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B Rannsoknarnefnd Alpingis

Reykjavik, 9. febrtiar 2010.

Hzr. Bolli Por Bollason

Med 16gum nr. 142/2008, um rannsokn & addraganda og orsokum falls islensku bankanna
2008 og tengdra atburda, var komid a fot sérstakri rannsoknarnefnd til pess ad leita
sannleikans um addraganda og orsok falls islensku bankanna 2008 og tengdra atburda.
Nefndinni var einnig falid ad leggja mat 4 hvort um misték eda vanraekslu hefdi verid ad
reeda vid framkveemd laga og reglna um fjarmalastarfsemi & fslandi og eftirlit med henni, og
loks hverjir kynnu ad bera abyrgd a pvi, sbr. 1. mgr. 1. gr. fyrrnefndra laga.

Samkveemt 13. gr. somu laga skal nefndin gera peim, sem zetla ma ad ordid hafi &
mistok eda ordid hafi uppvisir ad vanraekslu i starfi, skriflega grein fyrir afstodu sinni og eftir
atvikum lagattlkun & peim atridum sem varda patt peirra i malinu og nefndin ihugar ad
fjalla um { skyrslu sinni til Alpingis.

Af ofangreindu tilefni og med visan til 1. mgr. 1. gr. og 13. gr. laga nr. 142/2008 er
your hér med veittur kostur @ ad koma ad vidhorfum ydar til peirra atrida sem tilgreind eru {
III. kafla bréfsins.

IL.

Eins og adur segir skal rannsdknarnefnd Alpingis leggja mat 4 hvort um mistok eda
vanraekslu hafi verid ad reeda vid framkveemd laga og reglna um fjarmalastarfsemi 4 fslandi
og eftirlit med henni, sbr. 1. mgr. 1. gr. laga nr. 142/2008. I athugasemdum med 1. gr.
frumvarps pess er vard ad logum nr. 142/2008 er tekid fram ad hér sé athyglinni fyrst og
fremst beint ad stofnunum rikisins og raduneytum sem starfa a pessum svidum.! Pa er tekid
fram ad med mistokum og vanraekslu sé ekki adeins visad til pess pegar tilteknar athafnir
fullneegi ekki lagakrofum eda pegar vanreekt sé ad fylgja lagabodi. Fleira geti fallid par undir
svo sem ad fyrirliggjandi upplysingar hafi ekki verid metnar med réttum heetti og akvardanir
teknar a ofullneegjandi forsendum. Pa geti pad talist vanraeksla ad lata hja lida ad bregdast
vid upplysingum um yfirvofandi haettu a videigandi hatt.2

Samkveemt 1. mgr. 1. gr. laga nr. 142/2008 skal rannsoknarnefnd Alpingis einnig
leggja mat a hverjir beri ad hennar mati abyrgd a mogulegum mistékum og hverjir kunni ad
hafa synt af sér vanreekslu i starfi vid framkveemd laga og reglna um fjarmalamarkadinn og

eftirlit med honum og pa innan pess ramma sem starfi rannséknarnefndarinnar er markadur

! Alpt. 2008-2009, A-deild, bls. 1076.
2 Alpt. 2008-2009, A-deild, bls. 1076.
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i 16gum. T athugasemdum med 1. gr. frumvarps pess er vard ad 16gum nr. 142/2008 er tekid
fram ad med pessu feerist sjonarhorn rannsoknarinnar ad einstaklingum og peetti peirra i
toku einstakra dkvardana. Spurt sé hver tok tilteknar akvardanir eda hver atti ad bregoast vid
upplysingum sem lagu fyrir. Pessum spurningum purfi baedi ad svara ut fra pvi hvad gerdist
i raun svo og ut fra reglum um valdbeerni.! Eins og a0ur sagdi skal rannsoknarnefndin
samkveemt 13. gr. laga nr. 142/2008 gefa peim einstaklingum sem etla ma ad ordid hafi a
mistok eda hafi ordid uppvisir ad vanraekslu i starfi, i framangreindum skilningi, skriflega
grein fyrir afstodu sinni og skal nefndin veita viokomandi heefilegan frest til ad gera skriflega
athugasemd vi0 pessi atridi. Petta dkvaedi & einvordungu vid um pa einstaklinga sem
nefndin telur ad kunni ad bera abyrgd & svo alvarlegum athofnum eda athafnaleysi a0 hun
telur rétt ad heimfeera pad undir ,mistok eda vanreekslu” 1 skilningi 1. gr. laganna eins og
skyra ber hana med hlidsjon af framangreindum 15gskyringarsiénarmidum. I skyrslu
nefndarinnar kann pvi ad verda fjallad um fleiri atridi vegna starfa ydar sem raduneytisstjora
sem nefndin telur adfinnsluverd pott nefndin telji pau ekki falla undir hugtokin , mistok eda
vanraekslu” i framangreindri merkingu laganna. Nefndin visar jafnframt til pess ad vio
skyrslutoku fyrir nefndinni var reett vid your um morg af pessum atridum. Nefndin tekur
fram ad vid mat 4 pvi hvada atridi 1 storfum ydar, athafnir eda athafnaleysi, kunni ad falla
undir ,,mistok eda vanreekslu” i framangreindum skilningi, og your er hér gefinn kostur 4 ad
senda nefndinni athugasemdir um, hefur nefndin sérstaklega horft til hvaod telja megi ad hafi
60ru fremur haft pydingu i addraganda og um orsakir a0 falli bankanna og afleidingar.

Pau atridi sem your er hér med veitt teekifeeri til a0 koma ad skriflegum
athugasemdum um i samreemi vido 13. gr. laga nr. 142/2008 lata ad storfum ydar sem
raduneytisstjora 1 forseetisrdduneytinu og setu ydar sem slikur i samrddshopi forseetis-,
fjsrméla- og vidskiptardduneyta, Fjarmalaeftirlitsins og Sedlabanka Tfslands um
fjarmalastodugleika og vidobunad. Starfi hopsins var styrt af your. Til pessa samradshdps var
stofnad med samkomulagi pessara adila 21. febraar 2006. Par var kvedid & um ad a fundum
hépsins yroi m.a. fjallad um stodu og horfur a fjarmalamorkudum, meirihattar breytingar 4
l6gum, reglum og starfshattum er varda fjarmdalamarkadinn og alitamal i alpjodlegu
samstarfi, sérstaklega innan EES. Undir lidnum vidbunadur og verklag i samkomulaginu
sagli: ,Samradshopurinn er vettvangur upplysinga- og skodanaskipta. Hann er radgefandi
og tekur ekki akvardanir um adgerdir.” [ upphafi samkomulagsins sagdi: ,Samkomulagid
takmarkar ekki svigrum hvers um sig til sjalfsteedra akvardana um adgerdir ut fra hlutverki
og abyrg0 sinni.”

[ 10. gr. laga nr. 73/1969 um Stjérnarrad Islands er tekid fram ad raduneytisstjorar
styri rdduneytum undir yfirstjorn rdduneytisins. Samkvemt 2. gr. reglugerdar um
Stjornarrad Islands, baedi 1 4durgildandi reglugerd nr. 3/2004 og nugildandi nr. 177/2007, fér
forseetisraduneytid & peim tima sem hér skiptir mali med malefni sem vordudu hagstjorn
almennt auk malefna sem vordudu Sedlabanka Islands og Alpjoédagjaldeyrissjddinn.

Forseetisradherra fer { samreemi vid 17. gr. Stjérnarskrar lydveldisins Islands nr. 33/1944 med

1 Alpt. 2008-2009, A-deild, bls. 1076.
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stjorn rikisstjornarfunda og par med akvedid fyrirsvar um starf rikisstjornar hverju sinni. ba
stjornar forseetisradherra radherrafundum, sbr. 3. mgr. 2. gr. laga nr. 73/1969, um Stjérnarrad
[slands, en samkveemt 1. mgr. somu lagagreinar skal halda radherrafundi um nymeeli i
16gum og um mikilveeg stjornarmalefni, svo og ef einhver radherra oskar ad bera par upp
mal. I samreemi vid petta verkstjornarvald forseetisradherra kemur pad i hlut
forseetisraduneytisins ad koma ad verkum og hafa med hondum samreemingu i storfum

rikisstjornar og raduneyta innan pess ramma sem sjalfstaedi hvers radherra er sett.

I

1.
Samradshopi forseetis-, fjarmala- og vidskiptaraduneyta, Fjarmalaeftirlitsins og Sedlabanka
[slands um fjdrmélastodugleika og vidbuinad var komid 4 fot med samkomulagi somu adila
21. febrtar 2006. [ samkomulaginu var kvedid 4 um ad fulltrii forsaetisrdduneytisins styrdi
hopnum. Af halfu rdduneytanna attu seeti 1 hdpnum fra upphafi rdaduneytisstjorar peirra.
Athygli vekur ad i samkomulaginu er ekki sérstaklega tekid fram ad pad sé hlutverk
samradshopsins ad semja tillogu ad sameiginlegri vidbtinadardaetlun stjornvalda. Skilningur
margra peirra sem skyrslu gafu fyrir rannsoknarnefnd Alpingis virdist hafa verid sa ad
hlutverk samradshopsins hafi verid, sem radgefandi adila, ad gera tillogu ad sameiginlegri
viobunadaraeetlun stjornvalda, veentanlega til ad tryggja timabeer, samheefd og undirbtin
vidbrogo vio fjarmalaafalli og koma i veg fyrir misskilning um verkaskiptingu stjérnvalda.

Pegar farid er yfir drog ad fundargerdum samrddshopsins og skyrslur medlima
hopsins fyrir rannsoknarnefnd Alpingis verdur ekki séd ad ahersla hafi verio 16gd 4 gerd
vidbtinadardeetlunar af halfu hépsins fyrr en 4 8. fundi hans 18. mars 2008. Eftir pad urdu
fundir hépsins mun tidari. Dagana 18. mars til 21. april 2008 hélt hépurinn sj6 fundi. A peim
var m.a. fjallad um gerd vidobunadardeetlunar. Med hlidsjon af pvi sem fram kemur i drégum
ad fundargerdoum samradshdps stjérnvalda & pessu timabili virdist sem dregid hafi tar peirri
&herslu sem rikti fra 18. mars 2008 vardandi gerd vidbunadardeetlunar. A neaestu fjérum
fundum, dagana 28. april til 29. mai, er ymist litid eda ekkert fjallad um gerd hennar.

[ skyrslu Tryggva Palssonar fyrir rannséknarnefnd Alpingis kom fram ad beedi
Sedlabankinn og Fjarmalaeftirlitid hefou reynt ad kalla eftir pvi ad métud yroi stefna um
akvedin atridi. Par & medal gat hann um minnisblad sem hann lagdi fram 7. jali 2008 um
adkallandi dkvardanatoku stjornvalda vegna heettu 4 fjarmalaafalli en sagdi pad hafa hlotid
litla umraedu.

[ skyrslu ydar kom fram ad pér og Baldur Gudlaugsson hefdud ekki viljad stilla
rikisstjorninni upp vio vegg pvi pér hefoud talid ad ekki pyrfti ad taka dkvardanir fyrr en
sidar. Vidhorfsmunur innan hoépsins hefoi falist i pvi hvad pyrfti ad , konkretisera” petta
mikid & pappir. Pér hefoud hins vegar talid purfa ad vinna mun hradar ad samningu

lagafrumvarps sem heegt yroi ad gripa til ef af6ll yrou i rekstri bankanna.?

2 Skyrsla Bolla Pors Bollasonar fyrir rannséknarnefnd Alpingis 5. mars 2009, bls. 22.
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Allir peir sem seeti attu { samradshopnum voru storfum hladnir. Pad var pvi ekki vio
pvi ad buaast ad peir hefdu mikinn tima aflogu til pess ad semja viobunadaraeetlun.
Samradshépurinn vard pvi ad treysta & Sedlabanka Islands og Fjarmaélaeftirlitid um slika
adstod. Til pess ad vinna pa vinnu toldu beedi Sedlabanki Islands og Fjarmalaeftirlitid
naudsynlegt ad fa politiska stefnumdtun um akvedin atridi. Af halfu Sedlabankans var
jafnframt lagt til ad fenginn yrdi einstaklingur eda einstaklingar til ad styra undirbuningi ad
vidbunadarstarfi stjornvalda. Midlun upplysinga fra samradshopnum til radherra virdist ekki
hafa verid 1 fostum skordum. Hlutadeigandi radherrar héldu ekki reglulega fundi til pess ad
fara yftir verkefni og afrakstur af vinnu samradshopsins og sinna yfirstjorn a verkefninu ad
pvi leyti sem pad heyrdi undir p4, en hér var um afar mikilvaegt verkefni ad reeda fyrir
islensku pjodina. Tillogur og skjol um naudsyn vidbunadar sem 16gd voru fram i
samradshopnum af halfu einstakra stofnana fengu ekki formlega afgreidslu hja peim
radherrum sem attu fulltrta i hdpnum.

Pér attud seeti i umreeddum samradshopi stjornvalda fyrir hond forseetisraduneytisins
og styroud starfi hans sem slikur. Hépnum var eins og adur sagdi eetlad ad vera vettvangur
upplysinga- og skodanaskipta en ekki sem slikum etlad ad taka dkvardanir. Ljost er af
gognum og skyrslum hja rannsdknarnefnd ad allt frad pvi i névember 2007 og fram ad falli
bankanna 1 oktober 2008 komu itrekad fram & fundum hépsins upplysingar um sleema stoou
og horfur um rekstur islensku bankanna og sparisjoda med tilheyrandi ahrifum 4
figrmélastodugleika hér & landi og efnahagshorfur. A fundum samradshdpsins var eins og
adur greinir reett um og lagdar fram tillogur fra fulltrGum einstakra stofnana sem attu adild
a0 hépnum um naudsyn pess ad gerd yrdi vidbunadar- og adgerdardeetlun af halfu
stjornvalda. I tengslum vid petta voru 16gd fram a fundum hépsins gogn og samantektir,
sérstaklega af halfu Sedlabanka Islands og Fjarmalaeftirlitsins, til undirbtinings pvi ad radist
yroi 1 gerd slikrar deetlunar. Af halfu fulltria pessara stofnana var kallad eftir politiskri
stefnumorkun um dakvedin atridi. Af pvi tilefni hefur rannsoknarnefnd tekid paod til
athugunar hvernig stadid var ad pvi { tilviki ydar sem fulltrtia forseetisraduneytisins ad fa
fram afstoou forseetisradherra til umraeddra atrida um gerd vidbunadar- og adgerdadeetlunar
stjornvalda og eftir atvikum upplysa og svara til um afstoou forseetisradherra 4 fundum
samradshopsins.

[ skyrslu ydar fyrir rannsoknarnefndinni kom fram ad pér hefdud kynnt
forseetisradherra pau meginatridi sem voru til umfjollunar i samradshépnum & hverjum
tima.? T skyrslu Geirs H. Haarde kom fram ad pegar pér hefdud séd astaedu til hefdud pér gert
honum grein fyrir storfum samrddshopsins. Regluleg upplysingagjof eftir hvern fund hefdi
hins vegar ekki farid fram. Geir var sérstaklega spurdur ad pvi fyrir nefndinni hvort tiltekin
gogn sem 16gd voru fram & fundum samradshdpsins hefou verid kynnt honum og pa
jafnframt hvort hann hefdi séd pessi gogn adur. Parna var um ad raeda skjal sem lagt var fram
a fundi samradshopsins 10. jantar 2008 (,Mat & kerfisleegu mikilveegi banka”), gleerur fra

Andrew Gracie lagdar fram & fundi 18. mars 2008, skjal med fyrirsogninni ,Urraedi

3 Skyrsla Bolla Por Bollasonar fyrir rannsoknarnefnd Alpingis 5. mars 2009, bls. 3.
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stjornvalda gegn oroleika 4 fjarmalamorkudum® lagt fram 1. april 2008 (40ur lagt fram 25.
mars 2008) og, fra peim sama fundi, ,Mat & kostnadi vegna breyttra skilyrda a
fjgrméalamarkadi”; skjal unnid af starfsménnum Fjarmalaeftirlits og Sedlabanka fslands,
,Sviosmynd fjarmaélaéfalls”, lagt fram 21. april 2008; skjal fra forstjora Fjarmalaeftirlitsins,
nefnt 6formlega innan samradshépsins ,Olystugi matsedillinn”, lagt fram 25. april 2008;
drog ad vinnuskjali frd Sedlabankanum, ,, Adkallandi dkvardanataka stjornvalda vegna heettu
a fjarmalaafalli”, lagt fram 7. juli 2008; og ad sidustu skjal fra Sedlabankanum sem lagt var
fram & fundi samradshdpsins 15. agust 2008, ,Stefna stjornvalda og vidlagaundirbuningur”.
Svar Geirs H. Haarde var ad honum hefdu adeins verid kynnt tvo pessara skjala. Gleerurnar
fra Gracie hefdi formadur bankastjornar Sedlabankans afthent honum a fundi 6. mars 2008 og
Geir sagdist hafa séd skjalio sem stafadi fra Sedlabankanum fljotlega eftir ad pad var lagt
fram 7. juli 2008. Adspurdur sagdi Geir um pad hvort hann og raduneytisstjori hans hefou
reett um hvernig etti ad bregdast vid pvi sem par kom fram: ,Eg byst vid pvi ad vid hofum
gert pad, mig rekur ekki minni til ndkvaemlega hvad okkur for i milli.” Af fyrirliggjandi
drogum ad fundargerdum samradshopsins verdur ekki radid ad pér hafid a neestu fundum
eftir ad umreett skjal var lagt fram 7. juli 2008, og par sem kallad var eftir ad stjornvold pyrftu
a neestu vikum ad marka stefnu um vidbunad stjornvalda og hvernig etti ad standa ad gerd
viobunadar- og adgerdaraeetlunar, gert samrddshdépnum grein fyrir pvi hvernig
forseetisradherra teldi rétt ad bregdast vio pessum tillogum. Pa verdur heldur ekki séd ad pér
sem stjornandi hopsins hafid kallad eftir pvi ad fulltrtar hinna rdduneytanna i hopnum
gengju eftir hver veeri afstada peirra rddherra og htin veeri kynnt formlega innan hdpsins.

[ 1josi pess sem rakid hefur verid hér ad framan hefur rannsdknarnefndin pad til
athugunar hvort pér hafid sem fulltrii forseetisrdduneytisins i samradshéopnum sinnt pvi
med fullnzegjandi heetti ad kynna radherra pad sem fram kom & fundum samradshdpsins og
leita med fullneegjandi heetti eftir afstoou hans til pess. Sérstaklega 4 pad vid pegar kallad var
eftir pdlitiskri stefnumorkun af hdlfu fulltrda annarra stofnana sem attu fulltraa i
samradshdopnum. Nefndin tekur fram ad htn reedur pad af fyrirliggjandi gognum og pvi sem
komid hefur fram vid skyrslutokur ad i starfi samradshdpsins hafi verio uppi vidhorfsmunur
af hélfu fulltrtia fjairmalaraduneytisins og y0ar annars vegar og hins vegar einkum fulltraa
Fjarmalaeftirlitsins og Sedlabanka Islands um skipulag vinnu ad vidbunadar- og
adgerdaraeetlun og um naudsyn pess a0 kalla eftir pdlitiskri stefnumorkun af halfu radherra
um hvad etti ad leggja til grundvallar peirri vinnu. Nefndin visar pa jafnframt til pess ad
your hafdi verio falid ad styra starfi hopsins. Pad hlaut pvi ad koma 1 hlut ydar ad ganga eftir
pvi ad edlileg framvinda yrdi i pvi starfi sem hopurinn fékkst vid, ad starfid nedi peim
tilgangi sem lagt var upp med samkveemt framangreindu og ad peer stofnanir sem adild attu
ad samradshdépnum fengju formlega afgreidslu og afstoou til framkominna tillagna af halfu
annarra stofnana sem adild attu ad peim samradsvettvangi.

Nefndin tekur fram ad hvad sem lidur lagareglum og starfsvenjum innan Stjornarrads
[slands um heimild starfsmanna par, og ba sérstaklega raduneytisstjora, til ad rada
stjornsyslumalum sem fjallad er um innan rdduneyta til lykta, ymist ad hofou samradi vid

radherra eda ekki, pa hefur nefndin pad til athugunar hvort naudsynlegt hefdi verio af ydar
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halfu vid framangreindar adsteedur ao leita eftir afstodu forseetisraoherra til pess hvort og pa
hvernig stjornvold skyldu mota sér vidbunadar- og adgerdadeetlun vegna heettu a
fjarmalaafalli og hvernig hann vildi bregdast vid framkomnum tillogum innan
samradshopsins um pad. Pa afstodu radherra hefdi sidan purft ad kynna innan
samradshopsins. Nefndin telur ad i pessu sambandi verdi einnig ad lita til pess hvernig til
samradshopsins var stofnad, peirra verkefna hans sem samkomulag um hann afmarkadi
sérstaklega og ad parna var um reeda viofangsefni par sem politisk stefnumorkun og val um
leidir med tilliti til almannahagsmuna og fjarmala rikisins hlutu ad skipta verulegu mali. A0
mati rannsoknarnefndar vard ad etla ad slikum atridum yroi ekki rddid til lykta nema
forseetisradherra, og eftir atvikum raoherrar annarra raduneyta sem attu adild ad hopnum,
teekju afstoou til pess hvort og hvernig peir vildu beita frumkvaedisrétti sinum til ad leggja
fram eda taka patt i ad leggja fram lagafrumvorp 4 vettvangi rikisstjornar og Alpingis eda
bregdast vid 4 annan videigandi hatt med trreedum innan stjornkerfisins. P4 reedur nefndin
pad af fyrirliggjandi gognum ad afstada ydar innan samradshdpsins med tilliti til peirra
sjonarmida sem fulltrai fjarmalaraduneytisins lysti innan hépsins hafi radid miklu um ad
ekki var frekar en raunin vard unnid ad gerd vidbunadar- og adgerdadeetlunar 4 vettvangi
samradshopsins a grundvelli umfjollunar og framlagdra gagna par um pau efni.

Med tilliti til peirra atrida sem rakin hafa verid i pessum lid hefur rannsoknarnefndin
pad til athugunar hvort pér hafid sem raduneytisstjori forseetisrdduneytisins, og i krafti
peirrar stoou sa sem falid var ad styra starfi samradshops stjornvalda, synt af your vanreekslu

i peim skilningi sem lyst er 1 kafla I i bréfi pessu.

2.

[ samremi vid 10. gr. laga nr. 73/1969 um Stjérnarrad Islands styrdud pér
forseetisraduneytinu undir yfirstjorn radherra. Fyrr i pessu bréfi hefur verid visad til pess
hvada malefni féllu undir pad rdduneyti samkvemt verkaskiptingu innan Stjérnarrads
[slands. P4 liggur fyrir ad vegna starfa ydar sem fulltrti forseetisraduneytisins i samradshopi
stjornvalda fengud pér margvislegar upplysingar um proun i starfsemi islensku bankanna,
p.m.t. um lausafjarvanda peirra, og pa heettu a fjarmalaafalli hér & landi sem par var reett um.
A fundum samradshépsins komu einnig fram upplysingar um mjog auknar skuldbindingar
Tryggingarsjods innsteedueigenda og fjarfesta samhlida aukinni séfnun islensku bankanna a
innldnum 1 dtibtum peirra erlendis. Samradshopurinn reddi einnig um hugsanlega
moguleika a pvi a0 islenska rikid lysti yfir abyrgo 4 innlanum ad akvedinni fjarheed.

Samkveemt svari forseetisrdduneytisins, dags. 25. febrtiar 2009, vid fyrirspurnum
rannsoknarnefndar Alpingis kannadist pad ekki vid ad hafa gert uttekt a fjarhagslegri dheettu
fjarmalakerfisins 4 arunum 2007 og 2008 og fram ad falli bankanna eda metid med 6drum
formlegum heetti hugsanlega fjarhagslega aheettu islenska rikisins og rikissjods vegna
starfsemi islensku fjarmalafyrirteekjanna hér a landi og erlendis, eda einstakra patta 1
starfsemi peirra. Rétt er ad fram komi ad onnur raduneyti sem svarad hafa efnislega somu
fyrirspurnum fra rannsdknarnefnd hafa heldur ekki upplyst um ad slikt starf hafi veriod

unnid 4 peirra vegum. I pvi sambandi ma telja ad hafa hefdi purft i huga annars vegar
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umfang peirrar starfsemi i hlutfalli vio steerd islensks efnahagslifs og hins vegar hugsanlegar
eda pegar ordnar breytingar & rekstrarumhverfi og starfshattum fjadrmalafyrirteekjanna, svo
sem stofnun innlansreikninga i erlendum utibttum islenskra fjarmalastofnana og sofnun
innlana gegnum pa. Verdur pannig ekki séd ad yfirlysingar af halfu radherra i rikisstjorn um
ad stadid yrodi vid bakid 4 bonkunum hafi verid byggdar & utreikningum sem hefdu getad
stutt vid mat & pvi hvort rikid hefdi bolmagn til sliks studnings og pa i hvada meeli.

bPegar tekio er tillit til peirra upplysinga sem pér hofoud fengid um afstodu
Sedlabanka Islands og Fjarmalaeftirlitsins til stddunnar i rekstri {slensku bankanna, og par
med um heettuna a fjarmalaafalli hér a landi, hefur rannsoknarnefndin pad til athugunar
hvort pad teljist vanreaeksla i peirri merkingu sem lyst er 1 II. kafla hér ad framan ad pér hafid
med hlidsjon af starfsskyldum ydar sem raduneytisstjori i forseetisrdduneytinu ekki geett
pess, og pa med pvi ad leggja tillogu par um fyrir rddherra, ad lagt yrodi faglegt mat 4 pad af
halfu raduneytisins hvort og eftir atvikum hver veeri geta islenska rikisins til ad stydja
fjarhagslega vido bak fjarmalafyrirteekja landsins, einu eda fleiri, og pa ekki sist 1 ljosi
yfirlysinga sem fyrir liggur ad voru gefnar af halfu einstakra radoherra um pad efni. Med
sama heetti kann hér ad reyna 4 ad ekki verdur séd ad forseetisraduneytio hafi 4 peim tima
sem visad var til hér ad framan lagt mat & pa fjarhagslegu dheettu og ahrif sem kynnu ad
tylgja auknum vedlanavidskiptum Sedlabankans vid islensku fjarmalafyrirteekin og auknum
skuldbindingum Tryggingarsjods innstedueigenda og fjarfesta fyrir fjdrmal rikisins en
forseetisraduneytid for a pessum tima med malefni sem vordudu hagstjorn almennt og
Sedlabanka fslands. Um innlan kemur pad einnig til ad 6had lagalegum alitaefnum um
hugsanlega adkomu 1islenska rikisins ad skuldbindingum sjalfeignarstofnunarinnar
Tryggingarsjods innsteedueigenda og fjarfesta synir reynslan ad umraeddar skuldbindingar
innlansstofnana hafa dkvedna sérstodu pegar kemur ad vali stjornvalda & leidum til ad
bregdast vid og greida ur afdllum vegna greidsluprots innlansstofnunar. Par var pvi sjalfseett
um ad reda atridi sem gat skipt mali vid mat & fjarhagslegri aheettu islenska rikisins og

rikissjods vegna starfsemi islensku fjarmalafyrirtaekjanna.

3.
Upplyst hefur verid fyrir rannsdknarnefnd ad forseetisradherra hafi akvedid ad morgni
laugardagsins 4. oktéber 2008 ad kalla til tvo hagfredinga og endurskodanda til ad vinna
med efnahagsrddunaut hans og adstodarmanni vidskiptaradherra ad pvi ad setja saman pa
um helgina neydaraeetlun vegna yfirvofandi heettu a falli bankanna og fjarmalaafalli. Fram
hefur komid i skyrslum Fridriks Mds Baldurssonar og Jons Steinssonar ad peir hafi att fund
med your og Tryggva Por Herbertssyni vegna verkefnisins pennan morgun. Pvi hafi verid
lyst fyrir peim ad samradshopur stjornvalda veeri lamadur ,vegna pess ad afstada fulltrua
Sedlabankans 1 nefndinni [veeri] allt onnur en afstada annarra” i hopnum. Peim hafi verid
sagt ad fulltrii Sedlabankans vildi ,lata bankana fara & hausinn”. Pa hafi sérstaklega verio
6skad eftir ad peir ynnu ad pessu verkefni an pess leitad yrdi til Sedlabanka Islands. Fram
kom jafnframt ad pessi nyi sérfreedingahdpur hefdi vid upphaf starfs sins ekki fengio afthent

nein gogn fra forseetisraduneytinu um pad viobunadarstarf og mogulegar adgerdir sem adur
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N Rannsoknarnefnd Alping i

héféu komid fram a vettvangi samradshops stjornvalda eda um pa vinnu sem unnin hafdi
verid { sérstokum adgerdarhopi a vegum Sedlabankans vikuna a undan.

Nefndin tekur fram ad vid athugun a drégum ad fundargerd vegna fundar
samradshopsins ad kvoldi 3. oktdber 2008 kemur ekkert beint fram um ad sa skodanamunur
hafi verid uppi medal fulltria i hdpnum sem sagt er ad fulltruar forseetisraduneytisins hafi
lyst & fundinum ad morgni 4. oktober 2008 og visad var til hér ad framan.

Rannséknarnefndin hefur pad til athugunar med visan til pess sem greinir 1 pessum
lid hvort pér hafid sem raduneytisstjori i forsaetisraduneytinu synt af your mistok eda
vanraekslu 1 peim skilningi sem lyst er { kafla Il hér ad framan med pvi ad hafa ekki forgéngu
um, og pa eftir atvikum med pvi ad leita eftir afstédu forseetisradherra til pess, ad peim
einstaklingum sem forsaetisradherra hafdi kallad til og falid ad vinna ad neyOaraetlun a
skommum tima voru ekki afhent og kynnt pau gégn og samantekir sem pegar hfou verid
unnar um hlidsteett vidfangsefni a vegum hins sérstaka samradshops stjornvalda og lagdar
par fram af halfu peirra stofnana sem adild attu ad samradshépnum. Pau gogn heféu pa m.a.
lyst fyrir peim sem komu nyir ad verkinu hvada leidir hoéfdu 4 fyrri stigum verio taldar koma
til greina a vettvangi sérstaks samradshops stjornvalda um pessi malefni og hvada afstada
hafdi komid fram hja einst6kum stofnunum sem adild attu ad peim hopi vegna stéou sinnar 1

stjornkerfinu og/eda sérpekkingar 4 umreeddum maélefnasvidum.

V.

Med visan til 2. malsl. 13. gr. laga nr. 142/2008 er ydur hér med veittur kostur a ad koma ad
vidhorfum ydar til framangreindra atrida. Pess er dskad ad svor ydar berist fyrir kl. 16.00
hinn 19. febraar 2010 til skrifstofu nefndarinnar ad Skeifunni 19 i Reykjavik. Ad 68rum kosti
verdur ekki heegt ad taka tillit til peirra vid vinnslu & skyrslu nefndarinnar. Pess er éskad ad
svorin berist einnig a télvutaeku formi, t.d. USB lykli eda & geisladiski. Ef pér teljid your
purfa ad fa adgang ad skjalasafni forseetisraduneytisins til pess ad koma ad vidhorfum ydar
er pess dskad ad pér 1atid rannsdknarnefndina vita sem fyrst svo greida megi gotu ydar i pvi
efni.

Virdingarfyllst,
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I Rannsoknarnefnd Alpingis | S

Reykjavik, 17. febraar 2010.

Hr. Bolli Por Bollason

Visad er til bréfs rannséknarnefndar Alpingis til ydar fra 9. febrtiar 2010 par sem ydur var
veitt teekifeeri til ad koma athugasemdum ydar & framfeeri vid nefndina & grundvelli 13. gr.
laga nr. 142/2008 um afmorkud atridi.

bar sem hluti peirra, sem veitt var feeri 4 ad koma ad slikum athugasemdum, hefur éskad
eftir lengri fresti til pess ad koma peim a framfeeri, hefur rannsoknarnefndin akvedid ad

framlengja umraeddan frest til midvikudagins 24. februar nk..

Med visan til 2. malsl. 13. gr. laga nr. 142/2008 er your hér med veittur frestur til pess ad
koma vidhorfum ydar & framfeeri vid nefndina og er éskad ad svor ydar berist fyrir kL 17.00
hinn 24. febraar 2010 til skrifstofu nefndarinnar ad Skeifunni 19 i Reykjavik. Ad 68rum kosti
verdur ekki heegt ad taka tillit til peirra vid vinnslu a skyrslu nefndarinnar. Pess er 6skad
sem fyrr ad svorin berist einnig a tolvuteeku formi, t.d. USB lykli eda & geisladiski.

Virdingarfyllst,
fyrir th\drannsékna el Alpingis,

(A TN
1MS5011.
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Rannsoknarnefnd Alpingis
Pall Hreinsson, formadur
Skeifunni 19

108 Reykjavik

Visad er til bréfs rannsoknarnefndar Alpingis til undirritads, Bolla Po6rs Bollasonar,
rdduneytisstjora i félags- og tryggingamalardduneytinu og fyrrverandi raduneytisstjora i
forsaetisraduneytinu, dags. 9. februar 2010. Hér a eftir er gerd grein fyrir vidhorfum undirritads til
beirra atrida sem tilgreind eru i I11. kafla bréfs nefndarinnar.

Samkveemt 13. gr. laga nr. 142/2008, um rannsdkn & addraganda og orsékum falls islensku
bankanna 2008 og tengdra atburda, skal rannsdknarnefndin ad lokinni gagnadflun gera peim sem
etla ma ad ordid hafi & mistok eda hafi ordid uppvis ad vanrakslu i starfi skriflega grein fyrir
afstodu sinni og eftir atvikum lagatalkun & peim atridum sem varda patt hans i malinu og nefndin
ihugar ad fjalla um i skyrslu til Alpingis. Nefndin veitir viokomandi hafilegan frest til ad gera
skriflega athugasemd vid pessi atridi.

Kjarni andmeelaréttar mins hlytur ad vera sa ad ég eigi pess kost ad tryggja réttindi min og
hagsmuni med pvi ad kynna mér, pannig ad fullnegjandi geti talist, gégn malsins og pau
sjonarmid sem rakin eru i andmeelabréfinu, leidrétta fram komnar upplysingar og koma ad frekari
upplysingum um malsatvik &dur en rannsoknarnefndin skilar skyrslu sinni. Andmeelaréttur minn
eigi ekki einungis ad tryggja hagsmuni mina pannig ad vidhlitandi seé, heldur jafnframt ad malid
sé allt nagilega upplyst, sbr. einnig til hlidsjonar rannsdknarreglu stjornsysluréttar. Med 6drum
ordum, pa eigi ad tryggja ad nidurstada rannsdknarnefndarinnar sé byggd a réttum upplysingum
og l6gmeetum sjonarmidum.

Fyrir liggur hins vegar ad pau atridi og sjonarmid sem visad er til i bréfi rannséknarnefndarinnar
til min eru mjog vidfedm og efnismikil aukinheldur sem ég tel, svo sem rakid er i erindi pessu, ad
lysing malsatvika sé oft villandi ef ekki hreinlega réng. I 1josi pessa finnst mér veittur frestur

heldur knappur. | pvi sambandi skal jafnframt bent & ad ég er raduneytisstjori i
félagsmalaraduneytinu sem er timafrekt starf, ekki sist & pessum timum.

Til vidbdtar framangreindu leyfi ég mér enn fremur ad benda & og svo sem &tla ma ad
rannsoknarnefndinni eigi ad vera vel kunnugt um, ad ad baki andmalareglu stjornsysluréttar byr
ekki einungis pad sjonarmid ad tryggja rétta nidurstéou heldur hefur reglan jafnframt verid talin
hafa pann tilgang ad vekja traust adila mals, og raunar einnig almennings, & malsmedferd. | pessu
sambandi leyfi eg mér ad vekja athygli & tilvithnudum ummalum Umbodsmanns Alpingis i UA
11. mars 2002 i mali nr. 3306/2001:

., Hins vegar bendi ég a ad andmelareglan endurspeglar ekki sidur pad sjonarmid ad rétt sé og
edlilegt ad adili mals fai ad hafa ahrif & dkvardanatoku stjornvalds sem hefur pydingu fyrir lif
hans og sem snertir mikilveega fjarhagslega eda felagslega hagsmuni. Pad er rokrétt ad minu
aliti ad ganga ut fra pvi ad adili mals sé fremur tilbdinn til pess ad fallast & nidurstodu
stjornvalds ef hann hefur att raunheafan kost a ad taka virkan patt i medferd mals med pvi ad
veita stjérnvaldinu upplysingar sem mali skipta og teekifeeri til ad taka afstodu til lagaatrida. Ad
baki andmalareglunni bua pvi ekki adeins sjonarmid sem &tlad er ad tryggja eftir fremsta megni
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rétta nidurstoou i stjornsyslumali heldur hefur reglan einnig pann mikilveega tilgang ad vekja
traust adila mals og almennings a malsmedferd stjornsyslunnar.*

Eg etla ad somu sjonarmid hljoti ad gilda um pann andmaelarétt sem kvedid er 4 um i 13. gr. laga
nr. 142/2008.

Askil ég mér allan rétt vegna framangreindra atrida.

pa vil ég gera athugasemd vid pad hvernig ég var bodadur til skyrslutoku fyrir nefndinni, en pad
var gert simleidis (af Tryggva Gunnarssyni) med 6formlegum heetti. I pvi simtali var mér ekki
tjao sérstaklega ad um formlega skyrslutoku veeri ad reda heldur veeri tilgangurinn ad
nefndarmenn gaetu gléggvad sig betur & atburdarasinni sem leiddi til hruns bankanna. Eg tek pad
fram ad mér fannst beidnin edlileg og sjalfsagt ad verda vid henni.

Hins vegar gefur auga leid ad ég hefdi undirbid mig med 6drum heetti ef ég hefdi vitad ad um
formlega skyrslutoku veeri ad reeda. bessi afstada min kemur fram i endurriti fra skyrslutokunni
par sem €g segi ordrétt: ,,J4, eins og ég segi pa attadi ég mig ekki alveg & ad ég veeri ad fara i
yfirheyrslu.” SOmuleidis visa ég itrekad til pess i skyrslutokunni ad ég muni ekki einstok atridi i
atburdarasinni i smaatrioum. Hér hefdi ég stadid betur ad vigi og getad verid nakvemari i
skyrslugjofinni til nefndarinnar ef ég hefdi vitad ad um formlega skyrslutoku veeri ad reeda og par
med kappkostad ad skoda fundargerdir samradshopsins og énnur gégn sem starfi hans tengdust
sem og 6nnur gogn sem atla matti ad keemu til umraedu i formlegri skyrslutoku.

Mér l6gfrodari menn hafa bent mér & ad pad hefdi verid edlilegt og i samremi vid vandada
stjornsysluhatti ad ég hefdi verid bodadur til skyrslutdkunnar med formlegri hetti en raun bar
vitni.

Mér hefur jafnframt verid bent a af mér 16gfrodari ménnum ad pad hefdi verid edlilegt og i
samraemi vid vandada stjérnsysluheetti ad munnlegur framburdur minn hefdi verid lesinn upp eda
mér verid afhent eda sent endurrit sidar til stadfestingar & minum framburdi. bad var ekki gert og
mér var heldur ekki gerd grein fyrir pvi i skyrslutokunni ad slikt veeri mégulegt, hvad pé rétt og
edlilegt. Pad var ekki fyrr en mér hafdi borist fyrrnefnt bréf rannsdéknarnefndarinnar ad mér var
bent & ad dska eftir endurriti af skyrslutoku minni. Pad var reyndar godfuslega ordid vid peirri
beidni af halfu rannsoknarnefndarinnar.

Eg vil askilja mér allan rétt vegna pessara alvarlegu formgalla & malsmedferdinni vid
skyrslutokuna af mér og 6drum peim pattum sem ad henni IUta og hér hefur verid rakid.

Eins og fram kemur i bréfi nefndarinnar lita athugasemdir hennar ad stérfum minum sem
raduneytisstjora i forseetisraduneytinu og setu minnar i samradshopi forsetis-, fjarméala- og
vidskiptaraduneyta, Fjarmalaeftirlits og Sedlabanka um fjarmalastédugleika og vidbinad sem ég
styrdi. bad er pess vegna mikilvaegt ad skyra baedi tildrog pess ad samradshdépurinn var settur &
laggirnar sem og ekki sidur hvert hlutverk hans var.

I stuttu mali ma segja ad tildrég pess ad samradshopurinn var skipadur hafi verid ad a
alpjodavettvangi hefur & undanférnum arum verid unnid ad pvi ad efla viobanad opinberra
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stjornvalda vid hugsanlegum &follum i fjarmalakerfi. petta & t.d. vid um Evropusambandid en &
vettvangi pess hefur verid unnid kerfisbundid ad upplysingaskiptum og skipulagi vidbdnadar vid
afollum. pessi mal hafa einnig verid til umfjollunar & Nordurlondunum. Norreen fjarmalaeftirlit
hafa aukio samstarf sitt, ekki sist pegar i hlut eiga fjarmalasamstedur sem starfa a flestum eda
6llum Nordurlandanna. Fjarmalaeftirlitid og Sedlabanki Islands h6fdu einnig hugad ad vidbunadi
vegna hugsanlegra erfidleika & fjarmalamarkadi. Medal annars voru a arinu 2003 gerdar
breytingar & samstarfssamningi Fjarmalaeftirlitsins og Sedlabanka Islands sem midudu ad pvi ad
styrkja vidbUnadarsamstarf stofnananna.

Lidur i pessu samstarfi var ad kynna framangreindar adgerdir fyrir hlutadeigandi rd&duneytum og
Oska samstarfs vid pau um frekari adgerdir. | byrjun ars 2004 settu forsetisraduneytid,
fjarmalaraduneytid, vidskiptaraduneytid, Sedlabanki islands og Fjarmalaeftirlitid a laggirnar
oformlegan starfshdp sem atlad var ad huga ad frekari Utfaerslu & vidbunadi stjérnvalda i pessu
skyni. bessari vinnu lauk med greinargerd og tillégu hopsins til forsetisradherra 17. febriar 2006
um ad setja & laggirnar formlegan samradshop ofangreindra adila.

Starfshopurinn var sidan formlega settur & laggirnar med sérstoku samkomulagi hinn 21. febrdar
2006. bar er verkefni hopsins skilgreint nanar pannig ad samradshopurinn eigi ad vera vettvangur
upplysinga- og skodanaskipta fulltria forsaetis-, fjarmala- og vidskiptardduneyta, Fjarmalaeftirlits
og Sedlabanka islands. Hopurinn &tti ad vera radgefandi og ekki taka akvardanir um adgersir.
Jafnframt var i samkomulaginu tekid fram ad:

., Skapist paer adstedur ad fjarmalakerfinu sé talin hatta buin vegna afalls i fjarmalafyrirteeki eda
& markadi skal efnt til umfjollunar i samréddshépnum an tafar. Viobrogd vid slikum vanda eru
had adstedum hverju sinni en grundvallaratridi er ad eigendur og stjornendur
fjarmalafyrirteekja sem og markadsadilar leysi vanda sinn sjalfir.

Pad var hins veqgar ljést og mikilveegt ad halda pvi til haga ad Fjarmalaeftirlitid og Sedlabankinn
voru edli méls samkvaemt i leidandi hlutverki sem eftirlitsadilar med starfsemi fjarméalafyrirtekija
af halfu stjérnvalda. Eins og seqir ordrétt i fyrrnefndu samkomulagi:

. Samkomulaqgid takmarkar ekki svigrim hvers um sig til sjalfsteedra dkvardana um adgerdir Ut
fra hlutverki og abyrgd sinni. “

I bréfi nefndarinnar er vikid ad stérfum minum i samradshopnum, einkum peim peetti peirra sem
Iytur ad hugsanlegum vidbrogdum vid fjarmalaafalli sem og pvi hvernig samradi hdpsins vid
vidkomandi radherra hafi verid hattad. Eg mun nd vikja ad einstkum atridum i bréfi
rannsoknarnefndarinnar.

1. Umfjollun i kafla 111.1 i bréfi nefndarinnar
par segir medal annars um storf samradshdpsins ad ekki veroi:

,,...5€0 ad ahersla hafi verio l0go a gerd viobunadardcetlunar af halfu hopsins fyrr en a 8. fundi
hans 18. mars 2008. Eftir pad urdu fundir hopsins mun tidari. Dagana 18. mars til 21. april 2008
hélt hopurinn sjo fundi. A peim var m.a. fjallad um gerd vidblinadaraztlunar. Med hlidsjon af pvi
sem fram kemur i drégum ad fundargerdum samradshops stjérnvalda & pessu timabili virdist sem
dregid hafi ar peirri aherslu sem rikti fra 18. mars 2008 vardandi gerd vidbunadaraatlunar. A
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neestu fjorum fundum, dagana 28. april til 29. mai, er ymist litid eda ekkert fjallad um gerd
hennar.”

Somuleidis er i bréfinu haft eftir starfsmanni samradshopsins sem starfadi i Sedlabankanum ad:

,,...bedi Sedlabankinn og Fjarmalaeftirlitio hefou reynt ao kalla eftir pvi ad motuo yroi stefna um
&kvedin atridi. Par & medal gat hann um minnisblad sem hann lagdi fram 7. jali 2008 um
adkallandi ékvardanatoku stjornvalda vegna hettu a fjarmalaafalli en sagdi pad hafa hlotid litla
umraedu.

Hér hallar vaegast sagt mjog réttu mali. Stadreyndin er sd ad vinna vegna undirbunings
viobragdsazetlunar _sem og margra _annarra_verkefna sem unnin_voru a vegum
samradshopsins var sett af stad ad minni tillogu sem formadur hans. Petta kemur gléggt
fram og verdur nanar skyrt med tilvitnunum i fundargerdir samradshépsins hér & eftir.

Fyrst er pvi til ad svara ad & vettvangi samradshopsins var & arunum 2006 og 2007, i samraemi vid
erindisbréf hans, einkum fjallad almennt um stédu og horfur & fjarmalamarkadnum, badi hér &
landi og erlendis. Pessi umreda endurspegladi edlilega pad stbdu sem pa var uppi &
alpjodamarkadi. bad var ekki fyrr en upp ur midju ari 2007 sem horfur toku ad versna a
alpjodamarkadi. Hlutabréfaverd snarleekkadi, adgengi ad lansfe prengdist til muna og vidskipti a
millibankamorkudum urdu erfidari. Skuldatryggingaaldg heekkudu einnig mikid, einkum &
islensku bonkunum. bessi proun agerdist sem kunnugt er & arinu 2008 sem aftur endurspeglast i
starfi samradshopsins sem fundadi moérgum sinnum i manudi og jafnvel oft i viku undir pad
sidasta par til bankarnir féllu i byrjun oktober 2008.

Pad er hins vegar rétt ad vekja athygli a ad pegar a arinu 2006 fjalladi nefndin um mikilveegi pess
ad styrkja heimildir Fjarmalaeftirlitsins til ad gripa inn i starfsemi fjarmalafyrirteekja ef & pyrfti ad
halda. betta var i samraemi vid tilldgur hins 6formlega starfshops somu adila sem var undanfari
hins formlega samradshops. | fundargerd hopsins fra 30. ndvember 2006 segir ordrétt um petta
efni:

., Kristian Skarphédinsson sagdi ad vidskiptaradherra hefdi lagt fram frumvarp til ad styrkja heimildir
FME i samraemi vid tillégur hopsins en ymislegt er oOgert. Jonas Fr. Jonsson for yfir helstu atridi
frumvarpsins en nefndi ad “krisuvinnan” veeri eftir. M.a. pyrfii ad vera heegt ad vikja stiornarformanni
eda stjornenda fra vid serstakar adstedur po hann uppfylli haefnisskilyrdi. «

Hér var verid ad fjalla um porf & lagasetningu sem & endanum birtist i neydarlégunum
svonefndu i oktober 2008. bétt pessar tillogur hafi bannig leqgid fyrir i grofum drattum a
peim tima taldi samradshépurinn erfitt ad fara fram med slikar lagabreytingar & pessum
tima par sem slikt hefdi sjdanlega getad grafid _undan trausti_ manna a islenskum
fiarmalafyrirteekjum og bannig skapad pann vanda sem tilldgunum veeri gagngert &tlad ad
koma i veg fyrir. betta var reyndar vidvarandi vandi i vidbragdsaetlunum islenskra
stiornvalda allt par til yfir lauk.

Astaedan er su ad i mars 2006 skall, sem kunnugt er, & mikid gjérningavedur i kjolfar skrifa
erlendra adila um vanda islensku bankanna sem segja ma ad hafi varad, med nokkrum
hléum, allt par til i oktéber 2008. Pessi viokveema stada gerdi pad gjérsamlega démdgulegt ad
fara fram med lagabreytingar af pessu tagi par sem slikt hefdi an nokkurs vafa verid tulkad
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sem svo ad stjornvold teldu stodu bankanna veika og pbar med kallad & ahlaup a islensku
bankana, innanlands sem erlendis, sbr. einnig hér sidar.

bad er pvi rangt sem seqir i bréfi rannséknarnefndarinnar ad ekki hafi verid 1000 ahersla &
gerd vidbunadaraaetiunar af halfu hopsins fyrr en a 8. fundi hans 18. mars 2008.

I mars 2008 féru umraedur i samradshopnum hins vegar smam saman ad feerast i pann farveg ad
likurnar & fjarmélaafalli kynnu ad vera meiri en adur hafdi verid talid. Fra peim tima féru
umraedurnar pvi ad snuast i & rikari meeli um gerd vidbragdsastlunar og einstok atridi i slikri
aaetlun. Ennfremur var, ad frumkvaedi samradshopsins, unnid ad pvi i vidskiptaraduneyti og
Fjarmalaeftirliti og med adkomu fjarméalaraduneytis ad undirbla lagafrumvarp til ad bregdast vid
hugsanlegu fjarmalaéafalli.

I fundargerd samradshopsins fra 25. mars 2008 segir m.a. eftirfarandi um naudsyn pess ad
undirbla adgerdir vegna stodunnar & fjarmalamarkadi (minar undirstrikanir):

A sidasta fundi samradshdpsins fol formadurinn, Bolli Bollason, FME og Sedlabanka islands ad taka
saman Vfirlit um helstu mogulegu adgerdir. Jonas Fr. Jonsson dreifdi premur skjdlum fra FME og skyrdi
bau nénar, p.e. nokkrir umradupunktar, greining & innlanum vidskiptabanka og sparisjéda og loks vfirlit
yfir sterdardreifingu innsteeda hja vioskiptabdnkum og sparisjbdum. Tryggvi Palsson dreifdi tveimur
skj6lum fra Sedlabankanum og skyrdi pau nanar, p.e. annars vegar Urredi stjérnvalda gegn 6roéleika a
fijarmalamoérkudum og hins vegar demi um kostnadaraukningu erlendra lana. I umraedunum sem fylgdu
var_m.a. rett nanar_um hugmyndina um kaup Ibudaldnasjods & fasteignabréfum til ad létta &
lausafjarvanda. Ad loknum umraedum var skjélunum skilad aftur en akvedid ad FME og Sedlabankinn
skyldu vinnu &fram ad gero tveggja yfirlita, p.e. um mégulegar adgerdir stjornvalda og kostnadarmat.

Bolli Bollason bodadi til fundar eftir viku og sagdi naudsynlegt ad enda med plan sem veeri tilteekt. J6nas
Er. Jénsspn sagdi ad auk framlagdra gagna veri hann med frumvarpsdrdg sem hann hefdi i huga ad syna
Aslaugu Arnadéttur og geetu e.t.v. nyst i adgerdadeetiun.

Hér er sérstaklega vakin athygli & skjali frd Sedlabanka, sem ég sem formadur samradshdpsins
6skadi eftir, um: ,, Urreedi stiornvalda gegn érbleika & fjarmalamoérkudum. “ 1 pessu skjali er
medal annars fjallad um: ,,...helstu urredi sem stiornvold hafa til ad bregdast vid yfirstandandi
lausafjarprengingum & islenskum fjdrmélamarkadi. Samantektin er gerd i samraemi vid tilldgur
Andrew Gracie, sérfredings hja fyrirtekinu Crisis Managment Analysis sem sérhafir m.a. i
raogjof til stjiornvalda sem hafa & hendi stefnumérkun og eftirlit a fjarmalamarkadi. «

A nasta fundi samradshopsins, sem haldinn var 1. april 2008, var haldid afram ad fjalla um
vidbunadaraztlun stjornvalda. 1 _1jési _pess misskilnings _sem fram kemur i bréfi
rannsoknarnefndarinnar um ad samradshépurinn_hafi_ med einhverjum hetti slakad a
umraedu um_vidbragdsaztlun stjérnvalda a pessum tima er Ohjakvemilegt ad birta
fundargerdina i heild sinni (minar undirstrikanir):

,,Samradshopur  forscetisraduneytis, ~ fjarmalaraduneytis, — vidskiptaraduneytis,  Fjarmalaeftirlits  og
Sedlabanka Islands um fjarmalastddugleika og vidblinad.

Nr. 10, 1. april 2008 kl. 12:00-13:30 i Sedlabanka Islands

Meettir voru Bolli bor Bollason, Baldur Gudlaugsson, Aslaug Arnadoéttir, Jonas Fr. Jonsson, Ingimundur
Fridriksson og Tryggvi Palsson sem ritadi fundargerd.
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Dagskra: Framhald umradna fra sidasta fundi
Reett var i upphafi um dkvardanir Fitch um ad setja bankana og rikid a neikvaedar horfur.

Spurt var um hreyfingar & innldnum Landsbankans og Kauppings i Bretlandi. TP upplysti ad svo virdist
sem Kaupping Edge sé enn i vexti en innlan Landsbankans hafa verid ad minnka, badi heildsolu- og
smasoluinnlanin. AA benti & mikilvegi pess ad Kaupping skrair innlanin i détturfélagi sinu en Icesave er
i atibui Landsbankans. Sem stjornarformadur Tryggingarsjods innstedueigenda og fjarfesta hafdi hun
fundad i sidustu viku med sendinefnd fra breska tryggingarsjodnum sem kom i heimsokn til islands. |
undirbuningi er ad breyta reglum breska tryggingarsjodsins. bad geati gert samanburdinn vid islenska
tryggingarsjéoinn enn 6hagstaedari sem og stoou innsteedueigenda i Gtibdum islensku bankanna erlendis.

Dreift var tveimur vinnuskjolum. Annars vegar ,, Urreedi stidrnvalda gegn drédleika d fidrmdalamorkudum”
sem_Sedlabankinn og FME toku saman og hins vegar ,,Mat a kostnadi vegna breyttra skilyrda a
fiarmalamarkadi”’ sem Sedlabankinn vann. Farid var vfir nyjar upplysingar i vinnuskjolum pessum.

BB spurdi hversu mikil vinna veri ad koma med frumvarp um breytingar & lagadkveedum um
fiarmalaeftirlit, sbr. 1id 5 bls. 9 i fyrrnefnda vinnuskjalinu. JFJ sagdi ad frumdrdg veru tilbdin og hafa
verio synd vidskiptaraduneyti. Nokkur vinna er eftir. BG taldi ad slikt frumvarp pyrfti helst ad leggja fram
a rélequm tima eda pa pegar krisa er skollin &.

Greint var fra pvi ad BG, JFJ og IF heféu fundad i geer og rett um samremda stefnu stjérnvalda. peir
legdu aherslu & ad halda pyrfti pétt ad stjornendum fjarmalafyrirtekja ad peir bjargi sér sjalfir s.s. med
rottekri solu eigna.

BB tok fram ad stjornendur bankann ettu ad gera sér grein fyrir ad stjornvéld vilja verja
innsteedueigendur en ekki hluthafa eda lanadrottna. BG sagdi vandann vera sa ad menn vilji einfaldar
lausnir. bad skipti ni m.a. mali hvort Landsbankanum takist ad flytja innlan atibasins yfir & détturfélag i
Bretlandi. TP nefndi ad fjarmalaeftirlit Bretlands setji pad skilyrdi ad eignir ferist samhlida til
dotturfélagsins, p.m.t. videigandi lausafjarstada. BB beetti vid ad tilflutningur innlana par sem samband
veeri haft vid alla innstaeedueigendur hlyti ad vera vidkvem adgera.

JFJ taldi pau skilabod naudsynleg ad fyrirgreidsla stjornvalda yrdi gegn stréngum skilyréum. M.a. geeti
burft ad sameina rekstur fjarmalafyrirtekja i tengslum vid opinbera adstod. BB sagdi ad setja pyrfti a
blad adgerdadeetlun.

Aftur er, af gefnu tilefni, asteeda til pess ad vitna i fundargerd samradshopsins fra 2. april
2008 en bar seqir medal annars (minar undirstrikanir):

, Dagskra:
1.  Adgerdaraatlun
2. Onnur mal
1. Adgerdaréetiun

BB sagdi i upphafi ad timi veeri kominn til ad taka saman adgerdarastlun og draga morkin. Hann sagdist
skilja mélid rédherramegin pannig ad taka atti &:

e stéru bonkunum premur
e innlanstryggingum

Reett var nanar um bessar &herslur og pérfina & ad setja sérstaka vinnu i gang. Akvedid var ad skipa tvo
starfshopa. Annars vegar myndu Sedlabankinn og FME setja & blad triverduga sviosmynd sem geeti falid i
sér ad einn af stéru bénkunum premur lenti i vanda. | samremi vid pa stodu veru tilgreindar per
aogerdir_stjornvalda sem helst keemu til greina og pau skilyrdi sem helst yrou sett fyrir opinberum
inngripum. Hins vegar veeri skipadur starfshdpur sem greindi alitamal i innlanstryggingum og draegi upp
tillogu ad yfirlysingu stjiornvalda sem gripa meetti til ef porf er talin 4. Raett var um ad Aslaugu Arnadéttur
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teeki ad sér forystu i pessari vinnu og fengi til adstodar Jonas Pordarson, Pal Pérhallsson og e.t.v. fulltrda
fra FME. BB spurdi hversu hratt veeri hagt ad vinna verkid og var akvedio ad hefjast handa samdaegurs
0g samradshopurinn yroi latinn fylgjast med framvindu verksins. “

Somuleidis er astaeda til ad vitna i fundargerd samradshoépsins fra 4. april 2008 en par seqir
m.a. (minar undirstrikanir):

, Dagskra: Framhald umrcedu fra sidasta fundi um adgerdadcetiun.

BB spurdi um stédu smeerri fjarmalafyrirtekja. JFJ sagdi FME fylgjast grannt med stddu peirra. NG veeri
m.a. verid ad taka saman Yfirlit yfir fasteignavedlan sparisjoda sem hugsanlega geetu nyst til ad styrkja
lausafjarstodu peirra.

AA dreifdi og skyrdi samantekt, dags. 4. april, um innstedutryggingar. Aftast i pvi skjali eru dregin saman
helstu alitamal eins og Oskad hafdi verid eftir 4 sidasta fundi. Ymsar abendingar komu fram til
vinnuhopsins sem Aslaug styrir vardandi alitamalin. BG sagdi ad mida pyrfti Gtreikninga vid ad allt faeri &
versta veg. AA greindi fra tillégu breska tryggingarsjodsins um ad hann teki ad sér, ef & reyndi, ad greida
Ut beetur til parlendra innsteedueigenda en fengi sidan endurgreitt fra islenska tryggingarsjodsins. Tillogur
um endurbetur & breska kerfinu verda vaentanlega lagdar fram 22. april nk.

JFJ sagdi fra pvi ad vinnuhépur FME og Sedlabankans er tekinn til starfa en honum er ®tlad ad bregda
upp sviosmynd um afall og benda & venlegustu adgerdir stjérnvalda asamt skilyroum sem setja metti. BB
lagoi aherslu a ad héparnir skili nidurstéoum sinum sem fyrst. TP minnti a adgerdaastlun Andrew Gracie
en hin gerir rad fyrir ad bénknum yrai stillt upp vid vegq pegar hid opinbera er blid ad marka stefnuna
(., fund or else”).

IF gerdi grein fyrir dlitum matsfyrirteekja, p.m.t. ventanlega skyrslu fra Moody’s. BG for yfir
minnispunkta sem hann hafdi tekid saman og varadi vid 6abyrgu bladri. Ekki metti lofa meiru en hagt
veeri ad standa vid. JFJ sagdi ad vandinn byrjadi sem lausafjarvandi sem geti gerst innan priggja
manada. bad sem ber ad gera nina er ad tala ekki kerfid nidur heldur prysta & fjarmalafyrirtaekin ad peir
burfi ad gripa til rétteekra adgerda eins og s6lu storra eigna. IF beetti vid ad betra vaeri ad lifa minni en
ao deyja stor.

BB minnti & tvennt i skjalinu um Grradi stjornvalda, p.e. ibtdalanasjod og heimild til lifeyrissjoda til ad
lana verdbréf. BG sagdi vardandi sidara malid ad frumvarp veeri komid fram en litill &huga veeri medal
lifeyrissjoda. Einnig sé ovist hve mikid fé ILS hafi til radstéfunar sem og hve mikid af vedhafum
fasteignavedbréfum fjarmalafyrirtaekin hafi til ad selja til LS. JFJ telur ad sparisjodirnir hafi slik bréf en
tima taki ad pakka peim i seljanlega skuldabréfavafninga. IF sagdi ad alls stadar i heiminum veeri verid
a0 skoda 6hefdbundnar leidir. TP varpadi pvi fram hvort skipa etti pridja vinnuhdpinn til ad skila aliti um
hversu gerleg og gagnlega hugmyndin veeri. BG sagdi ad slik breyting atti ad vera i tengslum vid
endurskodun & heildarskipulagi ILS og ekki veeri vist ad stjornendur ILS hefdi &huga & hugmyndinni né ad
Utbod LS na hefdi heppilega ahrif & framkveemd peningastefnu Sedlabankans. BB nefndi ad frumvarp um
ILS veeri langt komid en pdlitiskt erfitt. BG sagdi ad gott vaeri ef FME afladi upplysinga um umfang
fasteignavedbréfa og keemi peim upplysingum til hans. “

A nasta fundi hopsins 10. april 2008 var afram haldid ad raeda um undirblning
adgerdadsetiunar. | fundargerd seqir um pad atridi medal annars (minar undirstrikanir):

,,2. Adgerdaréeetiun

2.1 Svidsmyndir fjarmalaafalls

Vinnuskjal, dags. 10. april, var lagt fram og lesid yfir. Abendingar komu fram um m.a. ad draga saman
lysingarnar & ahrifum adgerda og adgerdaleysis, draga saman pau skilyrdi sem stjérnvold geetu sett og
fialla um pa moguleika sem kunna ad vera & ad sla skjaldborg um akvedna paetti i starfsemi bankanna.
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BB tok fram ad viofangsefnid veeri stada priggja sterstu bankanna sem kerfislega mikilvegra banka.
Rokstuoning parf fyrir pvi. BG betti vio ad prysta parf & bankana ad bregdast vid. JFJ upplysti ad FME
er ad taka saman vfirlit um bankana en utanadkomandi adilar geta aldrei séd 61l pau Urraedi sem peim

kann ad nytast.

AA dreifai frétt fra EU Observer 19. mars sl. um kaeru danskra banka vegna adstodar vid Northern Rock.

2.2 Innlanstryggingar

AA dreifdi skjali, dags. 10. april, sem nefnist , Greidslur r innstedudeild Tryggingarsjéds
innstedueigenda og fiarfesta”. I vidaukum eru drég ad auglysingu um frest til ad lysa krdfum og tveir
moguleikar & ad yfirlysingu rikisstjornarinnar.

JFJ 6skadi eftir ad skodadir yrou moguleikar & skuldajéfnun. Alik dkvaedi eru i Bretlandi sem atlunin er
aod fella at i peirri endurskodun sem hafin er. Ekkert slikt akveedi er i islensku l16gunum.

2.3 Ibudalanasjodur

JFJ afhenti minnisblad um fjarmdgnun ibudavedlana banka og sparisjoda og lanasamninga vid
ibudalanasjod, dags. 9. april. Fram kemur m.a. ad hlutfall ibidalana, sem ekki hafa verid fjarmognud eda
,seld” oo0rum adilum, af heildareignum er i flestum tilvikum a bilinu 14-24% hja sparisjéounum.
Samsvarandi tolur fyrir bankana eru a bilinu 4-10%. Moguleiki & sérstakri fjarmoégnun pessara lana gati
skipt talsverdu mali til ad beeta lausafjarstdouna og draga Ur fastvaxtadheettu, einkum fyrir sparisjédina.
IF taldi mjog brynt ad skoda petta mal. BB upplysti ad forsetisradherra hefdi sett af stad slika skodun &
fundi rikisstjérnarinnar og félagsmalaradherra hefdi verid falid ad kanna malid.

3. Onnur mal

BG gerdi grein fyrir stédunni vardandi vidlagasamning ESB. A sidasta fundi ECFIN var afgreiddur nyr
samningur sem verid er ad undirrita af fjarmalaradherrum, sedlabonkum og fjarmalaeftirlitum
adildarlanda ESB og klarast pad veentanlega i nasta manudi. Hann vakti athygli & breytingu & texta
vardandi mogulega patttoku islands og Noregs. NG stendur ad Idndin geti tengst (invited to associate
themselves with this Memorandum) en i samningnum fr& &rinu 2005 var sagt ad ef 6ll adildarlondin veeru
bvi sampykk geetu 16ndin att adild ad samningnum (may by common consent invite ... to become parties to
this Memorandum).

Fjarmalaraduneytio hefur forraedi i pessu mali. Naesta skref er ad formlegt bréf verdur skrifad til landsins
sem hefur formennsku i ESB (na Slévenia en Frakkland nzsta &r).

A nasta fundi hopsins 21. april 2008 var afram haldid ad raeda undirblning
vidbragdsaxetlunar eins og fram kemur i fundargerd en par segir medal annars (minar
undirstrikanir):

,Dagskra:
1. Adgerdaaztlun
2. Onnur mal

1. Adgerdaraztlun
1.1. ibtdalanasjodur

JFJ hefur &hyggjur af 4-5 smeerri fjarmalafyrirteekjum. Pau eru undir sérstoku eftirliti FME. Innpokkun
hasnadislana geeti tekid of langan tima fyrir pessa adila.

BB sagdi ad félagsmalaradherra hefdi lokid kénnun sinni & hugmyndum um ad ILS kaupi pegar Gtgefin
fasteignavedbréf. Ad aliti ILS pyrfti ad skoda prennt adur en akvordun er tekin, p.e. hvort heimildin bryti i
baga vid samkeppnisékveaedi EES, hvort hun veri i samreemi vid ndgildandi lagaramma og hvort fram
geetu komid neikvaed ahrif & lanshafismat ILS. IF malti eindregid med ad farid yrdi strax i ad kanna pessa
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peetti. BG sagdi ad fjarmalaraduneytid pyrfti ad koma ad peirri athugun. JFJ nefndi ad e.t.v. pyrfti ad
breyta 16gum til ad heimila ILS kaupin. BG tok ad sér ao fara i verkefnid i samstarfi vid adra.

1.2 Svidsmyndir fjarmalaéafalls

TP greindi fra timabundnum lausafjarvanda Glitnis i Noregi og veentanlegri lekkun S&P & lanshefi
bankans ar A- i BBB+.

Lagt var fram endurbatt vinnuskjal, dags. 21. april, en starfshépur Sedlabankans og FME vann verkid.
Farid var lauslega yfir skjalid og ratt sérstaklega um nidurstddurnar.

BB tilgreindi naestu skref i viobunadarstarfinu:
1. Mota sameiginlega stefnu stjérnvalda og setja prysting & bankana (raoherrar og stjornendur

FME og SI)

2. pndirbua lagafrumvorp (vidskiptaraduneyti og fjarmalaraduneyti)
3. Ibudalanasjédur (fijarmalaraduneyti)
4, Adgerdaraetiun Gtfeerd

Vardandi sidastnefnda lidinn taldi hann naudsynlegt ad méta afstddu fyrir naesta fund um hvernig stadid
yroi ad gerd adgerdaraatiunar.

I 1josi bess sem hér hefur verid rakid med beinum tilvitnunum i fundargerdir starfshépsins
er afar erfitt ad sja med hvada rokum rannsoknarnefndin kemst ad eftirfarandi nidurstoou
i bréfi sinu:

,,Med hlidsjon af pvi sem fram kemur i drogum ad fundargeroum samradshops stjiornvalda a
pessu timabili virdist sem dregid hafi ar peirri aherslu sem rikti fra 18. mars 2008 vardandi gerd
viobunadardcetlunar.”

Fundargerdirnar syna bpvert & moéti ad pad var vaxandi pungi i umradum innan
starfshopsins um ad hrada pyrfti undirblningi vid qgerd viobragdsaetlunar oqg
lagafrumvarps.

Enn fjarri lagi er eftirfarandi fullyroing i bréfi nefndarinnar par sem segir:

,,A nastu fjorum fundum, dagana 28. april til 29. mai, er ymist litid eda ekkert fjallad um gerd
hennar.

A pessu timabili voru fundirnir reyndar fimm en ekki fidrir. Eins og gloggt kemur fram i
fundargeroum bpessara funda er par nanast eingéngu fjallad um atridi_sem ldta ad
adgerdaaztiun stjérnvalda med einum eda 6drum heetti. Fyrrnefnd fullyrding sem fram
kemur i bréfi rannsoknarnefndarinnar um ad svo virdist sem dregid hafi ur aherslu
samraoshopsins & gerd vidbragdsaztlunar er pvi med 6llu oskiljanleq, sérstaklega i ljési
pess ad rannsoknarnefndin hefur haft adgang ad 6llum fundargerdum samradshépsins. Pad
er pess vegna naudsynlegt ad vekja sérstaka athygli rannsoknarnefndarinnar a eftirfarandi
bokunum i fundargerdum samradshopsins:

pannig er dagskra fundar samradshoépsins 28. april eftirfarandi:

, Dagskra:
1.Stada og horfur & fjarmalamérkudum
a. Endurkaup ECB
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b. MoU ESB
2.Adgerdaaztiun

c. Ibudalanasjodur

d. Lagafrumvorp

e. Stefnumarkandi dkvardanir stjérnvalda
3. Onnur mal.“

SOmu sogu er ao segja af naestu fundum samrééshépsips, bar snerust umradurnar meira oqg
minna um atridi sem tengdust adgerdaaztiuninni. | fundargerd fra 15. mai 2008 segir
medal annars:

,BDPB greindi fra fundi fulltrua forscetisraduneytisins, fjarmalardduneytis, félagsmalardduneytis,
Fjarmalaeftirlits og Sedlabanka Islands fyrr i vikunni. Par var farid yfir helstu atridi sem varda
hugsanleg , kaup” Ibudalinasiéds d  fasteignavedlanum minni  fidrmdlafyrirtekja.  Fulltriar
ibudalanasjods hofdu lyst ymsum ahyggjum af peim radagerdum, m.a. vardandi lanshafismat og alit ESA.
Mismunandi sjonarmid voru uppi hvort lagabreytinga veeri porf. Eftir pennan fund atti BPB fund med
félagsmalaradherra og sérfredingum félagsmalaraduneytisins. Par var greint fra pvi ad alit l6gfraedinga
raduneytisins og Ibldalanasjods veeri ad lagabreytingar veeri ekki porf til pess ad Ibudalanasjodur
., keypti” fasteignavedlan af fjarmalafyrirtekjum.

JFJ kvadst mundu skoda pad frekar hja sér hid fyrsta. “
Ennfremur segir sidar i fundargerdinni:

. AA greindi frd pvi ad enn veeri unnid ad frumvarpadrogum sem fyrr hefou verid reedd. Pau veeru langt
komin og unnt cetti ad vera ad ljuka gerd peirra mjog hratt ef a pyrfti ad halda.”

Af gefnu tilefni er enn og aftur er naudsynlegt ad birta heilu fundarqeréi[nar bar sem
rannsdknarnefndin virdist ekki tulka pad sem par er ad finna rétt. 1 fundargerd
samradshopsins fra 21. mai 2008 seqir eftirfarandi:

. Meettir voru Bolli Pér Bollason, Baldur Gudlaugsson, Aslaug Arnadéttir, Jonas Fr. Jénsson,
Ingimundur Fridriksson og Tryggvi Palsson sem ritadi fundargero.

Dagskra:
1. Stada og horfur a fjarmalamoérkudum

2. Moguleg dkvardanataka & undirblningsstigi (6lystugi matsedillinn)
3. Onnur mal

1. Stada og horfur a fjarmalamoérkudum
Undir pessum dagskrérlid voru eftirfarandi malefni raedd:

a. Skiptasamningar Sedlabanka Islands. IF gerdi grein fyrir lyktum samninga bankans vid
sedlabanka Noregs, Svipjédar og Danmerkur. BB sagdi ad vel hefdi tekist til med samningana og
kynningu peirra.

b. Nyttt mat Moody’s d lansheefi rikissjéds. Einkunnin hefur verid leekkud en jakveett er ad horfur
eru nna stédugar. Pad audveldar lantoku.

c. Vidbétaratgafa rikisskuldabréfa. Tilkynnt verdur i dag um atgafuna sem kemur til framkveemda
sidar. Veenst er eftirspunar erlendis fra en um leid geeti dregid ur innlendu lausafé.

d. I'bL'JéaIéne}sjééur (ILS). JFJ sagdist efast um ad ekki pyrfti lagabreytingu m.t.t. hlutverks og
verkefna ILS. Spurning er hversu mikid er heaegt ad teygja ndgildandi heimildir. IF minnti a
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moguleikann & skiptasamningum i stad beinna kaupa ILS. BG sagdi verkefnid timabundid pvi
endurskodun laga sjédsins er framundan. BB fér yfir malid med raduneytisstjora
félagsmalaraduneytis i gaer . Urskurdur ESA er vaentanlegur um midjan juni nk. TP nefndi ad
moguleg kaup fasteignavedlana af smarri fjarmalafyrirtekjum veeru i heild um 10-15 ma. kr.
samanbordi vid 430 ma. kr. sem Sedlabankinn hefur Gtistandandi i lanum til fjarmalafyrirteekja.
JFJ beetti vid ad ILS hefdi keypt & sinum tima 80 ma. kr. af sambarilegum lanum. Hann taldi ad
skiptasamningar getu e.tv. rimast innan ahattustyringar ILS. IF sagdi ad na veri frekari
stadfesting fengin & pvi ad erlendir sedlabankar taka sem tryggingu adeins bréf med
lanshafismati. A3 lokum var reett um kynningarhlidina en ILS er ad skoda mogulegar leidir ad
lausn og kynningu..

e. Vidraedur Kauppings og SPRON. JFJ sagdi 6ljost hvort nidurstada fengist innan peirra fjégurra
vikna sem nefndar voru i upphafi vidraedna. Tvennt veldur helst vanda, p.e. skilmalar vegna
eigendaskipta i lanasamningum og hlutabréfaeignin i Exista.

f.  Vidlagasamningur ESB. BG upplysti ad bidstada er i malinu pvi enn hafa ekki allir ritad undir
samninginn og hann tekur ekki formlega gildi fyrir en pad liggur fyrir. | framhaldi af pvi verdur
skrifad bréf til islands, Noregs og Lichtenstein og bodin tenging. Hinn endanlegi fragangur geti
pvi dregist til hausts. Spurning er & hvada timapunkti er unnt ad segja fra patttoku Islands.

2. Méguleg akvardanataka & undirbuningsstigi (Olystugi matsedillinn)

BG vard ad hverfa af fundi pegar komid var ad pessum dagskrarlid og pvi var akvedio ad fresta umradu
um hann til nasta fundar. Samt var pess getid ad fyrsti lidurinn & listanum vaeru heimildir til handa LS og
pau mal veeru i farvegi. Vardandi sjotta 1id listans pa veeri frumvarp tilbGid i drégum sem hagt veeri ad
leggja fram med solarhrings fyrirvara.

3. Onnur mal
IF raeddi um vedkréfur ECB og mdgulegar prengingar & peim. I forystugrein Financial Times sl. féstudag
voru tveir bankar nefndir i pessu sambandi og annar peirra var Glitnir (hinn Lehman Bros.)

Somu sjdnarmid gilda um fundargerd nasta fundar sem var haldinn 29. mai 2008 en par er
eftirfarandi békad (minar undirstrikanir):

,,Dagskra:
1. Stada og horfur & fjarmalamoérkudum
2. Maoguleg dkvardanataka & undirbdningsstigi (6lystugi matsedillinn)
3. Onnur mal

1. Stada og horfur & fjarmalamoérkudum

Rett var um tilkynningu Landsbankans um markadssetningu & Icesave innlanum i Hollandi gegnum
atibid i Amsterdam en pad eykur enn skuldbindingar Tryggingarsjédsins. JFJ upplysti ad tiu umsoknir
um Gtiba islenskra banka erlendis liggja fyrir hja FME.

BG nefndi nylega frétt i Financial Times um veentanlega s6lu Glitnis a haefum bréfum til ECB. IF og TP
toldu ad i pessu feelist hatta fyrir Glitni sem stendur veikast bankanna en treystir & skuldabréfun sem
fjarmdgnun. Sedlabankar geta hvenar sem er kvedid ad prengja hefinisskilyrdin fyrir kaup & bréfum. NG
veeri teekifeerid til ad létta a fjarmdgnunarvandanum en prengt getur ad aftur hvenaer sem er. Buast ma vid
ad uppgjor bankanna & nastu arsfijoréungum verdi slok. JFJ benti & aukin vanskil, vanda smarri
fjarmalafyrirteekja og ad haustid geeti ordid erfitt. Dreift var linuriti sem synir préun
skuldatryggingaralaga. Alogin hafa verid ad feerast upp & sidustu vikum fyrir Kaupping og Glitni.

2. Moguleg dkvardanataka & undirbuningsstigi (6lystugi matsedillinn)
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Framhald var & umraedu sidasta fundar um spurningarnar fimm & listanum sem JFJ hafdi lagt fram. A
peim fundi hafdi verio umreda um lidi 1 og 6. JFJ taldi naudsynlegt ad fa afstddu til spurninga 2, 4 og 5
til ad undirbda viobrogd. JFJ sagdist staldra vio 5 m.kr. viomidid i innlanum sem dekkar 95% innlana,
sbr. skyrslu vidskiptardduneytisins, dags. 9. mai sl., um dbyrgd a innstaedum.

BG taldi ad ekki vaeri haegt ad hafa métada skodun, allt veeri hdd adsteedum. JFJ nefndi ad stuttur timi
gefist til ad bregdast vid, sbr. Northern Rock og Bear Stearns. Tveggja sélarhringa fyrirvari vaeri lUxus
0g pvi veeri naudsynlegt ad vera undirbuin. Spurningin veeri um ad einangra vandamal og koma i veg fyrir
utbreidslu skadans.

AA benti G ad i vtreikningum skyrslunnar G uppheed abyrgdar veeri ekki tekid med i reikninginn ad “top-up
cover” kemi veentanlega fra erlendum tryggingarsjodum vegna innlana par.”

BG sagdi ad fraleitt vaeri ad hagt sé ad marka stefnu na. JFJ sagdi ad pad hefdi tekid bresk stjornvéld
marga daga ad atta sig & stédunni og undirbdningur peirra hefdi reynst 6nogur. Hver dagur i tof getur
aukid skadann verulega.

BB kvad meira talnaefni vanta. Gagnlegt veeri ad sja hversu fjarhadin breytist vid mismunangi[ Viomid,
hversu stor erlendu innlanin eru og hve mikio fé geeti komid fra erlendum tryggingarsjéoum. AA og JFJ
®tla ad taka pad saman.

BB vildi einnig fa skriflega lysingu & hugsanlegum smitéahrifum i afalli. BG betti vid ad einnig purfi ad
koma fram plusar og minusar vio adgerdir. JFJ minnti & Gtreikninga Sedlabankans & mdgulegum kostnadi
vido lausn fjarmalaafalls og hagvaxtartap en peir Gtreikningar hoéfou adur verid lagdir fram i
samradshépnum.

IF sagdi ad unnt etti ad vera ad taka akvordun eftir ad fyrir liggja umbednar upplysingar fra AA og JFJ.
BB beetti vid beidni sinni um ad fa einnig hugleidingar um smitahrif fijarmalaafalls.

Vardandi spurningu 4 sagdi IF ad utreikningar & kerfislegu mikilveegi leegju fyrir og hefdu &dur verid
afhentir hépnum. TP sagdi kristaltert ad stéru bankarnir prir veeru kerfislega mikilvaegir sem og
imyndarafall tengdra adila. Bedio var um ad umraddir Utreikningar yrou aftur sendir til fundarmanna.

IF spurdi um framkveemd vardandi vidskipti ibudalanasjods vid lanastofnanir (sbr. spurningu 1 &
listanum). BB sagdi ad raduneytisstjori félagsméalaraduneytis vaeri med malid.

Eins og fram kemur i fundargerd naesta fundar 7. juli 2008 lidu nokkrar vikur par til aftur
tok ad hvessa a fijarmalamarkaonum, jafnt hér heima fyrir sem erlendis. Aftur er
naudsynlegt ad birta fundargerdina sem nast i heild sinni (minar undurstrikanir):

,Dagskra:

1. Moguleg akvardanataka
2. Onnur mal

1. Moéguleg &dkvardanataka

Frestad hafoi verid fundi hdpsins sem adur hafid verid bodadur 19. juni sl. en pa var a&tlunin ad fara yfir
Dbau atrioi sem snua ad ,, olystuga matsedlinum”.

AA dreifdi og skyrdi vinnuskjal vidskiptaraduneytisins, dags. 7. juli, med &stlun um innstaedur i bonkum
0g sparisjédum sem eru innan 2, 3, 4 og 5 m.kr. vidmida fyrir einstaklinga og logadila i sept. 2007.

JFJ sagdi ad logn hefdi verid & mérkudum pegar hépurinn hittist sidast en nu riki aftur kaldir vindar.
Hann nefndi ad nyleg grein professors Wade i FT hefdi haft neikveed ahrif m.a. & FSA. Stjérnendur
Landsbankans fara til London til ad reda vid FSA. JFS dreifdi ljosriti af frétt & TimesOnline 5. jali sl.
Brestir veeru komnir i stéou sparisjodanna. Adspurdur um mdgulega sameingingu Glitnis og Byrs svaradi
hann ad margt hefdi verid reett 6formlega hjé sparisjéounum en timinn hefdi verid illa nyttur.
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TP lagadi fram og las upp frumdrdg ad vinnuskjali um adkallandi dkvardanatoku stjornvalda vegna hettu
a fjarmalaéfalli (S1-42334). Skjalid geymir stodumat, helstu leidir fyrir stjornvold og hugmynd um naestu
skref. IF gerdi nanar grein fyrir heimsokn bankastjora sedlabanka Luxemborgar 4. jali sl. en hann hélt
fundi hér &samt forstddumanni hja bankanum og framkvaemdastjora bankaeftirlits fjairmalaeftirlits
Luxemborgar. IF sagdi fra skilabodum pessara manna og visadi m.a. til bréfs bankastjorans til islensku
bankanna, dags. 30. juni sl.

JFJ fannst tonn skilabodanna grimmur i 1jési pess ad islensku bankarnir hafa ekki brotid reglur ECB.
Skilabodin veeru pau ad ,, pio erud ekki i klubbnum og hann getur dkvedio pad sem hann vill”. Malio er
ECB mal en vardar siour fjarmalaeftirlit. IF beetti vid ad skirskotun i samkeppnisloggjof ESB sé
tilgangslaus ad mati pessara manna. Hann upplysti ad i Noregi veeri &tlunin ad breyta reglum um
innlanstryggingar til ad erlendir adilar geti ekki aflad innlana i skjoli peirra.

BG spurdi hvort bankarnir skilji alvarleik malsins. JFJ kvad pad nokkud mismunandi milli banka.
Luxemborg vill beita afli til ad losna vid Utlanaahattuna vegna endurkeyptra verdbréfa. TP sagdi ad
stjornendur bankanna geri sér grein fyrir stédunni en peim hefur ekki verid stillt upp vid vegg af
stjornvoldum. Stjornvéld hafa ekki gert upp vid sig hversu langt pau vilja ganga.

BB sagdi ad nu veeri meiri hatta & ad allir storu bankarnir prir lendi i vanda. BG spurdi hvort innlend
haetta veeri ad aukast og hvad veeri ad valda pvi. TP nefndi ad lanveitingar Sedlabankans sem einungis eru
tryggdar med verdbréfum islensku bankanna séu komnar i 266 ma. kr. Spurningin veeri hversu langt vilja
stjornvold ad bankinn gangi i pessum lanveitingum. Of langur timi hefur 1idid an pess ad stjérnvold hafi
markad sér stefnu.

JFJ minnti & ad afallid gaeti gerst & morgun. P& pyrfti annad hvort ad réa innstedueigendur med
yfirlysingu eda lata allt fara i rust. BG sagdi ad stilla pyrfti bonkunum upp vid vegg ef peir vaeru ekki ad
gera noég til ad beata stdouna. TP taldi ad bankarnir ettu eftir ad syna vidunandi afkomu i
halfsarsuppgjorinu vegna verdbdlgu og leekkunar gengis krénunnar. Samt geeti FME purft ad gera krofur
um aukio eigid fé. Ef niverandi eigendur geta ekki beett vid eigid fé verda peir ad hleypa 6drum ad.

BG spurdi hvort samruni Kauppings og SPRON sé jakveedur. JFJ svaradi ad pad veeri tvimalalaust. FME
vill sja markadslausn fyrir smeerri adila.

BB sagdi ad engin audveld lausn veeri til. Upph&dirnar eru gigantiskar og erfitt ad meta hvort t.d.
skuldbinding um ad tryggja 5 m.kr. innstedur hafi réandi ahrif eda ekki. Sama gildir um samtol vid
bankastjorana. Ny stada veri komin upp eftir skilabodin fra ECB med milligéngu sedlabankastjéra
Luxemborgar. Oll skref eru &haettusém en hann veeri samméla peim sjonarmidum sem koma fram i
fyrrnefndu vinnuskjali TP og athuga pyrfti hvort adgerdahopur yrdi settur af stad.

BG sagdi ad fyrst pyrfti ad koma pvi til vitundar bankanna hver stadan sé og hvada skordur rikissjodur
byr vid. IF itrekadi hversu mikilveegt pad veeri ad ECB sjai ad bankarnir bregdist vid. Sedlabankar
Luxemborgar og Noregs hafa jafnframt lyst yfir miklum ahyggjum ad eigendum bankanna. Hann sagdi ad
Sedlabankinn myndi fylgja mélinu eftir og eiga &framhaldandi samtél vid bankana.

JFJ taldi a0 auka purfi eigid fé bankanna og breyta eigendah6pnum. Einnig purfi ad liggja fyrir drog ad
yfirlysingu um innlanstryggingar.

BB varpadi fram peirri hugmynd ad Sedlabankinn og FME fylgi malum eftir vid bankana i pessari viku en
radherrar keemu ad malinu i nastu viku. BG hugleiddi hvort bida metti med seinna skrefid ef hid fyrra
skiladi nsiegum arangri. BB taldi naudsynlegt ad stjornvold segi hvad pau hyggjast ekki gera, m.a. pad ad
hjélpa ekki eigendum. JFJ nefndi ad fundur med radherrum atti ad vera famennur; 1-2 réoherrar.

TP taldi ad stjornendur bankanna séu medvitadir um stdduna, hafi velt fyrir sér 6llum kostum en veigri
sér vio a0 taka erfidar &kvardanir. Peir hafi engar tofralausnir til ad endurgreida sedlabanka
Luxemborgar heldur sé hett vid ad vandinn ferist yfir & Sedlabanka Islands. Spurning vari hvort hagt sé
ad takmarka &hettuna med pvi t.d. ad Kaupping flytji hofudstddvar sinar til Gtlanda og innlan i Gtibaum
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islenskra banka erlendis verdi ferd yfir i dotturfélog. Ad lokum minnti hann & tilldguna um skipun
adgerdarhdps med 6flugum stjornenda. BG lagdi til ad hugsad yrdi til naesta fundar hver stjérnandi
adgerdahdpsins gaeti verid og hvert yrdi hlutverk hopsins.

BB spurdi hvar frumvarpsmidin um breytingar & lagadkvedum & fjarmalamarkadi veeri stodd.
Vioskiptaraduneytio og FME hafa veri’é’aé fara aftur yfir &dur unnin drog. IF éskadi eftir pvi ad medlimir
hdpsins fengju ad sja drdgin og sendi AA pau til hopsins i kjdlfar fundarins.

2. Onnur mal

AA og JFJ reddu um undirbining nyrra lanaflokka [bidalanasjéds. JFJ taldi af ymsum ésteedum
heppilegast ad fjarmégnun pegar veittra fasteignavedlana yrdi gerd med kaupum ILS a bréfum.”

Eq tel ekki &steedu til pess ad tiltaka frekar bad sem segir i fundargerdum samréadshdpsins
frd pessum tima en itreka ad éq tel paer stadfesta med dyggjandi heetti ad i hépnum hafi
verid itarlega fjallad um undirbuning vidbragdsaetlunar sem og gerd lagafrumvarps til ad
styrkja_heimildir Fjarmalaeftirlitsins gagnvart adilum a fjarmalamarkadi og hafna pvi
alfarid fyllyrdingum rannséknarnefndarinnar um hid gagnsteeda.

Eg mun na vikja ad bvi sem fram kemur i bréfi nefndarinnar og haft er eftir starfsmanni
samradshopsins sem starfadi i Sedlabankanum um ad:

,,...baedi Sedlabankinn og Fjarmalaeftirlitid hefdu reynt ad kalla eftir pvi ad métud yrdi stefna um
akvedin atridi. Par & medal gat hann um minnisblad sem hann lagdi fram 7. juli 2008 um
adkallandi &kvaroanatoku stjornvalda vegna heettu & fjarméalaafalli en sagdi pad hafa hlotid litla
umradu.

Eq mdtmeeli pessari fullyrdingu algjérlega og tel hana rakalausa. | bessu samhengi er rétt
ad hafa i huga pad sem fram kemur hér ad framan um undirbudning vidbragdsastlunar sem
var unnid ad a vegum badi Sedlabankans og Fjarmalaeftirlitsins, ad minu frumkvadi sem
formadur samradshopsins. Vegna bessara tillagna hoéfou badi  Sedlabankinn og
Flarmalaeftirlitio allt fra pvi i mars 2008 verid med i gangi vinnu sem sneri_ad gero
viobragdsaztiunar. Umraett minnisblad fra 7. juali 2008 er hluti_af pessari_vinnu sem

samradshoépurinn hafdi lagt drog ad morgum manudum aour.

A peim fundum samréadshdpsins sem i hénd foru i jali og par til vfir lauk i oktéberbyrjun
snerust umradurnar fyrst og fremst um inntak vidbragdsaztlunar og tengdra adgerda. VVar
pannig moérkud afram vidbragdsaztlun stjdrnvalda ef til ffarmalaafalls keemi. Pad er pvi
fraleitt ad halda pvi fram ad pessi mal sem tengjast viobragdsaztlun stjérnvalda hafi hlotid
litla umraedu eda dreemar undirtektir i samradshopnum. Stadreyndin er pvert & moti su ad
Oll pessi vinna reyndist mjég vel vid fragang neydarlaganna i oktéberbyrjun og adgerda
sem qripid var til samhlida gildistoku peirra til ad bregdast mjég hratt vid falli bankanna og
halda fjarmalamarkadnum og greidslukerfum gangandi vid afar erfidar og fordeemalausar
aosteedur. Hefdi  slikt aldrei verid _unnt nema _einmitt vegna peirrar__itarlequ
undirbiningsvinnu_sem hafdi att sér stad & vegum samradshopsins. I samraemi vid allt
framangreint _verdur vart annad radid _en ad sa undirliggjandi pradur i bréfi
rannsoknarnefndarinnar um ad samradsnefndin _hafi setid med hendur i skauti sér sé i
beinni_andstdédu vid pad sem stadreyndir _malsins bera gléggt med sér, svo sem aour
tilvitnadar fundargerdir oq pad ad stjornvoldum tokst ad koma i veq fyrir algjéran
glundroda vid fall bankanna og fordeemalausar adstedur.
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I bréfi rannsoknarnefndarinnar er jafnframt fjallad um hvernig stadid hafi verid ad samradi og
upplysingamidlun af minni halfu til forsaetisradherra um storf samradshopsins. Jafnframt er
fjallad um hvernig hafi verid stadid ad midlun politiskrar stefnumoérkunar og afstodu
forsaetisradherra til peirrar vinnu sem for fram & vettvangi samradshépsins til annarra fulltria i
hopnum. 1 bréfinu er sérstaklega tiltekid, og i pvi sambandi visad til fyrrnefnds skjals sem lagt
var fram af halfu Sedlabankans & fundi hopsins 7. juali 2008, ad ekki verdi radid ad ég hafi:

,»...ad neestu_fundum eftir ad umrcett skjal var lagt fram 7. juli 2008, og par sem kallad var eftir ad
stjornvold pyrftu & neestu vikum ad marka stefnu um vidbanad stjornvalda og hvernig tti ad
standa ad gerd viobunadar- og adgerdadatlunar, gert samrddshopnum grein fyrir pvi hvernig
forsaetisradherra teldi rétt ad bregdast vid pessum tillogum. P& verdur heldur ekki sed ad per sem
stjornandi hopsins hafio kallad eftir pvi ad fulltriar hinna raduneytanna i hpnum gengju eftir
hver veeri afstada peirra radherra og han veri kynnt formlega innan hopsins.

Af tilefni pessara ummeela er rétt ad minna a pad sem seqir hér ad framan um petta tiltekna
skjal, en pbad var hluti af peirri vinnu sem samradshopurinn_hafdi lagt drog ad mérgum
manudum_adur, ad minu_ frumkveedi sem formadur hopsins. Virdist pad pvi rifid Ur
samhengi i bréfi rannsoknarnefndarinnar. A peim fundum samradshoépsins sem i hond féru
i juli og par til vfir lauk i oktéberbyrjun snerust umraedurnar einmitt fyrst og fremst um
inntak vidbragdsaztiunar og tengdra adgerda. sem fyrr segir. Var pannig mérkud afram
vidbragdsazetlun stjérnvalda ef til fjarmalaafalls keemi, sbr. einnig hér sidar.

pad er ennfremur rétt ad leggja aherslu a ad & fundum samradshdpsins taladi ég edlilega
sem fulltrui _forseetisrddherra og allar tilldgur og akvardanir sem ég stéd ad a vettvangi
hépsins voru med sému formerkjum. ZAtla ma ad sama mali hafi gegnt um fulltrda annarra
raduneyta i samradshépnum.

Eq tel ad samrad mitt vid forsetisrddherra um pau mal sem sneru sérstaklega ad starfi
samradshopsins hafi verid i edlilegqum og réttum farvegi enda ma segja ad petta starf og
malefni_banka og sparisj6da sérstaklega hafi verid pungamidja efnahagsumradunnar_a
islandi undanfarin ar, einkum bd & &rinu 2008. Af pvi leidir 6hjakvemilega ad pessi mal
bar a géma i nanast 6llum okkar samskiptum um efnahagsmal ogq pau voru bysna tid eins
og liggur i edli malsins. Var forsatisradherra fullkunnugt um pa umreedu og vinnu sem atti
sér stad innan samradshopsins, enda var han orjufanlega tengd allri peirri umreedu sem atti
sér stad i tengslum vid mogulegt fjarmalaafall.

Okkar samrad var ymist i tveggja, priggja manna tali eda i sterri hopi auk fjdlmargra funda med
utanadkomandi adilum & pessum tima eins og fram kemur i gdgnum fra forseetisraduneytinu sem
nefndin hefur undir héndum. Hér ma nefna fjélmarga fundi med bankastjérum Sedlabanka,
radherrum, forstjora Fjarmalaeftirlitsins, bankastjorum stéru bankanna priggja auk samskipta vid
innlenda og erlenda fjélmidla, reeduflutnings innanlands og utan og funda med erlendum adilum,
jafnt leidtogum erlendra rikja sem bankamonnum o.fl. Pad gefur auga leid ad forsatisradherra
baedi hlaut og vard ad vera mjog vel upplystur um stédu efnahagsmala almennt, og
fjarmalamarkadarins sérstaklega, til pess ad geta sinnt peim fjéImdrgu vidburdum sem voru a
dagskra allan pennan tima. Auk pess er rétt ad minna a ad forsetisradherra gegndi starfi
fjarmalaradherra i meira en sjo ar pannig ad hann bjo yfir yfirgripsmikilli pekkingu & helstu
pattum islensks efnahagslifs.
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Eg mun pa vikja ad pvi hvort skort hafi & ad samradshopurinn hafi fengid naegjanlega
skyra pdlitiska stefnumdrkun. EKKi verdur séd af fram komnum tilvitnunum i fundargerdir
samradshopsins hér ad ofan ad skort hafi & pélitiska stefnumérkun hvad vardar gerd og
undirbuning vidbragdsaatiunar.

pannig seqir t.d. i fundargerd fra 2. april 2008, svo sem fyrr var getid, en par er fjallad um
gerd aogerdaaztlunar (minar undirstrikanir):

,, 1. Adgerdaradcetlun

BB sagoi i upphafi ad timi veeri kominn til ad taka saman adgerdarastlun og draga morkin. Hann sagdist
skilja malid radherrameqgin pannig ad taka atti a:

e stéru bonkunum premur
e innlanstryggingum

Reett var nanar um pessar aherslur og pérfina & ad setja sérstaka vinnu i gang. Akvedid var ad skipa tvo
starfshopa. Annars vegar myndu Sedlabankinn og FME setja & blad triverduga sviosmynd sem geeti falid i
sér ad einn af storu bonkunum premur lenti i vanda. | samremi vid pa stédu veeru tilgreindar peer
adgerdir stjornvalda sem helst keemu til greina og pau skilyrdi sem helst yrou sett fyrir opinberum
inngripum. Hins vegar veeri skipadur starfshdpur sem greindi alitamal i innlanstryggingum og draegi upp
tillégu ad yfirlysingu stjiornvalda sem gripa meetti til ef porf er talin 4. Reett var um ad Aslaugu Arnadéttur
taeki ad sér forystu i pessari vinnu og fengi til adstodar Jonas Pérdarson, Pal bérhallsson og e.t.v. fulltrda
frA FME. BB spurdi hversu hratt vaeri hagt ad vinna verkid og var dkvedio ad hefjast handa samdaegurs
0g samradshoépurinn yrdi latinn fylgjast med framvindu verksins. “

pad er enn frekar hnykkt a fyrrnefndri stefnumorkun i fundargerd 10. april 2008:

»2. Adgerdardcetiun
2.1 Sviosmyndir fjarmalaafalls

Vinnuskjal, dags. 10. april, var lagt fram og lesid yfir. Abendingar komu fram um m.a. ad draga saman
lysingarnar & ahrifum adgerda og adgerdaleysis, draga saman pau skilyrdi sem stjornvold gaetu sett og
fjalla um pa moguleika sem kunna ad vera a aod sla skjaldborg um &kvedna patti i starfsemi bankanna.

BB tok fram ad vidfangsefnid veeri stada priggja sterstu bankanna sem kerfislega mikilveegra banka.
Rokstudning parf fyrir pvi. BG batti vid ad prysta parf a bankana ad bregdast vid. JFJ upplysti ad FME
er ad taka saman yfirlit um bankana en utanadkomandi adilar geta aldrei séd 61l pau Urraedi sem peim
kann ad nytast. “

| pessu samhengi er naudsynlegt ad vikja ad peim skodanamun sem uppi var i hépnum og éq gat
um i skyrslu minni til nefndarinnar og komid er inn & i fyrrnefndu bréfi hennar.
Skodanamunurinn sneri_einkum ad pvi hvort rikisstjérnin atti ad gefa Ut yfirlysingu um pad
hvort, hvenar og pa med hvada heetti rikissjédur myndi dbyrgjast innsteedur i islensku bénkunum.
Eqg kom pvi sj6narmidi forsetisradherra skyrt & framferi i nefndinni ad mikilvaegt veeri ad stiga
varlega til jardar i pessu efni pannig ad rikissjodur yrdi ekki skuldbundinn til pess ad taka & sig
ohoflegar fjarhagslegar skuldbindingar og ad ekki veeri timabesert ad koma fram med slikar
yfirlysingar vorid eda sumarid 2008. Fyrir pessari skodun voru ekki einungis hin fjarhagslequ rék
sem_sneru beint ad rikissjédi heldur einnig hitt ad slik vfirlysing gat einfaldlega valdid
oOfyrirsédum 6rda & markadi og pannig haft pverdfug ahrif vid pad sem hugmyndin var um ad
slikt myndi réa innsteedueigendur. Pessi afstada breytti pvi ekki ad éq taldi mikilvegt ad slik
stefnumorkun yrdi undirbdin svo vel sem verda matti pannig ad til hennar metti gripa med
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skdmmum fyrirvara. | pessu skyni lagdi ég til ad vidskiptaraduneytid, i samradi vid
Fjarmalaeftirlitid, stillti _upp dtreikningum & kostnadi vid mismunandi utferslu _slikra
innsteedutrygginga. bessir atreikningar lagu fyrir um mitt ar og voru sidan uppfardir reglulega i
starfi samradshopsins.

Fyrrnefnt atridi er eitt peirra atrida (lidur 2) sem fram koma & ,, Olystuga matsedlinum*
svokallada sem forstjori Fjarmalaeftirlitsins lagdi fram & fundi hopsins 28. april 2008. bar var lika
nefnt til sogunnar ad &kveda pyrfti heildarfjarheed maogulegs eiginfjarstudnings rikisins vid
bankana (lidur 3), skyr afstada til pess hvada adilar skyldu njota studnings og hverjir ekki (lidur
4), hvada skilyrdi pyrftu ad vera fyrir hendi til ad fa studning (lidur 5) og ad hafa lagafrumvarp
tilbdid (lidur 6). Auk pess var par velt upp hvort auka atti moguleika fjarmalafyrirteekja til ad
selja bréf til opinberra adila (lidur 1) og ad velja pyrfti almannatengslafyrirteki (lidur 7).

A fundi hépsins 21. mai 2008 er fjallad um bennan lista oq eftirfarandi bokad i fundargerd:

»2. Miguleg dkvardanataka d undirbiiningsstigi (Olystugi matsedillinn)

BG vard ad hverfa af fundi pegar komid var ad pessum dagskrarlid og pvi var dkvedid ad fresta umreedu
um hann til nasta fundar. Samt var pess getid ad fyrsti lidurinn & listanum veeru heimildir til handa LS og
pau mal veeru i farvegi. Vardandi sjotta 1id listans pa veeri frumvarp tilbGid i drégum sem hagt veeri ad
leggja fram med solarhrings fyrirvara.”

Aftur var fjallad um pennan adgerdalista & fundi hopsins 29. mai og eftirfarandi bdkad i
fundargerd (minar undirstrikanir):

»2. Moguleg akvardanataka a undirbuningsstigi (6lystugi matsedillinn)

Framhald var & umradu sidasta fundar um spurningarnar fimm & listanum sem JFJ hafdi lagt fram. A
peim fundi hafdi verid umraeda um lidi 1 og 6. JFJ taldi naudsynlegt ad fa afstédu til spurninga 2, 4 og 5
til ad undirbla vidbrogd. JFJ sagaist staldra vid 5 m.kr. viomidid i innlanum sem dekkar 95% innlana,
sbr. skyrslu vidskiptaraduneytisins, dags. 9. mai sl., um abyrgd & innsteedum.

BG taldi ad ekki vaeri haegt ad hafa métada skodun, allt veri had adsteedum. JFJ nefndi ad stuttur timi
gefist til ad bregdast vid, sbr. Northern Rock og Bear Stearns. Tveggja solarhringa fyrirvari veeri 1ixus
0g pvi veeri naudsynlegt ad vera undirbdin. Spurningin veeri um ad einangra vandamal og koma i veg fyrir
Utbreidslu skadans.

AA benti & ad i Utreikningum skyrslunnar & upphad abyrgdar vari ekki tekid med i reikninginn ad “top-up
cover” kemi veentanlega fra erlendum tryggingarsjodum vegna innlana par.

BG sagdi ao fraleitt vaeri ad heegt sé ad marka stefnu nd. JFJ sagdi ad pad hefdi tekid bresk stjornvold
marga daga ad atta sig & stodunni og undirbdningur peirra hefdi reynst 6ndgur. Hver dagur i tof getur
aukid skadann verulega.

BB kvad meira talnaefni vanta. Gagnlegt veeri ad sja hversu fijarhadin breytist vid mismunangji Viomid,
hversu stér erlendu innlanin eru og hve mikio fé geeti komid fra erlendum tryggingarsjédum. AA oq JFJ
®tla ad taka pad saman.

BB vildi einnig fa skriflega lysingu & hugsanlequm smitdhrifum i &falli. BG beetti vid ad einnig purfi ad
koma fram plUsar og minusar vid adgerdir. JFJ minnti & Utreikninga Sedlabankans & mégulegum kostnadi
vio _lausn fjarmalaafalls og hagvaxtartap en peir Utreikningar hoéféu adur verid lagdir fram i
samradshépnum.

IF sagdi ad unnt etti ad vera ad taka akvordun eftir ad fyrir liggja umbednar upplysingar fra AA og JFJ.
BB beetti vid beidni sinni um ad fa einnig hugleidingar um smitahrif fjarmalaéafalls.
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Vardandi spurningu 4 sagdi IF ad Gtreikningar & kerfislegu mikilvaegi lsegju fyrir og hefdu adur verio
afhentir hépnum. TP sagdi kristalteert ad stéru bankarnir prir veru kerfislega mikilveegir sem og
imyndarafall tengdra adila. Bedid var um ad umreaeddir utreikningar yrdu aftur sendir til fundarmanna.

IF spurdi um framkveemd vardandi vidskipti [bidalanasjods vid lanastofnanir (sbr. spurningu 1 &
listanum). BB sagdi ad raduneytisstjori félagsmalaraduneytis vaeri med malid. «

A nastu niu fundum hdpsins, fra 7. juli til 9. september 2008, var itrekad fjallad um bau atridi
sem er ad finna & pessum lista og & engum pessara funda voru gerdar athugasemdir vid ad
politiska stefnumorkun vantadi i pessum efnum.

A 29. fundi_hopsins 16. september 2008 var ljost ad stadan hafdi pyngst verulega i kjolfar
gjaldprots Lehman Brothers daginn &dur. [ ljési peirra &virdinga sem koma fram i bréfi
rannsdknanefndarinnar _er 6hjakvemilegt ad birta fundargerdir samradshdpsins fra og med
pessum tima og par til yfir lauk, p.e. fundargerd nr. 29/16. september 2008, nr. 30/2. oktober
2008 og nr. 31/3. oktéber 2008. Eins ma tla ad peer geti gefid gdda innsyn i stddu mala pessa
orlagariku daga (minar undirstrikanir):

,,Samrdéshépur Sforseetisraduneytis,  fiarmdlaraduneytis, vioskiptardouneytis, Fjarmalaeftirlits og
Sedlabanka Islands um fjarmalastédugleika og vidbunad

Nr. 29, 16. september 2008 kl. 12:00-13:30 i Sedlabanka islands

Mettir voru Bolli Pér Bollason, Baldur Gudlaugsson, Jonina S. L&rusdoéttir, Joénas Fr. Jonsson,
Ingimundur Fridriksson og Tryggvi Palsson sem ritadi fundargerad.

Dagskra:

1. Stefna stjornvalda og undirbtningur Grraeda (sbr. "Olystugi matsedillinn” fra 25. april,
"Adkallandi dkvardanataka ..." fra 7. juli (SI- 42334) , "Stefna stjérnvalda og
vidlagaundibianingur" fra 15. 4gust (S1-42865) og vinna légfreedingahdpsins)

2. Malefni Tryggingarsjods innstaedueigenda og fjarfesta (sbr. "Greidslur ar innsteedudeild ..."
fra 10. april og drog ad yfirlysingum)
3. Fjarmdgnun bankanna (nyjar upplysingar um stédu)
4. Onnur mal
1. Stada og horfur a fjarmalamarkadi/Stefna stjornvalda
Stada fjarmalafyrirtzekja

JFJ nefndi &hzttu islenskra banka vegna gjaldprots Lehmans. Aztlad endurheimtuhlutfall er 50-60% af
bvi sem er i heettu. Reett var um hvort eigi ad birta heildartélur opinberlega. [Sidar birtist frétt Straums og
FME.] Ahattan virdist vera 0,5-1,3% af eiginfjargrunni storu vidskiptabankanna en meiri hja Straumi og
Icebank. FME &tlar ad kanna einnig stodu lifeyrissjodanna vardandi pessa tapshaettu.

BPB nefndi aframhaldandi yfirtékur smeerri banka i Danmorku og spurdi hvort alika fréttir veeru vidar ad.
JFJ svaradi ad yfirtokur héldu afam i Bretlandi og Pyskalandi, sbr. Nationwide og
Commerzbank/Dresdner Bank. Leitast er eftir aukinni hagraedingu.

BG gat um laekkunarhrinu a mérkudum i Evropu i dag og velti fyrir sér hvad vaeri haegt ad lesa i petta og
hvort vaxandi beygur vaeri i ménnum. JFJ sagdi ad um almenna &hattufelni veeri ad reda. IF batti vid ad
AIG tryggingarrisinn veeri tifandi timasprengja. Lanshafismat fyrirtaekisins hefdi verid leekkad i geer og su
aodstod sem fyrir 1& dugi skammt. JFJ kvad markadsadila spa pvi ad fleiri fjarmalafyrirteeki attu eftir ad
komast i vanda.
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BbB nefndi hrada lekkun islensku kronunnar og nokkud haegari leekkun Grvalsvisitdlunnar. JFJ sagdi
veltuna vera minni. Fjarfestar fai haa vexti & sparifé og eru pvi tregari til kaupa & hlutabréfum og
skuldabréfum. Miklu mali skipti vandi Eimskipafélagsins og gjaldprot XL Leisure. Nokkud utfleedi hefdi
verid af Icesave reikningum um helgina en ekki verulegt og pad hefur stddvast & ny. Badir bankarnir sem
lanad hafa til Eimskips geaetu ad 68ru Obreyttu polad ad tapa pvi 6llu skv. alagsprofi.

IF minnti a ad nu veeri sagt ,, big is beautiful” en Barclays Bank hefdi leekkad verulega i geer. Umhverfio
veeri sist betra nu.

Malefni Tryggingarsjods innsteedueigenda og fjarfesta

BbB spurdi hvernig stadan vaeri vardandi samskipti Landsbankans og FSA. JFJ upplysti ad stjornendur
FSA veeru a fundi 1 dag um malid. IF minntist a utkomu skyrslu ,, Treasury Select Committee” sem ekki
hefdi valdio oréleika umfram pad sem adur var. TP gat pess ad hann hefdi séd sjonvarpsvidtal vid
formann pingnefndarinnar kvoldid adur. Ekki hefdi komid til tals sérstada erlendra banka vardandi
tryggingar innsteedna. Umradan hvedi verid um heimildir FSA og Bank of England, stefnan um hradar
atgreioslur innstaedutrygginga og astandid a fjarmalamorkudum.

BPB spurdi um stéduna vardandi hollenska sedlabankann. JFJ upplysti ad Kaupping etli ekki i atok vio
bankann en &tlar pé ad reyna ad sekja um leyfi fyrir Gtibui fra dotturfélagi sinu i Luxemborg. BPB spurdi
um énnur 16nd svo sem Austurriki. IF nefndi ad yfirvold allra pessara landa raedi saman. BG sagdi ad ef
hollensk stjornvold geta sampykkt Gtiba fra dotturfélagi i Luxemborg geeti falist i pvi afstada til
mismunandi innlanstrygginga i Luxemborg og Islandi og pa vantraust & okkar kerfi.

IF nefndi ad FSA hafi ekki tilhlydilegt samband vid FME. JFJ sagdi ad peir geti sagt ad peir hafi métad
innanhuss afstédu. Landsbankinn hafi verid i beinu sambandi vid FSA an milligéngu FME og pannig hafi
matast farvegurinn.

Olystugi matsedillinn

BPB for ad beioni forseatisradherra yfir stéduna med honum og utanrikisrddherra. Reatt var m.a. um
vidbragosastlanir. Fyrst spurningin veeri um hugsanlegar yfirlysingar um vernd innstedueigenda. Prjar
Utgafur liggja fyrir sem ganga mislangt. Reynt veeri ad atta sig a steerdargradum. Ef midad yrdi vid vernd
innsteedna allt ad 5 m.kr. pa veeri verid ad tryggja um 90% innstedna. Radherrarnir veeru helst ad horfa &
sidari kostina tvo, p.e. meira en lagmarksvernd.

Fario hefdi verid vfir hverjar veru viobragdsaeatlanirnar ef stor banki feri i greidsluprot. Radherrarnir
hafi badir verid & peirri skodun ad stjérnvold keemu helst ad studningi vid sterstu bankana prja. Liklegt
veeri ad peir keemust allir i vanda ef pad hendir einn peirra.

Draga pyrfti upp utfeerslur sem svor vid ,, olystuga matsedlinum”’. Petta barf ad vinna hratt bvi heettan
hefur aukist 1 kjolfar atburda sidustu helgar. BPB spurdi BG hversu langt ,, [6gfredingahopurinn’ veeri
kominn. BG svaradi ad hann &tladi ad fara ad fylgjast betur med hépnum. Flaekjurnar eru fijdlmargar og
oljost med ahrif atburda & valkosti stjérnvalda. Fa parf meiri_upplysingar um starfsemi bankanna.
Spurning veri_hvort gera pyrfti mun a innlendum og erlendum skuldbindingum. Getur verid ad rikio
standi nu litid betur en bankarnir & erlendum lanamorkudum? Getum vid stadid vid pessar skuldbindingar
bé vid vildum pad?

JFJ sagdi pad mikilveega forsendu ad fa akvoroun um hvada mork etti ad mida vid i innsteduvernd, p.e. 5
m.kr. frekar en allt. BG kvad naudsynlegt ad fara i gegnum pessi fleekjustig. JFJ sagdi ekki annars Urkosta
en bjarga stéru bonkunum premur. Ef rikid pyrfti ad yfirtaka banka geeti purft ad taka pa afstodu ad
takmarka og fresta greidslum.

IF sagdi ad setja pyrfti lagalega pattinnn & blad. BG sagdi sjélfan textann vera aukaatridi en na pyrfti
utan um malid med pvi ad teikna upp valkostina. JFJ lagdi &herslu & mikilvegi g6ds undirbunings. BG
sagdi ekki tekna akvoroun ni um fjarheaed adstodar.
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BPB sagdi ad radherrarnir hefdu einnig reett um hverjum etti ad bjarga. Ekki veeri &tlunin ad bjarga
hluth6fum og ekki veeri sjalfgefio ad taka etti tillit til allra skuldbindinga. Timarddin veeri eftirfarandi:
Fyrst yrou ad liggja fyrir drog ad yfirlysingum um innstaeduvernd og fleira. bess matti veenta ad sama
sélarhring geti purft drog ad lagafrumvérpum um m.a. yfirtdku og adkomu nyrra fjarfesta. E.t.v. geefist
lengri timi fyrir 6nnur atridi.

BG nefndi ad ef eignir og skuldir yrou ferdar yfir a annan I6gadila veeri audveldara ad skilja eftir
&kveodnar skuldbindingar. JFJ beetti vid ad veentanlega pyrfti ad feera nidur kréfur og blast meetti vid ad
hagsmunaadilar feru | domsmal. Taka pyrfti tillit til margra dkveda svo sem ,,change of control,
akvaeda. BbB nefndi ad eins og stadan veeri na finndust veentanlega ekki margir viljugir kaupendur.

TP spurdi hvort ,,logfreedihopurinn,, geeti utfeert hvernig feera meetti eignir og skuldir yfir til nys l6gadila
og hvort ekki vaeri naudsynlegt ad fa radgjof endurskodenda. Einnig pyrfti ad setja hopnum timafrest. BG
sagdist setja hopnum timamdérk. Hann hefdi latio fulltrda raduneytisins fa skjalid um svidsmynd
fjarméalaéfalls. Sama sagdist JSL hafa gert fyrir sinn fulltria. JFJ velti fyrir sér hvort Larus Finnbogason,
frv. stjornarformadur FME, geeti sem endurskodandi verid hopnum til adstodar.

JEJ for yfir ,0Olystuga matsedilinn, fra 25. april sl. Lidir 5 og 6 tengjast vidfangsefni
., logfreedingahopsins >, p.e. meginskilyrdi fyrir eiginfjarstudningi og texti lagafrumvarps um m.a.
pynningu hluta, pvingadan samruna og brdunarbanka.

Reett var um edli innstedutryggingar, p.e. fost mérk midad vid akvedna timasetningu eda étimabundin.
Reikna mé& med pvi ad hvorutveggja geti valdid vidbrégdum innstaedueigenda sem geti hugsanlega aukid
skuldbindingar rikisins. Petta parf ad hugsa og komast ad nidurstédu um tilhlydilegt ordalag i drogum ad
yfirlysingu um innsteeduvernd.

JFJ minnti & ad ef Icesave innlanin verda faerd yfir i détturfélag pa yrdi innstaedutryggingin vidradanlegri
fyrir stjornvéld.

JSL spurdi hvort ekki vaeri naudsynlegt ad radast aftur i Gtreikninga & fjarhaedum innsteedutrygginga m.t.t.
hugsanlegra vidbragda. JFJ kvad FME kanna stéduna aftur i nsesta manudi.

2. Onnur mal
Samningar um adstod vid utgreidslu

JSL lagdi fram drég ad samningum Tryggingarsjods vid annars vegar Sedlabanka Islands og hins vegar
FME um adstod ef til Gtgreidslu kemur Ur sjédnum. Midad er vid ad hvor stofnun leggi sjodnum til allt ad
fimm starfsmenn.

Vidtekari heimildir fyrir FME

JSL nefndi ad hafin vaeri ad nyju vinna ad auknum heimildum FME en unnid var ad pessu verki sidast arid
2006.

Fjarmognun bankanna
TP dreifdi kynningarefni fra Sedlabankanum um fjarmdgnun bankanna, dags. 16. sept. sl.

Nidurstada fundarins:
1. BG hottar a ,,logfredingahdpinn,, og setur honum timamork
2. JFJ uppferir télur um innstedutryggingar
3. JSL listar upp alitamal vegna innsteedutrygginga
4. JFJ letur Ranar kanna hvernig stadid var ad yfirtokunni & Roskilde Bank.

A nasta fundi samradshépsins sem var nr. 30 i rodinni og haldinn 2. oktdber 2008 var eftirfarandi
bdkad i fundargero:
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L Meettir voru Bolli Pér Bollason, Baldur Guélaugsson, Joénina S. Larusdéttir, Jénas Fr. Jonsson,
Ingimundur Fridriksson og Tryggvi Palsson. Gudrin Ogmundsdottir ritadi fundargerd.

1. Stada og horfur

TP gerir grein fyrir pvi ad Kaupping hafi dskad eftir lani gegn vedi sem bankastjorn hafi tekid
akvordun um ad hafna ad undanskilinni fyrirgreidslu vegna endurgreidslu erlendra lana Sparisjods
Myrarsyslu. Gudni Adalsteinsson hja Kauppingi hafi i tolvuskeyti upplyst ad peir kynnu ad hetta
framlengingum & gjaldeyrisskiptasamningum vid lifeyrissjodi. Lifeyrissjédir purfi pa annad hvort ad
kaupa gjaldeyri eda selja erlendar eignir. Upp hafi komid si hugmynd ad rikissjodur eda Sedlabankinn
kaupi af lifeyrissjodum erlendar eignir peirra gegn verdtryggdum bréfum. bad veeri gert til ad styrkja
gjaldeyrisvarasjodinn.

BG spyr hvort miklar hreyfingar hafi verid a erlendum innlanum. TP segir pad hafa réast fra i gaer en
heett veeri vid ad Utstreymi geeti aukist & naestunni. JL spyr um hreyfingar innldna innanlands, hvort til
séu upplysingar um pad. TP segir Sedlabankann sja ad meira Gtstreymi sé af sedlum. BG nefnir hvort
verio geti ad folk sé ad taka Gt dr verdbréfasjodum. IF segir 25 ma.kr. hafa fario ar sj6di 9 i Glitni i
geer. BPB spyr hvort einhvers stadar hafi verid innstreymi. Obbinn hefur farid inn & innlansreikninga i
Glitni og adra sjodi (sjéd 5).

BG nefnir hugmynd sem hafi vaknad en tekur fram ad sé algjorlega & hugmyndastigi og ekki raedd
6druvisi. Hugmyndin snyr ad adkomu lifeyrissjodanna ad Glitni. Matsfyrirteeki telji m.a. ad rikid hafi
feerst of mikid i fang og viokveemt hvernig hlut rikisins i Glitni verdi radstafad. BG nefnir hvort hagt
veeri ad sja fyrir sér ad lifeyrissjodir komi inn med rikinu sem hluthafar og borgi fyrir i gjaldeyri.
Skilyrdi fyrir pvi hljoti ad vera ad taka patt i ad fleyta bankanum &fram. Annad hvort veeri haegt ad
hugsa sér ad lifeyrissjooir kaupi hluta af rikinu eda komi inn sem nyjir hluthafar og auki enn vid
hlutafé. betta sé pd ekki hugmynd sem eigi ad fara raeda Utfaerslur & ad svo komnu mali.

JSL oskar eftir ad bokud sé athugasemd vid pad ad vidskiptaraduneytid hafi ekki verio kallad til og att
hlut ad akvérounum um sl. helgi vardandi mal Glitnis. BPB segir samradshopinn ekkert hafa komid ad
bvi mali sem slikur og ekki verid kalladur saman. Sedlabankastjori hafi att samtol vid forsaetisraduneyti
fra & laugardag. A sunnudag hafi verid fundur og pa hafi verid blid ad hafa samband vid
utanrikisradherra. Ingibjorg Solrun hafi bodad Ossur Skarphédinsson i sinn stad og hann hafi setid
fundinn. Raduneytisstjérar hafi komid ad malinu en ekki sem fulltriar i samradshapi.

JFrJ segir fra pvi ad tekid hafi verid saman i vor hvad lifeyrissjodir geetu komid med mikid inn i hvern
banka &dur en peir feeru fram ar leyfilegum heimildum. Haegt vaeri ad taka pad saman a ny.

TP bendir & ad ef lifeyrissj6dir missi skiptasamninga geeti skapast aukid tilefni til ad rikio kaupi
erlendar eignir lifeyrissjodanna en eyrnarmerki pad fé ekki sérstakri stofnun. Rikio akvedi svo hvort
bad vilji taka Glitni yfir ad fullu eda hetta vid ad taka bankann yfir og nota peningana i annad.

Jonina segir ad ef rikid heetti vio Glitni pa rulli allt en TP segir ad pad sé hvort sem er allt ad rualla. Su
adgerd ad nyta eignir lifeyrissjodanna eigi frekar eftir ad vekja traust par sem gjaldeyrisvarasjodinn
eflist stérlega. Frekar yrdi haegt ad fa undanpagu fra fjarfestingarstefnu lifeyrissjodanna ef verio veeri
a0 kaupa rikisbreéf en ekki hlutabréf i einu fyrirtaeki.

BPB skyrir fra pvi ad Grétar porsteinsson hafi dskad eftir fundi med Geir H. Haarde i geer. Grétar
asamt varaforseta ASI hafi fundad med Geir asamt Ossuri sem hafi verid bodadur i stad
utanrikisradherra. Pessi mal voru reedd medal annarra. SU hugmynd kom fram ad fyrra bragdi fra
Grétari ad lifeyrissjodir taki patt i lausn vandans. bad yrdi p6 ad fela i sér adkomu LSR lika og bua
pannig um ad félagsmenn upplifi ekki ad verid sé ad hetta lifeyrissparnadi peirra. bvi virdist of
ahaettusamt ad lifeyrissjodirnir komi med beinum heetti inn i Glitni. Onnur hugmynd hafi verid ad fara i
gegnum ibudarlanasjod en st adferd sé ad éllum likindum seinlegri. TP batir vid ad pad ad Kaupping
hyggist segja upp skiptasamningum séu enn frekari rok fyrir adkomu lifeyrissjédanna.
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BG segist vita af pvi ad sumir lifeyrissjéoir séu opnir fyrir ad koma inn i Glitni, en p6 séu pad kannski
frekar peir sem stjorna fra degi til dags. Geetu komid inn & gjaldeyrismarkad en pad sé pd
skammtimalausn.

IF segir petta i raun vera akademiskar spurningar par sem ekki sé einu sinni vist hvort vid lifum til
helgar. TP skyrir fra pvi ad skuldatryggingaralag rikisins sé komid yfir 1000 punkta, ekki sé lengur kvot
& bankana, verid sé ad loka linum og ekki likur & 6dru en ad lanshafismat verdi lekkad enn frekar.

IF sagdi hafa komid fram a simafundi med Moody’s i morgun ad par sem lanshcefiseinkunn Moody'’s sé
su neestheesta sé Moody’s “... being ridiculed in the market”. Spurt hafi verid a fundinum hvort rikio
tli ad taka & sig skuldbindingar bankakerfisins. Lanshafiseinkunn rikisins nu byggir a pvi ad rikio taki
ekki & sig of miklar skuldbindingar. Spurningin hafi verid hvort rikio taki & sig skuldbindingar
bankakerfisins og setji sig um leid i prot. BPB sagdist hafa tekid fram ad pad veeri alveg 6ruggt ad rikid
muni passa upp a efnahagsreikning sinn. IF sagdi Moody’s hafa sagt ad adgerdir sl. helgar hafi ekki
komid Moody’s algjorlega a évart en peir buist vid ad rikid leggi sig fram um ad verja sparnad folks. A
fundinum var Moody’s greint fra pvi ad verid veeri ad fara yfir oll méguleg vidbrogd hér og allir kostir
i stodunni skodadir.

BG spurdi hvort fario vaeri ad prengja ad hinum bénkunum tveimur. TP benti a ad Kaupping hefdi verid
med beidni um vedlan i geer og IF tok fram ad pad hafi ekki verid fyrir sérstokum greidslum en stiflur
séu i greidslukerfum alls stadar. JL spurdi hvort stérir gjalddagar veeru framundan hja Kauppingi en
TP benti 4 ad eins og komid hefdi i 1jos med Glitni pa keemi hdggid adur en keemi ad gjalddogum.
Vandamalid laegi ekki bara i samningbundnum endurgreidsium.

BbB spurdi hvernig samtol vid erlenda lanardrottna Glitnis hafi gengid og TP segir pau gefa litla von,
lanardrottnar vilji f& greidslu strax. Um seé ad reeda um 525 m. Evra. BPB spyr hvort Sedlabankinn taki
patt i vidraeedum vid lanardrottna. TP segir Sturlu Palsson hafa &tlad ad eiga nokkur samtdl med leyfi
Glitnis. I raun hafi adkoma rikisins ad Glitni virkad pverdfugt vid pad sem &tlad var. Menn hafi triad
bonkunum 1 sidustu viku um ad peir ttu lausafé. Um leid og kedjuverkunin hefst pa hverfur lanstraust
og lansheefi. Moody’s vildi i morgun reeda lanstraust fyrirtekja lika, ekki bara rikisins og banka.

TP nefnir pau yfirlit sem Sedlabankinn og Fjarmalaeftirlitid eru ad vinna. | geer var akvedid ad vinna
afram peer tillogur sem fram voru komnar; Sedlabankinn etladi ad fara yfir &byrgdaryfirlysingu
innlana (irsku leidina) og yfirtoku rikisins & dkvednum illseljanlegum/sleemum eignum (senska leidin).
TP fer yfir skjal sem unnid var i Sedlabankanum i geer og morgun og tekur fram ad pad sé & engan hatt
fullgert. JFrJ segir enn verid ad vinna svonefnda Utibualeid i FME og hann geti pvi ekki kynnt pa vinnu
enn sem komid er.

BPB nefnir punktinn um fjarmognun fra IMF og spyr hvada upphadir sé verid ad reda og hvad felist i
pvi ferli. IF segir erfitt ad segja hvad er & ferdinni par, liklega a annan ma. USD en pé& verdi slik adstod
i lanaprégrammi med peim skilyroum sem pvi fylgja. (IF vitnar i sedlabankastjora sem hafdi kallad
Dpessa leid “the kiss of death”) en vid erum kannski komin 1 pa st6du hvort sem er. TP bendir a ad rétt
sé ad lita & peer steerdargradur sem verid sé ad reda. Gaetum kannski fengid & annan ma. USD fra IMF
og gjaldeyrissjodur og erlendar eignir lifeyrissjoda séu kannski um 1 ma.evra, en pa parf ad velta fyrir
sér i hvad eigi ad nota p& peninga.

IF segir ef d annad bord sé vilji ad reda um “the kiss of death” adferdina pa auki pad i raun
traverdugleika Ut & vid. BG spyr hvort pad geti ekki einmitt kallad yfir okkur pad sem vid séum ad reyna
ao fordast. IF bendir & ad stadan hafi verid st i sidustu viku en nu sé stadan 6nnur. JFrJ spyr hversu
lengi taki ad fa slika aostod fra IMF og IF svarar pvi til ad pad taki nokkurn tima og feli i sér ad
sendinefnd komi til landsins sem fari t.d. i gegnum 6l rikisfjarmal.

BG nefnir ad pad purfi ad hafa i huga hvad eigi ad nota peningana i. BPB segir ad vid eigum eiginlega
vid ad etja “Catch 22"

JFrJ segir fra nyju alagsprofi a lausafjarstodu par sem bankarnir virdast hafa prjar vikur til stefnu
midad vid mjog strangar forsendur.
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BG: segja ma ad pad hafi verio “rational” fyrir ad fara i Glitni ad verja po einn banka.

Innlan og malefni Tryggingarsjods

JSL segir miklar fyrirspurnir berast vegna Tryggingasjéds innstedueigenda, hringingar i
Sedlabankann og raduneyti. Stjérn Tryggingarsjods hafi fundad i ger og reett um kvartanir sem berist
um ad ekki liggi fyrir neegilega skyrar og jafnvel misvisandi upplysingar. Spurt hefur verid um hversu
mikid sé i sjodnum og pa sé éhjakveemileg naesta spurning.

JSL segist hafa ahyggjur af pvi ad innlanaflotti bresti &. Islendingar séu mikid farnir ad hringja i
Tryggingarsjéd. Sumir hafa tekid eftir hversu litid er til i sjodnum. JSL saknar pess ad hafa ekki betri

g6gn um innlanahreyfingar & islandi, geta bara byggt & tilfinningu vegna simhringinga. JSL spyr JFrJ
hvort FME hafi upplysingar um innsteedur hér heima.

BG segir petta samt vera pannig hér & islandi ad ef innsteedur séu ad dreifast & banka pa sé pad ekki
sama edlis og pegar verdur innlanaflétti hja einum banka.

JFrJ segir innlan vera ad aukast i Byr.

JSL segir fra umfjéllun i stjérn Tryggingarsjods i geer. Fundad var um upplysingagjof og stefnu.
Sampykkt var ad senda rikisstjorn bréf par sem déskad er eftir um afstéou til hversu vidtek abyrgd
rikisins sé vegna Tryggingarsjéos. JSL les upp bréf sem sent var. Segir pad myndi hjalpa gridarlega ef
einhver yfirlysing um abyrgd & lagmarks greidslu fra rikinu veeri til stadar. Hin sagdi spurningar og
svOr hafa verid undirbuin & svipadan hatt og i Bretlandi, hins vegar veeri audvitad ekki haegt ad svara
Ollu. JSL dreifai listanum. Miklar umraedur hafa verid i stjorn Tryggingarsjods um gridarlegt mikilveegi
pess ad einhver afstada komi fra stjornvoldum. Segir pad ekki purfa ad vera yfirlysingu fra rikinu,
frekar ad eitthvad komi fra rikinu sem Tryggingarsjodur geti byggt sin svor &. Yfirlysing fra rikinu geeti
pvert & méti borid vott um 6rvaentingu.

JFrJ segir Gtreikninga fra i sumar syna ad upphad sem veeri abyrgst veeri 722 ma.kr. en st upphad
hefur hakkad par sem midad var vid 2 mkr. BG segist hafa haldid ad um veri ad raeda 6sk um
abyrgdaryfirlysingu fra rikinu en JSL segir strax gott ad fa svarbréf fra rikinu, sem sjédurinn geti byggt
a. JSL segir Tryggingarsjod helst vilja fa slikt bréf i dag. JSL kvadst munu gera drdg ad sliku svarbréfi.

IF 6skar eftir ad afrit af sliku svarbréfi fra rikisstjérn verdi sent til Sedlabankans.
Bodun hluthafafundar Glitnis
[Sigriour Logadottir kemur inn & fund]

BG upplysti um samskipti vid Glitni vegna hluthafafundar. Upphaflega var reynt ad fa fund bodadan &
fimmtudag i naestu viku en pad hafi maett mikilli mo6tstédu og endad med fundarbodi laugardaginn 11.
september i Haskélabidi. betta mal fleekist verulega vegna pess ad skv. sampykktum Glitnis purfi tillaga
um stjérnarmenn ad liggja fyrir fimm virkum dégum fyrir hluthafafund. bad hafi verid talin lausn ad
hafa tvo hluthafafundi en Glitnismenn hafi viljad klara allt & sama fundi. Kosning nyrrar stjornar
verdur pvi ad vera a dagskranni. Rikid sem er ekki ordid hluthafi fyrir fundinn pyrfti pa ad senda
tillégu ad stjornarmdénnum sem taki gildi, ef fyrri tillaga um hlutafjarframlag rikisins verdi sampykkt.
par sem fundurinn er & laugardegi pé verdur rikid ekki hluthafi strax jafnvel pott pad verdi sampykkt a
fundinum og hefur pvi ekki atkvaedisrétt pegar kosid er um stjérnarmenn skv. sidari tillégunni. petta sé
omdguleg stada. Nidurstadan sé i raun st ad pad verdi ad vera hreinar linur, rikid verdi ad vera ordinn
hluthafi &dur en ny stjorn er kjorin.

Hann segir Glitni n( einnig hafa 6skad eftir skriflegri yfirlysingu fra rikinu um ad pad telji sig bundid
af tilbooi sinu um hlutafjarframlag [petta er vegna uppgjorsvinnu og mati & eiginfjarstédu Glitnis 30.
september sl.]. TP bendir & ad stjornvold hafi enn ekki métad stefnu sina og séu e.t.v. ekki bundin vegna
breyttra forsenda.

IF spyr hvort Arni Témasson sem hafi verid skipadur tilsjonarmadur i Glitni sé med skyrt mandate,
hvort hann hafi neitunarvald. JFrJ segir ekki hafa verid gengid svo langt en hann sitji alla fundi og
megi sja allt.
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Ad lokum
JFrJ segir FME muni klara ad vinna yfirlit um svokallada utibualeid.

IF varar vid pvi ad pad purfi ad vera vidbiid nu & hverri stundu ad komid sé ad dgurstundu. Vid séum
minnug pess ad mat Moody’s byggi a a0 rikid taki ekki ad sér bankakerfio.

JFrJ segir i versta falli pa verji rikid bankann sem pad eigi pegar IF segir mikilveegt ad halda
greidslukerfum i landinu gangandi og vidskiptum vid utlond, verja innstaedur.

A nasta og sidasta fundi samradshdépsins sem var nr. 31 i rédinni og haldinn 3. oktéber 2008 var
eftirfarandi békad i fundargero:

,,Samradshopur  forsetisraduneytis, fjarmalaraduneytis, vidskiptaraduneytis, Fjarmalaeftirlits og
Sedlabanka Islands um fjarmalastédugleika og vidbunad

Nr. 31, 3. oktober 2008 kl. 17:30-19:50 i Sedlabanka islands

Mettir voru Bolli Por Bollason, Baldur Gudlaugsson, Jonina S. Larusdottir, Jonas Fr. Jonsson,
Ingimundur Fridriksson og Tryggvi Palsson. Gudrin Ogmundsdottir ritadi fundargerd.

1. Utstreymi sedla & Islandi
[IF segir fra pvi ad JFrJ muni seinka.]

BPB segir i upphafi fundar ad & manudagsmorgun sl. var von um ad vid getum haldid premur bénkum,
na er spurning hvort vid getum haldid einum. IF tekur undir petta og segir geti stefnt i pad. Traust er ad
ryrna hér a landi. Hradferd med sedla & leid nordur nd.

BPB spyr hvort pad séu meira en hundrud milljénir sem hafi farid Gt i dag. TP segir ad & venjulegum
fostudegi fari um 200 milljonir ut i sedlum. I dag vel yfir 3 ma.kr. [skv. upplysingum sem barust eftir
lokun péa féru i dag yfir 5 ma.kr.]. Skv. M& Massyni i Glitni pa er pegar hafid bankaahlaup og ekki
adeins i Glitni. | Sedlabankanum hefur verid hatt ad eyda sedlum, birgdir voru til stadar til ad gripa til,
en ef hnokrar verda i kortanotkun pa parf mun meira af sedlum. begar hefur verid send fyrirspurn Gt
um prentun. pPad tekur tima.

BG spyr hvad sé helst ad framkalla pessi vidbrogd. IF svarar ad pad séu fréttir, yfirlysingar manna i
dag o.fl.

JL segir ad raduneytid hafi merkt mun vardandi fyrirspurnir vardandi Tryggingarsj6d og segir ad mun
meira hafi verid hringt eftir hadegi. HGn spyr hvort einhverjar meelingar séu & pvi hvernig hreyfingar
séu hjé bonkunum hér & landi. TP fer yfir helstu nidurstédur ar samtélum vid pjonustuver bankanna
par sem fram hefur komid ad vikan hafi farid haegt af stad en n( sé i raun hafié bankadhlaup.

TP segir ad akvedid hafi verid ad halda sedlageymslu Si opinni medan enn veeru einhver Gtiba opin.

BG spyr um fréttir af lokunum erlendra vidskipta. TP svarar pvi til ad vitad sé af lokunum erlendra
lanalina. Enginn sé tilbdinn til pess ad taka ahettu gagnvart islensku bénkunum i greidslukerfum.
Einnig sé augljost af skilmalum & skuldatryggingum a islensku bankana ad verid sé ad reikna med ad
skuldabréfaeigendur muni ekki f& nema um 40% endurgreitt og 6skad eftir ad fa borgad fyrirfram fyrir
vernd. Skuldatrygging fyrir rikid gerir rad fyrir ao greitt sé 17% fyrirfram (sja blad sem dreift & fundi).

[JFrd kemur & fund 18.05]
2. Erindi FSA vegna Kauppings (Singer & Friedlander)

BPB upplysir um addraganda ad erindi FSA vegna Kauppings. FSA hafi verid i Singer&Friedlander
undanfarna daga og hafi sagt ad bankinn pyrfti ad greida inn 80 m.GBP. Fjarmélaradherra Bretlands
hafi haft samband vid Geir Haarde og sagt ad Kaupping pyrfti ad greida 600 m.GBP i dag eda i sidasta
lagi fyrir manudagsmorgunn, annars opni Kaupping ekki & manudag.
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BG segist hafa heyrt fra JFrJ ad 1,6 ma.GBP vanti upp a. JFrJ segist hafa heyrt i geer fra FSA vegna
fyrirspurna um lausafjarstodu Kauppings. JFrJ taladi vid Hreidar i dag, sem segir pau vera i ageetum
malum. FSA 6skar svo eftir simafundi vio FME par sem peir bera upp erindi um ad Kaupping hafi ekki
fylgt reglum peirra um nokkurn tima (ekki fylgt previous agreements). Um sé ad reda 1,6 ma.GBP. FSA
segist ekki vera ad gera nyjar kréfur og Kaupping purfi ad greida pessa upphed fyrir manudagskvold.

Hreidar og Sigurdur komu af fjéllum og téldu um misskilning ad reeda. JFrJ segist pa hafa sagt peim
ad kanna petta mal og hvada samkomulag S&F hafi gert sem FSA telji ad sé verid ad brjéta. JFrJ
6skadi einnig eftir erindinu skriflega fra FSA i télvuposti &samt stadfestingu & upphaedum sem um veeri
ao reda.

JFrJ sagdi ad i samtali vid Armann hafi verid talad um 80 mGBP en hann hafi hugsanlega getad komist
upp i 1 ma.GBP. Hreidar hafdi verid & fundi med FSA og sagt ad ekkert hefdi komid par fram i pessa
veru.

JFrd segir greinilega miklar ahyggjur af Islandi innan FSA og vel se fylgst med fréttum hédan,
fyrirspurn hafi borist eftirlitinu &dan um hvort hafid veeri bankaahlaup & Islandi.

TP greindi fra pvi ad Nigel Jenkinson hafi hringt og eins og JFrJ greindi fra, sagoi petta mal a milli
eftirlitanna. Hann nefndi ad 1 ma.GBP pyrfti ad koma yfir einhvern tima en 79 m.GBP i dag.
Eftirlitsadilar muni gripa til adgerda ef pessar upphadir berist ekki. TP segir likur vera a ad um sé ad
reeda ‘ring-fencing’. Nu sé slagur milli pjoda um hvar peningurinn verdi ef til gjaldprots kemur. Veenta
liklega gjaldprots & naestu dogum. Spurningin er hvort rikissjédur vilji taka a sig skuldbindingar til ad
meeta rikissjod Breta.

JL segir fra pvi ad sams konar erindi hafi borist raduneytinu vegna malsins.
JFrJ segir mjog skrytid ad ekki virdist vera a hreinu hver krafan sé.

TP hefur eftir Nigel Jenkinson ad par séu menn i “crisis mode” og um sé ad reeda Landsbankann,
Kaupping og nokkra fleiri banka.

IF spyr hver astedan sé fyrir pvi ad Darling hafi hringt i Geir. BPB segir Darling hafa sagt ad mélid sé
pad alvarlegt ad hann hafi talid 6hjakvemilegt ad hafa samband vid forsatisraoherra.

JL sagdi Clive Maxwell einnig hafa haft samband og sagdi breska radherrann tilbuinn til vidreedna um
malid.

BPB segir augljost ad einhvers stadar sé upplysingabrestur. JFrJ segir ad vonandi verdi FSA buid ad
senda nanari upplysingar i kvold. Annars purfi Kauppingsmenn ad leita ad hvad um sé ad raeda og taka

saman e-s konar svar. JFrJ segist vera buinn ad bidja Kauppingsmenn ad taka eitthvad saman til ad
senda FSA. beir purfi ad vera mjog vissir i sinni sk um ad um misskilning sé ad reda.

BG spyr hvort um mismunandi tdlkun & reglum sé ad reda. JFrJ segir ad lausafjarreglur séu mjog
almennar en hins vegar sé um ad reeda eitthvad sem heiti ,, behavioral adjustment “.

IF spyr hvad sé a0 frétta af Landsbankanum. JFrJ segir pa hafa greitt 10% inn a reikning hja Barclays.
Peir hafi etlad ad bida fram ad helgi med ad svara FSA.

BG spyr um Uttektir i Bretlandi. JFrJ segir ad um Uttektir sé ad reda af Icesave reikningum en hins
vegar sé reikningum ad fjolga. TP segir mikla hreyfingu vera & milli reikninga og yfirlysing um heerri
tryggingarupphadir hafi haft ahrif.

3. Naestu skref

BPB segir pad veentanlega almenna tilfinningu ad vid héfum pessa helgi. IF tekur undir pad ad su se
mjog sterklega tilfinningin i Sedlabankanum. JFrJ tekur undir pad.
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BPB segir i raun sma hvernig fer med Kaupping eda adra p4 muni markadir bregdast mjog illa vid a
manudag ef engar fréttir verdi. JFrJ segir sarlega vanta godar fréttir. IF segir ad haegt sé ad taka undir
med Beat Siegentaler um ad markadir muni bregdast illa vid & manudag.

JFrJ segir fra pvi ad Bandarikjaping hafi loks sampykkt bjérgunarsjod. BG spyr hvort pad hafi nokkur
anrif lengur. JFrJ segir pad pd eyda akvedinni Gvissu.

BbB segir fra stuttum fundi med lifeyrissjodum i hadeginu. Viobrdgd hafi verid jakveaed en tekid fram ad
teknilegar Utfeerslur og félagsleg atridi geetu gert pad ad verkum ad kannski yrdi ekki haegt ad hespa
petta af um helgina. Lifeyrissjddirnir munu funda a morgun, stjiornarmenn purfi allir ad vita af pessu
og sampykkja. Geir og Ossur attu einnig fund med ASI og SA. bar kom pad sjénarmid enn frekar fram
ad adgerdir pyrftu taka tillit til féelagslegra patta. petta mun pvi taka tima. Fundir verda um helgina en
yfirlysing verdi gefin Ut fyrir opnun markada & manudagsmorgun. bad sé hid besta mal en mun ekki
leysa vanda bankanna.

JFrJ sagdi menn vera ad spurja um pa lausafjaradstod sem Tryggvi Por Herbertsson hafi verid ad tala
um. A manudaginn verdi bedid eftir pvi.

BbB hafdi ekki séo pa frétt, adeins hafi verid talad um adgerd en ekki lausafé. pad hljéti ad hafa verio
mistllkad. bad eina sem sé i pipunum sé adgerdin i sambandi vid erlendar eignir lifeyrissjéoanna.

BG segir ad upphaflega hugmyndin med lifeyrissjodina hafi verid ad peir veeru tilbunir ad taka pétt &
vidskiptalegum forsendum par sem petta vaeri hagstett fyrir pa. Honum skiljist hins vegar & ASI ad
petta purfi ad vera hluti ad af sterri pakka efnahagsadgerda og jafnvel kjaramala. Pad mun taka
langan tima. Stadan hja bénkunum muni ekki breytast po tilkynnt verdi ad rikid muni f& einhvern
gjaldeyri inn i landid.

4. Glitnir

TP spyr hvort fundinn verdi forsendubrestur i samningi vid Glitni. Lata svo alla bankana vera a sému
forsendum, tryggja innsteedur. Spurningin veeri hvort rikid geeti sett sitt i Glitni og komist i gegnum pad.
JFrJ leggur aherslu & afleidingarnar ef rikid hattir vio. Allt muni ralla. TP segir skiptastjora muni
koma inn i protabd ad einhverju leyti.

BG segir vera uppi erfida stodu vegna Glitnis. Blid sé ad stiga skref og ef pad yrdi stigid til baka pyrfti
ad undirbyggja pad. Hluthafar muni telja ad rikid hafi sett bankann i prot. bad pydi hundrud milljéna i
skadabotamal. Spurning sé hvort um brostnar forsendur sé ad raeda ef i ljos komi ad stada bankans sé
verri en talid var. ba metti hins vegar alltaf segja ad FME hafi ekki stadid sig.

JFrJ segir ad FME hafi skodad ved og stadan virdist ekki sleem.

TP segir ao ef Glitnir fari i greidsluprot a manudag pa verdi veentanlega ekki um ad raeda hlutafjarfund
og hlutafjdraukningu. JFrJ minnir & ad pad muni hafa gifurlegar pélitiskar afleidingar er rikid dragi
sig til baka pegar pad hafi lyst 60ru yfir. TP segir ad petta purfi ad dkveda um helgina.

JFrJ segir ad pad matti hugsa sér leekkun lanshafismats sem forsendubrest. TP nefnir ad miklu meiri
lausafjarporf geeti verid forsendubrestur. BG segir ad ekki sé haegt ad tala um brostnar forsendur vegna
leekkunar lanshafismats ef pad er til komid vegna inngrips rikisins. BG segir ad ef Glitnir fari & hlidina
naestu daga pa verdi ekki spurning hvort um forsendubrest ad raeda eda ekki. JFrJ segir annad mal ef
atburdarras leidi til pess ad Glitnir verdi gjaldprota heldur en ad rikid lysi pvi yfir ad pad dragi sig til
baka.

TP segir ad ef Landsbanki og Kaupping verdi gjaldprota i naestu viku pa sé spurning hver stada Glitnis
eigi ad vera. Ef rikid heldur skuldbindingum vid Glitni p& er verid ad gera upp a milli hluthafa og
skuldabréfaeigenda bankanna. BPB segir pad hafa verid ljost upphaflega ad pétt tilviljun ad pad hafi
verid Glitnir sem var fyrstur pa voru rokin ad halda einum starfhaefum.

IF spyr hvar vid stondum & manudagsmorgun. Kaupping verdi gjaldprota.
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BG segir ad hingad til hafi alltaf verid reett ad gripa inn i &dur en banki fari i prot, svo hann verdi
afram starfheefur. Kannski purfi ad l1ata bankana fara alla leid i prot &dur en gripid er inn. JFrJ segir
ad banki sem sé going-concern sé alltaf veromatari. BG bendir hins vegar & ad einungis sé verid ad
tala um innlenda bankastarfsemi og pvi sé pad ekki atrioi.

JFrJ segir ad hugsa purfi sig mjog alvarlega um adur en akvedid ad snda til baka ar Glitnismali. Pad
sé jafnvel audveldara ad eiga vid vandann ef Glitnir er til stadar til ad taka yfir rest. Glitnir er
einfaldasti bankinn ad uppbyggingu af peim premur steerstu. Glitnir & BN banka sem sagdur er solid og
&tti ad vera hagt ad selja audveldlega, starfsemi i Finnlandi en ekki meiri erlenda starfsemi.

BG segir ad petta hafi ad sjalfségou verid hugsunin um sidustu helgi. Hins vegar hafi skuldbinding
rikisins ordid mun meiri en var fyrirséd. JFrJ nefnir ad haegt veeri ad segja vid hluthafa ad rikid oski
eftir pvi ad ‘due diligence’ hépur fari inn i bankann. BG segir pad i rauninni sému stdou samt sem
aour. Rikid var med yfirlysingu um sidustu helgi. betta er mjog flokid mal.

JFrJ segir ad ef horft er a sterstu adila pa virdist vera um 120% vedpekja. Ennpa séu tryggingar pvi
umfram Ian. Glitnir sjodir eru um 10 ma.kr. og fleiri. Audvelt fyrir pa ad segja ad rikid hafi framkallad
tap. Lika i LI tap um 50%. Ved eru fasteignir og ymislegt fleira.

5. Kallag eftir auknu fjarmagni fra bonkunum i London og Lux

BPB spyr hvad sé ad frétta af Landsbankanum. JFrJ segist hafa heyrt i peim i morgun og peir séu
rélegir vardandi FSA, peir muni svara um helgina. BG spyr hvort par sé verid ad vinna ad
dotturfélagaveedinggu. JFrJ segir Landsbankann vera ad skoda pad, t.d. svokallad ‘implied concent’ en
pora i raun ekki ad fara at i pad enn sem komid er.

BPB spyr hvernig Landsbankanum litist & helgina. IF segir verdbréfastarfsemi bankans i London vera
ad pyngjast. BG segir ad sidast pegar var vitad hafi FSA verid med pa & galgafresti. TP segir pa hafa
haft 48 tima en svo lidi timinn bara. JFrJ segir ad ef FME eigi fund med FSA i nastu viku pa sé
vaentanlega frestur par til pa. JFrJ nefndi vid forstjora FSA ad hittast vegna Landsbankans i naestu
viku, en pad yrdi veentanlega til pess ad klara pad mal.

IF upplysir um samskipti vid Sedlabankann i Luxemborg. Islensku bankarnir séu komnir yfir hamark i
Luxemborg og séu par komnir i 4,2 ma. Pessum upplysingum hafi verid komid til SI um eftirmiddaginn
en ekki verid raett vid bankana sjalfa. IF segist ekki hafa heyrt meira af pessu mali.

BPB spyr hvener sé ad vaenta frétta af Kauppingsmali og JFrJ segir ad hann muni kanna petta a eftir.
Ef ekkert hafi pa borist fra FSA pa muni Kaupping verda ad bregdast vid, verda ad setja eitthvad fram
um sinn skilning & malinu. BG spyr hvort Kaupping fullyrdi pad ad peir hafi ekkert heyrt. JFrJ segir
Kaupping kannast vio 80 m.GBP og getad faridé upp i 1 ma.GBP.

BbB: Naestu skref? IF segir ad menn verdi ad vera vidbunir pvi ad manudagurinn fari eins og Beat
Siegentaler sagdi, hrun. IF segir ad hvenar sem hrunid verdur, pa verdur pad. Allt standi &
braudfétum. Sedlabankinn muni ad sjalfsogdu ekkert adhafast ad fyrra bragdi, pad verdi sameinadar
adgeradir stjérnvalda.

BPB nefndi fund & morgun laugardag 4. oktéber.
[hringt i TP til ad boka simafund DO med Mervyn King laugardag kl.11]

[Ragnar Haflidason hringir til ad segja fra pvi ad hringt hafi verid fra fjarmalaeftirlitinu i Luxemborg
og sagt fra pvi ad vedkdll séu & Landsbankann og Glitni & manudag. Annars vegar sé um 2 ma. evra
ved ad reda hja Landsbankanum og kallad verdi eftir auknum vedum sem nemi 0,8 ma.evra. Hins
vegar sé Glitnir med 1,3 ma.evra og par purfi 0,6 ma ved aukalega. Kaupping hafi ekki verid nefnt. RH
gerir r&d fyrir ad Landsbankinn og Glitnir viti af malinu. Eftirlitid i Luxemborg 6skadi eftir svari um
hvort bankarnir geetu aflad pessara fjarhazda.]
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6. Tryggingar innsteedna

JL spyr hvort eitthvad sé ad frétta af svarbréfi fra forsaetisrdduneyti vegna innstaedna. BPB segir ad i
raduneytinu hafi verid fario yfir malio. Borist hafi fregnir af pvi um midjan dag fra Moody’s ad ef
abyrgdaryfirlysing beerist fra rikisstjorn um innstedutryggingu fyrir erlenda innstedueigendur, pa yrdi
lanshafiseinkunn rikisins laeekkud verulega. JL spyr hvort pa sé midad vid skv. lagmarkstryggingu eda
allt saman og segir vaxandi prysting fra fjolmidlum. IF segir pad liklega ekki skipta Moody’s mali ad
hverju &byrgdaryfirlysing rikisins snéri (allt eda lagmark).

Login fela i sér &byrgd & erlendum innsteedum en fa verdur & hreint hvort rikid sé & einhvern hatt
abyrgt fyrir Tryggingarsjodunum segir BG. Einnig spurning hvort rikid vilji bera abyrgd & erlendum
innsteedum fyrirfram, pad muni um hundrud ma. pegar komid er i prot. JL segirst samt leja pad
gridarlega mikilveegt skref ad fa bréf fra rikinu um einhvers konar abyrgd. Eins og stdan er i dag pa
getur Tryggingarsjodur ekkert sagt um hvernig muni verda stadid ad fjarmognun trygginga. A fundi
med Alistair Darling hafi komid fram ad Bretar hugsi sér ad tryggja til fulls og hann hafi sagt
spurningu um hvert eigi ad senda reikninginn.

TP segir spurningu hvort innlan verdi tryggd af rikinu framhja sjéonum. JL segir Breta muni halda pvi
fram ad skv. tilskipun purfi Tryggingarsjodur ad abyrgjast pessa uppheaed. BG segir ad rikid muni
ventanlega vilja eiga eftir ad abyrgjast svo stora fjarhad. Ekki gera pad fyrirfram.

7. Utibualeid og fleira

JFrJ nefnir méguleikann a pvi ad fa radgjafa fra McKinsey sem séu vanir ad vinna pa vinnu sem verai
ad vinna i pessum adstedum. JL segir ad sér finnist pad mikid undir ad pad veeri radlegt. IF segir ad
vid séum i peirri stodu ad eitthvad verdi ad gera fyrir manudag. JFrJ segist einmitt nefna pad pess
vegna, peir séu vanir ad vinna hratt. IF spyr hvort haegt vaeri ad taka slika radgjafa inn hja eftirlitinu.
JFrJ segir pa pyrftu ad koma ad 6llu ferlinu.

TP minnir & pad ad aldrei hafi verid myndadur adgerdarhopur.

BG segir adstedur nalgast pad stig ad rikisstjorn purfi ad taka akvéroun. BPB segir ad taka purfi fra
tima & morgun fyrir fund.

BPB segir ad Gllitnismenn hafi fengid radgjafa fra Credit Suisse til ad vinna ad samningum vid
lanardrottna og fleira. IF nefnir paer ségur sem heyrst hafi ad peir séu ad vinna ad sélu & bankanum.

BPB segir raduneytismenn hafa hitt rddgjafana og pa hafi komid i 1jés ad peir hafi viljad raeeda miklar
aaetlanir. peir budust til ad gefa hugmyndir ad endruskipulagningu bankakerfisins i heild.

BG upplysir vardandi Glitni ad til hafi stadid ad halda hluthafafund. I pvi samhengi hafi stjorn Glitnis
kallad eftir sérstakri yfirlysingu pess efnis ad rikid muni standa vid yfirlysingu um framlag hlutafjar i
Glitni. Glitnismenn segjast ekki geta auglyst fundinn an slikrar yfirlysingar. Stofnad hafi verid til
skuldbindingar ad morgni 29. septemnber. beir segjast lika verda ad fa slika yfirlysingu til ad ganga
fra uppgjori. BG segist vera ordinn tortrygginn og ad Glitnir geri sér liklega grein fyrir ad moguleiki sé
& riftun samkomulagsins. BG segist telja ad ekki sé skynsamlegt ad stadfesta med formlegum hatti
meira en komid er.

IF segir ad Mar Mésson hafi viljad leka i fjolmidla um atburdarras og nefnt pad vid IF. IF lagdist
alfarid gegn sliku par sem slikt yrdi feert upp & Sedlabankann.

JL segir ad frumvarpid um sérstakar heimild FME sé tilbuid.
Han itrekar einnig 6sk um ad fa svar fra raduneyti vardandi Tryggingarsjod.

JFrJ leggur &herslu & ad mjog mikilveegt sé ad helgin verdi nytt hver svo sem abyrgd verdi a
framkveemd. Kostnadargreina purfi alla kosti. NG hafi FME unnid Gtibualeid sem gegnur Ut & ad nota
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heimild i 16gum til ad taka fyir Gtibd, rekstrarhluta. JFrJ fer yfir samantekt FME um Gtibdaleid. [Dreift
a fundi]

BG segir ad eins og leidinni sé lyst pa séu teknar yfir meiri eignir en skuldir. Kaupandi vilji veentanlega
fa eignir ad lagmarki jafnmiklar og skuldir. Pad purfi pvi ad feera adrar eignir med ad auki. JFrJ segir
aod su leid ad taka yfir einingar sé 1690 til af pvi ad pad atti ad vera einfaldara en annad. Tekur yfir
utlanasasfn. Svo sé spurning hvort utlanasafnid verdi endurmetid. BG nefnir ad haegt veeri kannski ad
undanskilja utlanasafn til eigenda. JFrJ segir ad pa sé hetta & ad upp vakni spurningar um val a
eignum. Hins vegar purfi ad kanna hvort til séu vidskiptabankaeiningar innan bankanna.

TP segir ad pad etti ad vera til i bdkhaldskerfum en pad sé spurning hvort slik adgreining gangi i
gegnum allan rekstur.

JFrJ tekur fram ad petta sé audvitad bara hugmynd sem pyrfti ad vinna mun dypra.

BG spyr hvort sérfaerdingahdpur hafi skilad vinnu. TP bendir & ad hopur Si hafi skilad plaggi i ger og
FME hafi skilad sinu ntna (Utibdaleid). NU purfi stefnu fra stjornvéldum og pa verdi farid af stad ad
meta pa stefnu. Haegt sé ad setja sérfraedinga i ad reikna, & pvi hafi verid hagt ad byrja i april en nl sé
lika haegt ad byrja. N0 purfi bara fra stjornvéldum hvad eigi ad reikna.

BG spyr hvad vio hefdum ef vid gerum ekki rad fyrir ad hafa Glitni. Einhvers stadar purfi alpjodleg
bankaeining ad vera. BPB segir ad sumu leyti sé fyrsta hugmyndin sem upp kom vardandi ad skipta i
erlent og innlent verid heppilegust af pvi ad innan bankanna sé sérfraedipekking til stadar sem heegt
veeri ad nyta. JFrJ segir ad ekki sé naegur timi til stefnu fyrir slika leid. JFrJ lysir peirri skodun sinni ad
hann telji pad muni verda of kostnadarsamt ad lata Glitni fara lika. Haegt verdi ad skipta Glitni upp
eftir 5-10 ar.

IF segir mikilvaegt i pessu ferli ad huga ad greidslukerfum.

JFrJ nefnir einnig hvort rada eigi almannatengslafulltria.

BPB segir ad taka purfi afstodu til Glitnis um helgina. Nu verdi fundad med radherrum.
Fundi slitio kl. 19.50. Neesti fundur 6dkvedinn.”

Af framangreindri_ umfjéllun_ma gléggt rada ad ekki hefur skort a ad upplysingar um
politiska stefnumdérkun hafi skilad sér til samradshdpsins. Afstada forsaetisradherra til
peirra_ hugmynda og tillagna sem fjallad var um a vetvangi samradshépsins var skyr og
henni var komid skilmerkilega & framfari innan hopsins.

Pvi verdur ekki fallist & ad ég hafi sem raduneytisstjéri forsaetisraduneytisins og i krafti
stodu_minnar_sem formadur samradshopsins synt af mér vanrakslu i peim skilningi sem
lyst er i kafla Il i bréfi nefndarinnar. Ad bvi er vardar fulltria annarra radherra i
nefndinni_hafdi ég enga astedu, hvorki pad né nd, til ad draga i efa ad vidkomandi
fagradherrar vaeru upplystir um pa vinnu sem &tti sér stad innan hépsins og ad fulltrdar
raduneytanna téludu i umbodi peirra. Annad veri ohugsandi oq ég hafna alfarid pvi

sjonarmidi sem fram kemur i i bréfi rannséknarnefndarinnar um ad ekki veroi:

,,...560 ad pér sem stjornandi hopsins hafid kallad eftir pvi ad fulltrGar hinna raduneytanna i
hopnum gengju eftir hver veeri afstada peirra radherra og hdn veeri kynnt formlega innan
hopsins.

AJ minu mati lysir petta sjonarmid ekki nagjanlegri bekkingu & starfsemi, fyrirkomulagi
og starfshattum stjornsyslunnar almennt. Mér vitanlega hefur almennt ekki verio talin
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astxda til pess ad draga i efa ad raduneytisstjorar, eda adrir hattsettir embattismenn, tali i
umbodi sins radherra.

2. Umfjollun i kafla 111.2 i bréfi nefndarinnar

| pessum kafla bréfs nefndarinnar er fjallad um pad hvort forsetisraduneytinu hefdi borid ad
leggja faglegt mat & pad hvort og eftir atvikum hver veeri geta islenska rikisins til ad stydja
fjarhagslega vid bak fjarmalafyrirteekja landsins. Einnig hvort raduneytid hefdi att ad leggja mat a
pa fjarhagslegu ahettu og ahrif sem kynnu ad fylgja auknum vedlanavidskiptum Sedlabankans
vid islensku fjarmalafyrirteekin og auknum skuldbindingum Tryggingarsjods innsteedueigenda og
fjarfesta fyrir fjarmal rikisins.

Af pessu tilefni er mikilvegt ad hafa i huga verkaskiptingu og hlutverkaskipan
forseetisraduneytisins annars vegar og Sedlabanka og Fjarmalaeftirlitsins sem og reyndar
fjarmala- og vidskiptardduneyta hins vegar. pPad kemur fram i fjolmoérgum fundargerdum
samradsnefndarinnar ad pessir adilar hafa, ad beidni hennar, lagt fram margvisleg gdgn um pessi
atrioi.

pannig liggur til demis fyrir, eins og rakid er hér ad framan, ad vidskiptardduneytid, i samradi
vid Fjarmalaeftirlitid, lagdi mérgum sinnum fram Gtreikninga i samradshépnum um hugsanlegar
skuldbindingar Tryggingasjods sem getu lent & rikissjodi. Somuleidis hafa med reglubundnum
heetti legid fyrir opinberar upplysingar fra Sedlabanka um efnahagsreikninga fjarmalakerfisins og
par med hvada fjarhagslegu skuldbindingar kynnu ad lenda & rikissjodi ef allt feeri & versta veg.

Sama mali gegnir um vedlanavidskipti Sedlabankans vid islensku fjarmalafyrirtaekin.
Sedlabankinn lytur sjalfsteedri stjérn og tekur sinar akvardanir a grundvelli peirra laga sem um
hann gilda. Pad er dumdeilt ad ein af skyldum Sedlabankans er ad vera lanveitandi til prautavara
en i pvi felst ad hann geti veitt fjarmalafyrirteekjum lanafyrirgreidslu i pvi skyni ad halda
starfseminni gangandi ef adrar fjarmdgnunarleidir eru lokadar. | pessu felst dkvedin aheatta ef allt
fer & versta veg en pad er Sedlabankans ad meta pa stddu hverju sinni. Slik stada kom upp i
septemberlok 2008 pegar Glitnir dskadi eftir lanafyrirgreidslu  vegna yfirvofandi
fjarmognunarvanda. Ad vandlega athugudu mali tok Sedlabankinn p& &kvordun ad hafna
beidninni. Sidari atburdaras og framkomnar upplysingar um stddu bankans stadfesta ad petta var
rétt akvoroun.

Var forseetisraduneytinu pvi vel kunnugt um hver veeri hugsanleq geta islenska rikisins til
ad stydja fjarhagslega vid bak fjarmalafyrirtekja landsins ef til fjarmalaafalls keemi. I pvi
sambandi reiddi forsatisraduneytid sig medal annars & upplysingar fra framangreindum
adilum, svo sem itarlega hefur verid rakid, og fullkomlega rétt og edlilegt er, medal annars
ad_teknu tilliti til edlilegrar verkaskiptingar & milli_einstakra stjornsyslueininga. Reyndi
forsatisraduneytio par af leidandi, eins og pvi var framast kostur, ad bregda upp
heildarmynd af stédunni.

Af framansogou tel ég einsynt ad bau efnisatrioi sem rakin eru i pessum kafla i bréfi
nefndarinnar geti ekki med sanngjornum heetti leitt til beirrar nidurstoou ad um vanraekslu
mina hafi verid ad raeda.
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3. Umfjollun i kafla 111.3 i bréfi nefndarinnar

[ umfjéllun pessa kafla geetir mikils og illskiljanlegs misskilnings. Umraeddir einstaklingar og
valinkunnir hagfreedingar, Fridrik Mar Baldursson og Jén Steinsson, voru vissulega rdduneytinu
til radgjafar og dmetanlegrar adstodar & pessum erfidu timum. Peirra hlutverk sneru hins vegar
fyrst og fremst ad 6drum verkefnum en ad setja saman neydaraztlun vegna yfirvofandi haettu &
falli bankanna enda var peim malum sinnt a 6drum vettvangi eins og fram hefur komid hér ad
framan. Eg kannast heldur ekki vid pa lysingu sem hér er tilfeerd ad samradshopurinn hafi verid
lamadur vegna afstodu fulltria Sedlabankans i hopnum.

Eq tel bad oq af oq fré og hafna pvi algjérlega ad pessir einstaklingar hafi ekki getad haft
adgang ad 6llum peim upplysingum sem raduneytid bjé vfir, par & medal 6llum gégnum
samradshopsins sem oq hins sérstaka adgerdahdps & vegum Sedlabanka sem vikid er ad i
bréfi nefndarinnar. Pessi _lysing stenst pvi engan veginn. Umreaeddir_einstaklingar voru i
miklum metum hja raduneytinu og raduneytid sottist eftir og fagnadi mjog ad fa ad njota
beirrar mikilveegu krafta & pessum erfidu timum. Eg hafna pvi bess vegna alfarid ad éq hafi
i _samskiptum vid pa synt af mér vanreekslu i starfi_minu_sem radunevtisstjori i
forsatisraduneytinu.

4, Lokaord

[ 1j6si umfjollunar i bréfi rannséknarnefndarinnar um adkomu forsetisraduneytisins og pess
samradshdps sem ég var i forsvari fyrir ad malefnum bankanna og fjarmalamarkadarins almennt
finnst mér 6hjakvaemilegt ad fjalla nanar um orsakir bankahrunsins.

Svo sem ad framan er greint laut vinna samradshopsins fyrst og fremst ad pvi ad undirbua
viobragdsaztiun til pess ad gripa til feeri allt & versta veg. SU vinna var _unnin_meo
markvissum heetti, svo sem fundargerdir hdpsins sem raktar eru i bréfi pessu bera
glogglega med sér. Su stadreynd ad stjornvoldum tékst ad koma i veq fyrir algjéran
glundroda vid fordemalausar adstedur i kjdlfar falls bankanna synir lika svart & hvitu ad
itarleg undirbuningsvinna hafdi att sér stad. Er enda einsynt ad ella hefdi aldrei tekist eins
vel upp og b6 vard raunin.

Enn fremur skal bent & ad 61l vinna samradshépsins vard jafnframt ad sjalfsdgou ad taka akvedid
mid af edli vidfangsefnisins, ekki sist pvi hversu vidkvaemt pad var. | pessu sambandi skal medal
annars bent a ad minnsti grunur um adstedjandi vanda fjarmalafyrirteekja, ekki sist peirra sem
taka vid innlanum, getur valdid fyrirsjaanlegu greidsluproti peirra og i raun kerfishruni &
augabragdi. Verdur pvi ad stiga mjog varlega til jardar i pessum efnum, sbr. medal annars
eftirfarandi ummaeeli i riti Evu H.G. Hipkes i The Legal Aspects of Bank Insolvency, bls. 9:

,,-.. any suggestion that a particular bank is no longer in a position to meet its liabilities is likely
to lead to a “bank run”. Depositors will withdraw their deposits because they believe that those
who withdraw their funds first will be able to do so without loss. Moreover, any suggestion that
one bank is in trouble may be taken, sometimes unjustifiably, as evidence that other banks are
likely to be facing similar problems. It may precipitate an over-reaction of the bank's customers
but also and more importantly trigger a market reaction that will make it even more difficult and
more costly for the affected bank to obtain additional funding .... If the failure of one bank causes
a loss of confidence in the banking sector as a whole or is propagated more widely through the
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system of interlocking claims among financial institutions, the adverse consequences to the
system as a whole and the economy of a region or a country may be much greater than those
resulting from the initial disruption ...

Allt starf samradshopsins hlaut ad taka akvedid mid af peim sjénarmidum sem parna koma fram,
b.e. ad koma i veg fyrir hugsanlegt kerfishrun ad 6fyrirsynju. I pessu samhengi er rétt ad benda &
ad pott ymsar blikur hafi vissulega verid a lofti vardandi stédu islensku bankanna, einkum & arinu
2008 en einnig & arunum 2006 og 2007, pa fengu peir itrekad gdédar umsagnir, jafnt innlendra
sem erlendra adila, svo sem Alpjédagjaldeyrissjodsins, erlendra matsfyrirteekja, Moody’s og
Standard & Poor’s, Sedlabankans, Fjarmalaeftirlitsins o.fl., fyrir trausta eiginfjarstodu og
almennan fjarhagslegan styrkleika fram undir og jafnvel framyfir mitt ar 2008. Pannig segir t.d. i
skyrslu Sedlabankans svo seint sem i mai 2008 um fjarmalastodugleika & Islandi ad:

,,,A heildina litid er nidurstada Sedlabankans enn su ad fjarméalakerfid sé i meginatridum traust.
Islenska bankakerfid uppfyllir krofur sem gerdar eru til pess og stenst alagsprof sem
Fjarmalaeftirlitid og Sedlabankinn hafa gert.”

préatt fyrir pessar jakveedu umsagnir var samradshopnum ljdst ad su stada geeti breyst sndgglega
til hins verra i framtidinni. Ad pessu leyti var samradshopnum nokkud prongur stakkur skorinn.
pad er alkunna, badi i fredum og framkvemd, ad gjalda verdur varhug vid pvi ad nidurnjorva
nakvaemlega fyrirfram 61l vidbrogd stjérnvalda komi til fjarmalaafalls, ekki einasta vegna pess ad
slikt er i reynd Ogerlegt par sem aldrei er haegt ad sja fyrir med vissu hvernig adstedur verda og
munu préast, en einnig vegna pess ad slikt getur aukid hettuna & abyrgdarlausri hegdun
fjarmalafyrirtekja, p.e. ef pau freista pess ad skaka i skjoli opinberrar adstodar ef illa fer.!

AJ minu mati verdur vart annad radio af bréfi rannsdéknarnefndarinnar en ad hl]n lati hja lioa ad
taka fullnegjandi tillit til peirra sjénarmida sem hér hafa verid rakin. Eq tel hins veqar
naudsynlegt og 6hjakvaemilegt ad nefndin taki tillit til pessara atrida.

Ennfremur vil ég vekja athygli & pvi alitaefni sem fram kemur i 1. grein laganna ,,...um rannsékn
& addraganda og orsokum falls islensku bankanna 2008 og tengdra atburda.” Par segir m.a.:
., Tilgangur laga pessara er ad sérstok rannsoknarnefnd a vegum Alpingis leiti sannleikans um
addraganda og orsok falls islensku bankanna 2008 og tengdra atburda. bPa skal hin leggja mat &
hvort um mistok eda vanrakslu hafi verio ad reda vid framkvemd laga og reglna um
fjarmalastarfsemi & Islandi og eftirlit med henni, og hverjir kunni ad bera &byrgd & pvi. Nefndin
skal i pessu skyni:

! Sbr. einnig medal annars eftirfarandi ummeli { riti Evu H.G. Hiipkes { The Legal Aspects of Bank Insolvency,
bls. 15-16: ,, ...A single bank of some size may be too big for all its depositors to suffer losses, too big for the
deposit insurance fund to afford a pay-off of all its depositors, and too big to contain the effects of its failure ...
In most countries, there is no explicit commitment or even any codified mandate in the banking legislation
pursuant to which the lender of last resort would be required to take action in the event of a crisis of a large
bank. This is intentional because, as a rule, no bank should be able to count on government support in an
emergency situation. The key principle is that the government’s response must not be predictable ...
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1. Varpa sem skyrustu ljési & addraganda og orsakir pess vanda islenska bankakerfisins sem
vard Alpingi tilefni til ad setja 16g nr. 125/2008, um heimild til fjarveitingar ar rikissjodi
vegna serstakra adstedna & fjarmalamarkadi o.fl.

2. Afla upplysinga um starfsemi fjarmalafyrirteekja sem geta skyrt vanda peirra, svo sem um
fjarmoégnun og atlanastefnu peirra, eignarhald, endurskodun og tengsl peirra vid
atvinnulifid.

3. Gera Gttekt a reglum islenskra laga um fjarmélamarkadinn og tengda atvinnustarfsemi i
samanburadi vid reglur annarra landa og framkveemd stjornvalda & peim.

4. Leggja mat a hvernig stadid hafi verid ad eftirliti med fjarméalastarfsemi hér & landi a
sidustu arum og upplysingagjof af pvi tilefni milli stjérnvalda, til rikisstjérnar og til
Alpingis.

5. Koma med abendingar og tillogur ad breytingum & légum, reglum, vinnubrégdum og

skipulagi opinberrar stjérnsyslu sem mida ad pvi ad gera islenskt fjarmalakerfi ferara
um ad bregdast vid proun og breytingum a alpjodlegum fjarmalamérkudum.

6. Gera rédstafanir til pess ad hlutadeigandi yfirvéld fjalli um mal par sem grunur vaknar
vid rannsokn nefndarinnar um refsiverda hattsemi eda brot & starfsskyldum og gera
jafnframt grein fyrir peim malum i skyrslu til Alpingis.

7. Skila Alpingi skyrslu um rannsoknina asamt peim samantektum og uttektum sem nefndin
akvedur ad lata vinna i pagu rannsoknarinnar. ”

Pad er pvi rik asteda til pess ad fara frekari ordum um addraganda og orsakir bankahrunsins. Af
bvi tilefni hef ég fengid leyfi hofundar til pess ad vitna i ébirt erindi sem Ingimundur Fridriksson,
fyrrverandi bankastjori Sedlabankans og starfandi radgjafi i norska sedlabankanum, hélt a
raostefnu i belgiska sedlabankanum 16. névember 2009 en par segir medal annars (minar

undirstikanir):

,, Eftir ad einkaveedingu islenskra banka lauk snemma & pessum aratug téku peir ad steekka mjog
hratt. Sérstaklega jokst starfsemi peirra hratt a erlendri grundu. beir keyptu fjarmalafyrirtaeki i
6drum l6ndum, opnudu Gtibu og juku erlend umsvif sin fra hofudstddvunum i Reykjavik. Hradur
vOxtur beirra gerdist i skjoli adildar Islands ad Efnahagssvaedi Evrépu (EES). A grundvelli
hennar tilheyrir island innri markadi Evropusambandsins (ESB). Samkveemt pvi bar Islandi ad
skapa fijarmalakerfi sinu laga- og regluumgjérd & grundvelli tilskipana ESB. Starfsleyfi islenskra
banka nadi ekki adeins til umsvifa & islandi heldur i 6llum adildarléndum EES samningsins. Peir
fengu svo kalladan Evrépupassa sem heimiladi peim ad opna og reka Utibu hvar sem er & EES
svaedinu. Peir nutu sému réttinda og hoéfou sému skyldur og bankar a 6llu EES svadinu.
Fjarmalaeftirlitio (FME) bygqgdi starfsemi sina & evropskum 16gum, reglum og starfsadferdum.
Détturfyrirtaeki lutu eftirliti flarmalaeftirlita i I6ndunum par sem pau voru starfraekt en Gtibd lutu
einkum eftirliti islenska Fjarmalaeftirlitsins (FME).

Evropsk laga- og regluumgjord ein og ser skyrir po ekki hradan voxt bankanna. Adstedur &
alpjédlegum fjarmalamérkudum voru afar 6venjulegar. Frambod lansfjar var nanast 6takmarkad
og vextir legri en peir hofdu verid i 100 ar. [ skyrslu Sedlabanka Islands um
Fjarmalastodugleika 2009 sagdi m.a.: ,, Odrum preedi voru bankarnir patttakendur i alpjédlegri
atburdards sem motadist af Ovenjulegum adsteedum i heimsbiiskapnum.“ [ leit sinni ad
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&batasamri fjarfestingu séttust fjarfestar eftir skuldabréfum sem géafu nokkud i adra hond, p.m.t.
skuldabréf islenskra banka. Matsfyrirteeki fylgdust mjég grannt med bonkunum og godar
lanshefiseinkunnir greiddu mjog fyrir lantokum bankanna & skuldabréfamarkadi. Snemma ars
2007 haekkadi Moody’s lanshafiseinkunn islensku bankanna i haesta flokk (Aaa) um nokkurra
manada skeid. A grundvelli gods lanshafismats attu bankarnir nanast 6takmarkadan adgang ad
lanum & alpjodlegum skuldabréfamarkadi pegar peir steekkudu hvada hradast. Skuldabréf peirra
urdu vinsal i ymis konar vafningum.

,

Bankarnir urdu mjog mikilvegur pattur i islensku efnahagslifi, voxtur peirra og annarra
islenskra fyrirteekja naut vidteks studnings, peir greiddu god laun og héa skatta, badi beint og
Obeint. Finnskur sérfraedingur i eftirliti med fjarmalastarfsemi, Kaarlo Jannari, sem radinn var
til pess ad gera uttekt & islensku fjarmalaeftirliti og regluumgjoérd pess ordadi pad svo ad
,, ...rikisstiornir hver 4 feetur annarri og mismunandi samsettar — 0Q _Stjérnarandstedingar einnig
— hofou lagt aherslu & mikilveegi fjarmalageirans og lyst yfir studningi sinum vid aframhaldandi
vOxt _hans. Gagnrynisraddir voru ekki teknar alvarlega eda peim ekki veitt mikil athygli.
Bankamenn voru taldir pjodhetjur; peir voru meerdir i fjdlmidlum og pjodin var stolt af godum
arangri bankanna. Trulega hefdu eftirlitsyfirvdld ekki getad stddvad framvinduna pétt pau hefou
reynt med valdi pvi pau skorti til pess lagalegar heimildir.* ... ,, Upp a eedstu stig studdi pjodin
bankana og dadist ad peim og margir eru enn i afneitun vegna eigin adildar ad pessum harmleik.
Sedlabankinn og Fjarmalaeftirlitid reyndu ad vara vid, en pad var of seint og ekki ndg og
vafasamt er ad pessar stofnanir hefdu getad stodvad framvinduna jafnvel pétt per hefdu haft til

pess vald. “2

[ 6dru erindi sama héfundar sem birt er & heimasidu Sedlabankans 6. febrtar 2009 er fjallad um
vidbunad islenskra stjornvalda vid o6rum vexti islensku bankanna og versnandi horfum &
alpjodamarkadi. Sidan segir i erindinu:

,,Sem fyrr segir brast Sedlabanki Islands vid framvindu og horfum & arinu 2008 med pvi ad vaka
enn betur en &dur yfir lausafjarstodu bankanna og med tidum samskiptum vid bankana. Auk pess
var vidbunadarnefnd hans virkjud og starfadi samfellt fra hausti 2007. Samradsnefnd
forseetisraduneytis,  fijarmalaraduneytis,  vidskiptaraduneytis,  Fjarmalaeftirlitsins _ og
Sedlabankans hélt tida fundi og skiptist & upplysingum. A vettvangi hennar voru_gerdar
vidbUnadaraatlanir oq fyrir atbeina hennar voru samin drdg ad frumvarpi sem sidar vard ad
neydarlogum sem sett voru snemma i oktober.”

Eq vil ennfremur leyfa mér ad vitna til pridja erindis fyrrnefnds bankastjéra sem hann hélt &
raostefnu i Oslo 25. juni 2009 en lokaord hans eru:

,Audvelt er ad vera vitur eftir &. Veentanlega hefdu allir sedlabankar og fjarmalaeftirlit i
heiminum kosid ad hafa hagad ymsu med ddrum hatti en gert var & sidustu arum. Eg hef pegar
vitnad i ord Kaarlo Jannari par sem hann segir ad Sedlabankinn og Fjarmalaeftirlitid hafi reynt
ad vara vio, en pad verid of seint og ekki ndg og vafasamt ad pessar stofnanir hefdu getad
stddvad framvinduna jafnvel pott paer hefdu haft til pess vald. Mjog er tekist a um petta og um
afstddu stjornvalda til fjarmalageirans a utpensluskeidi hans.

2 Kaarlo Jannari: Report on banking Regulation and Supervision in Iceland: past, present and future, 30 mars 2009,
bls. 14 og 20. Skyrslan var birt a heimasidu forsatisraduneytisins. Hofundur erindisins pyddi textann sem hér er
birtur sem og adrar beinar tilvitnanir i erlendar heimildir.

34



Vidauki 11 - Bolli Por Bollason RANNSOKNARNEFND ALPINGIS

islensku bankarnir nyttu sér i rikum meli teekifeerin sem budust med samspili laga- og reglu-
gerdarakveeda ESB og Ovenjulegra adstedna a markadi. Islensk stjornvold brugdust vid fram-
vindunni med svipudum heetti og stjornvold ymissa annarra landa og med peim hetti sem blast
matti vid, p.e. med pvi ad virkja og styrkja vidbinad sinn, radfera sig vid adra og leita eftir
raogjof sérfeerdinga og med pvi ad hvetja bankana til pess ad draga ur umsvifum sinum og laga
sig ad gerbreyttum adstedum. Vegna hlutfallslegrar sterdar sinnar voru islensku bankarnir
viokvaemari fyrir andbyr en margir adrir bankar, ad ekki sé minnst & hamfarir sidasta ars sem
skoku undirstédur hins alpjodlega fjarmalakerfis. Eftir & ad hyggja hefdi verid ré&dlegt af
stjornvéldum ad gripa inn i framvinduna af afli & fyrri stigum. Pvi er hins vegar vandsvarad
hvenaer hefdi verid rétti timinn til pess og hvernig hefdi att ad gera pad. Pad & lika vid um hvort
pad hefdi verid politikst gerlegt og i samraemi vid alpjédlegar skuldbindingar.

Ofarir Lehman Brothers leiddu til hruns islensku bankanna i oktober 2008. Omdgulegt er ad geta
sér til um hve lengi peir hefdu getad starfad hefdi Lehman ekki komist i prot og hvort vidleitni
beirra til pess ad bjarga sér, med hvatningu stjornvalda, med styrkari eigendahdpi,
dotturfélagaveedingu Utibla og flutningi hofudstddva til utlanda auk eignas6lu og minnkandi
umsvifa og vidbotaradgerda hefdi skilad arangri og gert peim kleift ad starfa afram. Vonir stodu
til pess ad ef aform peirra gengju eftir myndu framtidarhorfur bankanna veankast verulega. An
markvissra adgerda hefdu bankarnir hins vegar trulega lent i alverlegum vandraedum eins og
adstedur voru & alpjédamorkudum, jafnvel pétt Lehman hefoi ekki ordid gjaldprota.

Hrun bankanna i oktéber 2008 leiddi til mjog alvarlegrar fjarmalakreppu. Fraejum hennar var
sad a skeidi mjog hrads vaxtar bankanna. bau fengu rausnarlega skammt af &burdi pegar
skyndilega urdu straumhvof & markadi & midju ari 2007 i kreppu sem nadi hamarki i september
og byrjun oktober 2008. Eftir & ad hyggja hefdi hugsanlega matt koma i veg fyrir hrunid, en
jafnvel pegar horft er til baka er ekki augljost hvad nakveemlega stjornvold hefdu att ad gera og
hvensr, annad en ad draga eda takmarka gildistoku ESB/EES laga og reglugerda um
flarmélamarkadinn. Framvindan syndi ad innan pess ramma er naudsynlegt ad hafa moéguleika
til pess ad hefta voxt banka. Sérstaklega a petta vio um minni 16nd. Steerd fjarmalakerfa verdur
ad samrymast steerd hagkerfis heimalandsins. islensku bankarnir voru of metnadarfullir i Gtras
sinni og vexti, of kappsamir og of fusir til pess ad taka ahettu. Ad auki voru ymis 6nnur islensk
fyrirteeki of samofin bénkunum og helstu eigendum peirra. Bankarnir baru hins vegar sjalfir
megin &byrgdina & 6rlégum sinum. Eins og fram kom i skyrslu Jannéris og pegar hefur verid
vitnad til gerdu peir steerstu mistdkin sjalfir med pvi ad hrifast med alpjédlegum straumum og ad
gleyma pvi ad ekki er unnt ad sigra heiminn &n pess ad hafa 6fluga heimahéfn og fjarhagslegan
grunn. Bankarnir nutu vidtaeks pdlitisks studnings eins og pegar hefur verid rakid. Vegna sterdar
sinnar_er lika mogulegt ad peir hafa haft meiri &hrif en gédu hoéfi gegndi. Eg minni & ord
Jannaris um ad upp & adstu stig studdi pjédin bankana og dadist ad peim.

Eq hef leitast vid ad draga upp eins hlutlausa mynd af hruni islensku bankanna og mér hefur
verid unnt sem fyrrverandi bankastjora i bankastjérn Sedlabankans. Eg hef einnig leitast vid
ad syna ad stjornvold voru ekki keeru- eda sinnulaus og ad bau brugdust med margvislegum
heetti vido framvindunni, vidlagaadgerdir voru hafnar og hertar, pryst var & bankana ad draga
ur umsvifum og ad laga starfsemi sina ad breyttum heimi. Petta endurspeglast m.a. i skyrslu
Kaarlos Jannari. bvi midur skiludu pessar adgerdir ekki arangri i teeka tid og Island glimir nu
vid eftirkdst hrunsins.”
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Eg hef litlu vid ofangreindar nidurstédur peirra Ingimundar Fridrikssonar og Kaarlos Janniri ad
bata um meginorsakir bankahrunsins hér a landi, p.e. ad peirra sé fyrst og fremst ad leita i
starfsemi bankanna sjalfra, 6abyrgri, og jafnvel 6loglegri, hegdan peirra 4 fjarmalamarkadi sem
skyrsla rannsoknarnefndarinnar leidir veentanlega i 1jos.

Vandséd er hvernig hagt er ad lita framhja peim pattum sem lita ad starfsemi bankanna sjalfra
vid mat 4 orsdkum bankahrunsins og pvi verdur ekki ad dreyndu triiad ad rannsdknarnefndin telji
ad eina af astedum pess ad bankarnir féllu megi rekja til ondgs upplysingafledis milli
embeettismanna og radherra 4 pessum tima.

-

Peirri séguskodun hafna ég alfarid med visan til lysinga sem ég hef rakid hér ad
framan. Ekki verdur heldur séd ad nokkud bendi til bess ad slikur skortur tengist i reynd, i
skilningi 1. gr. laga nr. 142/2008:

e OFSOKuUm Dess vanda islenska bankakerfisins sem vard Alpingi tilefui til ad setja lig nr.
125/2008.“

Reykjavik, 24. febriar 2010

Viréingarfyllst

Boll/ )‘d%// wers

bor Bollason
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