardrottnum, veri 1 reynd opin leid
fyrir fjarmalafyrirtecki ad fjarmagna sjalft eigid fe sitt med lanveitingum og
vedtoku { eigin hlutum ad pvi gaettu ad pad veeri a hverjum tima innan peirra
takmarka sem 1. mgr. 29. gr. laga nr. 161/2002 setur. I pessu sambandi parf
ad tulka pad med sjalfsteedum heetti hvad falli undir eigin hlutabref/stofnfjar-
bréf pegar kemur ad fradreetti fra eigin fé { merkingu 5. mgr. 84. gr. laga nr.
161/2002 og pa med tilliti til peirra edlisraka sem bua ad baki akvadinu um
tilgang pessa fradrattar um hvad s¢ raunverulega innborgad hlutafé félagsins.
Par koma pvi til um margt hlidsted rok og btia ad baki pvi ad reglur um
takmarkanir a heimildum hlutafélaga og fjarmalafyrirtakja um 6flun eigin
hluta eru lika latnar na til veda sem tekin eru 1 eigin hlutum. Her koma
ad auki til pau sjonarmid um reikningsskilareglur sem lyst var ad framan {
umsogn Frostein Gjesdal. Par getur auk peirra reglna um utreikning a eigin
fe sem hér er fjallad um reynt a hvernig taka parf tillit til peirrar st6du lana
sem parna eru undirliggjandi vid mat a ahattugrunni og nidurferslupérf
vegna afskriftareiknings.

I arsreikningum fjarmalafyrirteekjanna fyrir arid 2007 sem heér eru til
skodunar er eiginfjargrunnur metinn a 8.972,7 milljarda krona til Gtreikn-
ings eiginfjarkrofu. Eigid fe fyrirtakjanna nam 1 arslok 2007 1.081,6 millj-
6rdum krona og var pvi hlutfallid 12,1% (CAD). Eiginfjarhlutfallid var a
bilinu 11% til 13% nema hja Straumi-Burdarasi par sem pad var tep 24%.
Nidurfersla Gtlanaskuldbindinga nam alls 65 milljordum kréna eda 0,7%
af eiginfjargrunni. Eins og fram kemur 1 84. gr. laga nr. 161/2002 um fjar-
malafyrirtaeki, sbr. einnig 4. gr. reglugerdar nr. 215/2007 um eiginfjarkréfur
og ahattugrunn fjarmalafyrirtakja, skal eigid fe ekki vera laegra en 8% af
ciginfjargrunni en st fjarhad er samanlagt 717,8 milljardar krona hja fjar-
malafyrirteekjunum.

baer upplysingar sem nefndin afladi ser fra fjarmalafyrirtakjunum um
cinstakar lanveitingar sem pau hafa sampykkt til kaupa a hlutum 1 peim med
vedi 1 hlutunum syna ad 1 arslok 2007 hafa paer lanveitingar numid teplega
250 milljérdum krona og vid mitt ar 2008 um 300 milljordum krona en pad
svarar til 25% af cigin fé allra sex staerstu fjarmalafyrirtackja landsins. Nanar
er gerd grein fyrir forsendum ttreiknings a sidastnefndu fjarhadinni 1 téflu

11 kafla 9.0.
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»Ef bt borgar aukningu 1 hlutafé med pvi ad
borga med fasteignum, pa purfa allir hinir hlut-
hafarnir ad sampykkja verdmaeti fasteignarinnar,
ad hin sé pess virdi sem um er ad tefla, pannig
ad [...] menn geti aukid hlutaféd og haldid uppi
cadhlutfallinu sinu med pvi ad [...] leika sér

a pann hatt ad fersla, pegar allt er skodad, er
s, ad pt gerir faerslu kredit a hlutafe hundrad
og debit a utlan hundrad, ég bara segi vid pig:
Svoleidis innspyting a eigin fé er einskis virdi, er
einskis virdi.“

Skyrsla Stefans Svavarssonar, professors, fyrir

rannsoknarnefnd Alpingis 23. oktober 2009, bls. 30.

Mynd 4

CAD hlutfall fjarmalafyrirteekjanna i lok 2007
Sem hlutfall af virdi eigna fyrir fall

%
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Lagmarks CAD 8%

Heimild: Landsbanki fslands hf., Kaupping banki hf., Glitnir banki hf.,

Straumur-Burdaras Fjarfestingabanki hf., Sparisjédabanki Islands hf., SPRON.
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Tafla 9. Yfirlit um eiginfjérhlutfall fjarmalafyrirteekja 2007

Straumur- Sparisjéda-

Fjdrheedir i ma.kr. Landsbanki Kaupping Glitnir Burdards banki SPRON Samtals
Ahaettugrunnur (e. risk-weighted assets)’ 2.317.326 4.113.432 2.017.470 301.174 87.923 135.388 8.972.713
Eigié fé 270.679 486.144 225.576 71.378 9.713 18.156 1.081.646
CAD (%) 1,7 11,8 1,2 23,7 11,0 13,4 12,1
Nidurfersla 30. jani 2008 32.100 33.200 23.600 5.100 4.400 2.400 100.800
Lagmarks eigid fe m.v. 8% CAD 185.386 329.075 161.398 24.094 7.034 10.831 717.817
Eigid fé umfram lagmark 85.293 157.069 64.178 47.284 2.679 7.325 363.829
Nidurfeersla Grtaks (46 staerstu samsteedna)

oktdber 2008 704.000 926.000 228.000 34.000 29.000 5.000 1.926.000
Nidurfaersla urtaks sem margfeldi af eigin fe

31. desember 2007 2,6 1,9 1,0 0,5 3,0 0,3 1,8
Nidurfersla artaks sem margfeldi af lagmarks eigin

fé 31.desember 2007 3,8 2,8 1,4 1,4 41 0,5 2,7

1. Ahaettugrunnur skv. skilgreiningu laga um nr. 161/2002 um fjarmalafyrirteeki, sbr. 84. gr. og 85. gr.

Heimild: Landsbanki Islands hf., Kaupping banki hf., Glitnir banki hf., Straumur-Burdaras Fjarfestingabanki hf., Sparisjodabanki {slands hf., SPRON.

Rammagrein 1

Iceland Food Group Ltd.

Pad vakti athygli ad verd 6skradra eigna {1 safni eigin vidskipta Landsbankans
var faert upp a vid pegar markadsverd eigna a Vesturlondum voru almennt
a nidurleid 1 lok ars 2007 og allt par til bankinn féll. Munadi pa mest um
uppfarslu a verdi a 6skradu félagi a Bretlandseyjum, Iceland Food Group Ltd.
Landsbankinn faerdi felagid inn a safn eigin vidskipta bankans i september
2007 ad nafnvirdi alls 109 ptsund hlutir. Verd a félaginu samkvaemt uppgjori
bankans i desember var skrad a bokum a genginu 455,5 en i mars 2008
var pad komid { 610,11, skv. uppgjori.* [ juni var félagid skrad a bokum
Landsbankans a genginu 735. Pegar horft er til pess ad cignaverd for
almennt lackkandi 1 heiminum a sama tima vekur pessi haekkun 1 reikningum
Landsbankans athygli og par med pau ahrif sem petta hafdi til ad auka hagnad
bankans a fyrsta arshelmingi 2008. Pannig jokst virdi Iceland Food Group
um riflega 60% a bokum Landsbankans 4 medan sambaerileg félég 1 Bretlandi
laekkudu. Til deemis leekkadi hlutabréfaverd matvérukedjunnar Tesco’s um
16%, og Marks & Spencer’s lackkadi um 50% fra desember 2007 til jani
2008. Uppfarsla verds a Iceland Food Group gaf Landsbankanum um 8
milljarda krona af peim 29 milljarda kréna hagnadi sem bankinn gaf upp ad
hefdi ordid a fyrri helmingi arsins 2008.

82. Grunngdgn fra Landsbanka fslands, vogin 2008.
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11.2.12 Alyktanir rannsoknarnefndar Alpingis

Utlan hvers fjarmalafyrirtackis er starsta eign pess og stersti einstaki
ahattupatturinn sem fjarmalafyrirteeki stendur frammi fyrir 1 rekstri sinum.
Pvi er mikilvaegt ad fram fari vid gerd arsreiknings vandad mat a virdi atlana
i samraemi vid gildandi 16g og godar reikningsskilavenjur pannig ad arsreikn-
ingur gefi glogga mynd af rekstri fyrirtackis og peim eignum og skuldum sem
eru til stadar.

Vid fall bankanna vard ohjakvemilega mikid verdfall a eignum peirra.
Pad er hins vegar nidurstada rannsoknarnefndar Alpingis ad gaedi utlanasafns
bankanna hafi verid byrjud ad ryrna a.m.k. 12 manudum fyrir fall bankanna
og hafi gert pad allt fram ad falli peirra pott ekki saist pess stad i reikn-
ingsskilum bankanna. baer rannsoknir sem nefndin hefur gert a fjarhag fjar-
malafyrirteckjanna benda eindregid til pess ad utlan og skuldbindingar peim
tengdar hafi verid ofmetin i reikningsskilum fjarmalafyrirtakjanna i arslok
2007 og vid halfsarsuppgjor 2008. Med hlidsjon af peim erfidleikum 1 rekstri
og fjarmSgnun margra vidskiptamanna bankanna sem pa voru pegar komnir
fram, midad vid pa athugun sem rannsoknarnefndin hefur gert, ma eins og
lyst er hér ad framan leida likur ad pvi ad par kunni ad hafa skeikad hundr-
udum milljarda kréna. Athugun rannsoknarnefndarinnar synir ad nanast
engar sértaeckar nidurferslur hafi verid gerdar, jafnvel ekki gagnvart staerstu
skuldurum  fyrirtaekjanna, p.m.t. helstu eigendum fjarmalafyrirtackjanna,
pratt fyrir ad framkvamdar hafi verid marghattadar ,bjorgunaradgerdir
baedi a arinu 2007 og 2008.

I byrjun ars 2005 innleiddu fjarmalafyrirtaekin alpjodlega reikningsskila-
stadla. Ein af mcginbrcytingunum var ad grundvéﬂur ﬁtrciknings a framlagi
i nidurfaerslusjod tapadra utlana skyldi byggjast a stodu ttlana a reiknings-
skiladegi og a fenginni reynslu af innheimtu peirra { stad vantinga um fram-
tidartap Gtlananna. Petta var sérstaklega oheppilegt fyrir islensku bankana
sem voru ad stakka svo ért a pessum tima. Bonkum { 6rum vexti fylgir mikio
af nyjum vidskiptavinum og 1 tilvikum peirra er pvi ekki fyrir hendi ,fengin
reynsla“. Ma pvi atla ad framl6g 1 nidurfaerslusjodi hafi verid of lag, jafnvel
b6 ad pau hafi verid i samrami vid reikningsskilastadla. [ kafla 4.0 er reett um
hvernig til daeemis spanski sedlabankinn brast vid pessum agalla 1 reiknings-
skilastadlinum med pvi ad gera parlendum bénkum ad faera i nidurfaerslusjod
vidbotarframlag sem tok mid af vexti fjarmalastofnunarinnar. Eitthvad slikt
hefdi eflaust verid vid heefi hér a landi.

Hér ad framan hefur verid lyst akveedum 55. gr. laga nr. 2/1995 um
hlutaféldg og hlidstedu akvaedi 1 1. mgr. 29. gr. laga nr. 161/2002 um
fjarmalafyrirteeki um eigin hluti og takmarkanir a 6flun peirra og vedsetn-
ingu gagnvart vidkomandi félagi. Eins og rada ma af lokamalslid sidarnefnda
akvaedisins gildir VIII. kafli hlutafélagalaga um fjarmalafyrirtecki ad pvi marki
sem ckki er fjallad um slika heimild fjarmalafyrirteckja 1 29. gr. laga nr.
161/2002. [ lokamalslid 1. mgr. 55. gr. laga nr. 2/1995 segir ad med eigin
hlutum skuli telja ,hluti sem pridji adili hefur eignast i eigin nafni en fyrir
reikning félagsins®. Hér ad framan er pvi lyst ad um margt bta hlidstaed rok
ad baki pessum akveedum um hlutafélég og fjarmalafyrirtaeki annars vegar
og hins vegar pvi hvad telja beri eigin hluti pegar kemur ad fradreatti vegna
ciginfjarttreikninga 1 skilningi 5. mgr. 84. gr. laga nr. 161/2002. Pegar petta

er virt telur rannsoknarnefnd Alpingis ad pratt fyrir pa framkveemd sem

151

11. KAFLI

INNRI OG YTRI ENDURSKODUN
R ANNSOKNARNEFND A LBPINGIS



11. KAFLI — INNRI OG YTRI ENDURSKODUN
RANNSOKNARNEFND ALPINGIS

verid hefur a reikningsskilum fjarmalafyrirtackja hér a landi, leidi veigamikil
rok til peirrar nidurstodu ad draga hefdi att lan sem einvérdungu eru tryggd
med vedi 1 eigin hlutabrefum fra eigin fé fjarmalafyrirtackis a grundvelli 5.
mgr. 84. gr. laga nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtacki.*’ Pad er jafnframt nid-
urstada rannsoknarnefndar Alpingis ad sterk rok seu fyrir pvi ad ef pridji
adili er skradur eigandi ad hlutabréfum { fjarmalafyrirtaeki, skuli medhéndla
slika hluti sem eigin hluti { skilningi sidastnefnds akvaedis, ef pridji madur
er eigandi ,fyrir reikning felagsins“ p.e. fjarmalafyrirtaekisins. Vid mat a pvi
hvenzr telja megi ad pridji madur sé¢ eigandi ,fyrir reikning felagsins® verd-
ur edli mals samkvaemt fyrst og fremst ad horfa til pess hver ber ahattuna
af vidkomandi hlutum. Ef pad er félagid sjalft verdur ad lita svo a ad pridji
madur s¢ eingéngu skradur fyrir peim ,fyrir reikning félagsins“ og pvi beri ad
medhdndla pa sem eigin hluti.

Undir eigin hluti myndu einnig falla tilvik par sem um malamyndaframsal
veeri ad reeda a eigin hlutum. Annad dami er ef pridji adili er cinhvers konar
vorsluadili fyrir fjérmélafyrirtacki a eigin hlutum til ad meeta skuldbindingum
pess samkveemt kaupréttarsamningum sem pad hefur gefid at. Pegar litid er
til peirra sjonarmida sem lyst hefur verid hér ad framan um astaedur og edli
umradds fradrattar fra innborgudu hlutafé verdur ad telja ad st regla geti
einnig eftir atvikum att vid um lan sem veitt veeri til kaupa a eigin hlutum an
pess ad nokkrar tryggingar vaeru settar, hafi lantaki fyrirsjaanlega ekki verid i
stakk buinn til pess ad endurgreida lanid med eigin fjarmagni eda fyrirsjaan-
legum rekstrartekjum. Vid slikar adstaedur hefur atgreidsla fjarmagns att ser
stad 1 tengslum vid vidskipti med eigin hluti, an pess ad endurgjald fyrir hlut-
ina s¢ fyrirsjaanlegt.

[ lok kafla 11.2.11 er pvi lyst ad atla megi ad i arslok 2007 hafi peir
cigin hlutir sem framangreind talkun um fradratt fra eigin fé tekur til verid
taeplega 250 milljardar krona af eigin fé fjarmalafyrirtakjanna og 1 halfsars-
uppgjori 2008 um 300 milljardar krona en pad svaradi til 25% af eigin fe allra
sex staerstu fjarmalafyrirtackjanna 1 landinu. [ kafla 9.0 er sidan lyst deemum
um pad hvada pydingu tla ma ad framkvamd i samrami vid talkun nefnd-
arinnar hefdi haft 1 starfsemi storu fjarmalafyrirtackjanna, Glitnis, Kauppings
og Landsbankans a sidustu arum. Of hatt skrad eigid fé banka eykur getu
hans til vaxtar. Nefndin telur einnig astaedu til ad benda i pessu samhengi a
pa miklu ahattu sem bankarnir baru vegna eigin hlutabréfa og par med pegar
kom ad eigin fé peirra. Leida ma ad pvi likur ad pad hafi valdid pvi ad bank-
arnir 16gdu enn frekara fjarmagn til vidskipta med eigin hlutabref og annarra
fjarmalafyrirtackja en slikt hlaut ad stydja vid gengi bréfanna eins og rokstutt
er 1 kafla 12.0. Rannsoknarnefnd Alpingis telur einnig ad fjarmégnun bank-
anna a hlutabréfum hvers annars hafi verid pad umfangsmikil ad med pvi hafi
skapast mikil kerfisleg ahactta sem hafi veikt getu islenska fjarmalakerfisins til
ad standa af sér pa lausafjarkreppu sem skall a um mitt ar 2007.

Rannsoknarnefndin itrekar ad i framangreindri tilkun a pvi hvada eigin
hluti fjarmalafyrirtaekjum beri ad draga fra vid Gtreikning a eigin fé er ekki

gengid lengra en benda & ad veigamikil rok leidi til peirrar nidurstédu sem

83. Sama regla gildir { Bretlandi, Svipjod, Noregi og Danmérku. f llum pessum 16ndum er ekki
eingdngu skylt ad draga eigin hlutabreéf fj:’lrmélafy/rirtackja fra eigin fé heldur einnig hluti sem
pau hafa fengid vedsetta sem tryggingu fyrir lani. Utferslan a fradratti er po eitthvad mismun-
andi milli landa.
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par er lyst. Peim deemum og tdlulegu upplysingum sem fram koma i peim
koéflum skyrslunnar sem visad var til her ad framan er sidan wtlad ad draga
enn frekar fram hvada ahrif st framkvamd sem vidhofd var, sérstaklega 1 til-
vikum stéru bankanna priggja, hafdi a skrad og uppgefid eigio fé peirra gagn-
steett pvi sem aetla ma ad nidurstadan hefdi ordid ef talkun nefndarinnar um
fradrattinn hefdi verid fylgt. Rannsoknarnefndin telur 1 ljosi pess sem rakid er
i pessum kafla astaedu til ad setja fram pa abendingu ad hugad verdi ad pvi ad
setja skyrari reglur um hvada eigin hlutabréf { fjarmalafyrirtacki eigi ad koma
til fradrattar vid atreikning a eigin fé peirra.

Pad er alit rannsoknarnefndarinnar ad skort hafi a ad endurskodendur
sinntu naegilega skyldum sinum vid endurskodun reikningsskila fjarmala-
fyrirtackjanna arid 2007 og vid halfarsuppgjor 2008, ad pvi er vardar rann-
sokn peirra og mat a virdi atlana til sterstu vidskiptaadila fyrirtackjanna,
medferd a hlutabréfacign starfsmanna og fyrirgreidslu fjarmalafyrirtaekja
til kaupa a hlutabréfum 1 sjalfum sér. I pessu sambandi verdur ad arétta ad
adstaedur h6fou a pessum tima proast med peim heetti ad tilefni var til pess
ad gefa pessum atridum sérstakan gaum.

Samkveemt 3. tolul. 13. gr. reglna nr. 532/2003 um endurskodun fjar-
malafyrirteekja bar endurskodanda, ad lokinni hefdbundinni endurskodunar-
vinnu, ad senda stjorn vidkomandi fjarmalafyrirtaekis sérstaka endurskod-
unarskyrslu par sem gerd veeri m.a. grein fyrir helstu nidurstédum endur-
skodunarkannana a innra eftirliti fjarmalafyrirtaekisins og aliti endurskodanda
a geedum innra eftirlitskerfis stofnunarinnar og starfsemi innri endurskod-
unardeildar. Pad er mat rannsoknarnefndarinnar ad pessi skyrslugerd endur-
skodenda hafi i flestum tilvikum verid mjég ofullkomin og ekki i samraemi
vid fyrrnefnd fyrirmeli.

I92. gr. laga nr. 161/2002 um fjarmalafyrirteeki og 9. gr. reglna nr.
532/2003 um endurskodun fjarmalafyrirtackja segir m.a. ad fai endurskod-
andi vitneskju um verulega agalla a rekstri eda atridi er varda innra eftir-
lit, greidslutryggingu Gtlana eda énnur atridi, sem veikt geta fjarhagsst6du
hlutadeigandi fyrirtaekis, eigi hann ad upplysa badi stjorn fyrirtekisins og
Fjarmalaeftirlitid um pad. Petta a einnig vid um samberileg atridi sem endur-
skodandi kemst & snodir um og varda fyrirtaki i nanum tengslum vid hlut-
adeigandi fjarmalafyrirtacki. Vid skyrslutéku hja rannsoknarnefnd Alpingis
voru endurskodendur fjarmalafyrirtaekjanna spurdir hvort peir hefdu upplyst
Fjarmalaeftirlitid { samreemi vid framangreind akveedi. Svor peirra voru a 6l
einn veg, ad peir hefdu aldrei fram ad falli bankanna komid slikri abendingu
a framfeeri vid Fjarmalaeftirlitid.

Samkvamt bcim uppl)’fsingum sem liggja fyrir um mat 4 virdi eigna fjér-
malafyrirtakjanna eftir fall peirra hafa tapast taepir 8 pusund milljardar krona
eda sem svarar til pjodarframleidslu islendinga i ram fimm ar. Fra pvi ad

fjarmalafyrirtackin féllu, hafa verid gerd nokkur virdismét og er nidurstada

peirra apekk.
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