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Efniz Alit-Almenni Lifeyrissjédurinn
1. Inngangur

A fundi stjérnar Almenna Lifeyrissjédsins 29. mai 2013 var undirrituum falid ad vinna &lit fyrir
stjorn Almenna Lifeyrissjodinn. Grundvéllur peirrar vinnu er békun stjérnar sjédsins fra fundi 18.
april sidastlidinn sem var svohljédandi:

»Sampykkt tilaga stjdrnar sem felur | sér ad rada dvilhallan og logfrédan adila sem ekki hefur
komid a8 malefnum sjodsins adur til ad fara yfir mélatitbanad i skyrslu vinnuhdps stjérnar
Leeknafélags islands um skyrsiur Uttektarnefndar tfeyrissjoda.

Verkefnid felur | sér eftirfarandi:

1. Sérstaklega verdi dskod eftir vid vidkomandi adila, ad hann meti réttmeeti beirrar fullyrdingar vinnuhdpsins
ad sjddurinn hafi farid a svig vid l6g og gédar vidskiptavenjur i vidskiptum vid Glitni og fyrirtaeki | eiqu
eigenda Glitnis.

2. bd muni hann meta, hvort likur séu & ad haegt verdi i einkamdli ad draga stjérnendur Glitnis tif dbyrgdar

fyrir démi fyrir radgjof gegn betri vitund og i eigin pégu.

3. Einnig verdi peirrf spurningu svarad, hvort sjodurinn eigi réttmaetar krdfur i protaba Glitnis vegna meintra
misgjdrda Glitnis gagnvart Almenna lifeyrissjédnum.

Gdgn bau, sem hinn l3gfrédi adili stydjist vid [ umbedinni athugun, verdi:

a) Skyrsia Uttektarnefndar lifeyrissjéda

b) Skyrsla vinnuhdps stiérnar Laeknafélags fslands

¢) Athugasemdir og leidréttingar Almenna lifeyrissjédsins vegna skyrslu vinnuhdps stjérnar Laeknafélags
[stands um skyrslu Uttektarnefndar lifeyrissiéda. ”

Auk beirra gagna sem ad ofan eru talin hafa undirritadir dskad eftir frekari gognum fra sjédnum
eftir bvi sem talin hefur verid porf 4. Medal peirra gagna sem voru yfirfarin eru:

i. Fundargerdir stjidrnarfunda vegna arsins 2008.
ii, Fundargerdir avoxtunarhdps vegna 4rsins 2008.
iii. Skyrstur innri endurskodunar vegna arsins 2008,

iv. Samstarfssamningur sj6dsins og Islandsbanka dags. 4. jandar 2006 dsamt vidauka, @i 18
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V. Starfsregiur framkvaemdarstjora.

vi. Starfsreglur stjornar.

vii. Arsreikningar vegha 2007 og 2008.

viii. Fiarfestingastefna vegna 2007 og 2008.

ix. Sampykktir,

X. Kynningarefni vegna (tbods Glitnis banka hf. i mars 2008,
Xi. Skyrsla rannsoknarnefndar Albingis.

Pa byggir alit petta & fyrirliggjandi domafordaemum, 16gum og stjérnvaldsfyrirmaslum eftir pvi sem
vid 4. pa hafa borist athugasemdir fra starfsmdnnum Almenna lifeyrissjédsins. Ad aliti pessu hafa
undirritadir, Bjorn L. Bergsson hrl. og Magnus H. Magnusson hdl, unnid.

2. Alit

| neGangreindum undirk&flum verdur pess freistad ad leysa Ur peim alitaefnum sem leitad er svara
vid. par sem tilefnid er 60rum praedi samantekt vinnuhdps stjdrnar Laeknafélags istands pa verdur
efnistdkum vinnuhdpsins fylgt { 6llum adalatridum vid drvinnslu spurninga lifeyrissjodsins en pd
Otaf brugdid eftir pvl sem vid metum tilefni til. | skyrsiu vinnuhéps stjdrnar Laeknafélags islands er
fjallad um efni skyrslu Ottektarnefndar Landssamtaka lifeyrissjoda og sa hattur haféur & a8 hiutar
ar skyrslu attektarnefndarinnar eru teknir upp og dregnar af peim dlyktanir. Skyrsla vinnuhdpsins
er flokkud nidur i nokkra undirflokka og verfur beim framsetningarmata fyigt i peirri vileitni ad
svara pvi hvort skyrsla Uttektarnefndarinnar, auk peirra gagna sem élit petta byggir 4, gefi til kynna
ad l6g hafi verid brotin i starfsemi sjédsins. Vid svo baid verdur vikid ad mdguleikum pess ad draga
stiornendur til dbyrgdar og hvort haegt sé ad hafa uppi kréfur 4 hendur protabui Glitnis banka hf.

2.1.Hefur sjé8urinn farid a svig vid 16g og gé0ar vidskiptavenjur { vidskiptum vid Glitni banka
hf. og fyrirtaeki i eigu eiganda Glitnis?

Umfjdllunin verdur bundin vid brot & ldgum eda gildandi reglum & beim tima sem pau atvik attu sér
stad sem nefnd eru i skyrslu vinnuhdps Laeknafélagsins.

2.1.1. Afleidusamningar
f skyrsiu vinnuhépsins er fjallad um gjaldeyrisafleifusamninga og adra afleidusamninga.
aj Gjaldeyrisafleidusamningar

Fidrmélaeftirlitid hefur nd gefid dt tilmaeli (nr. 1/2013 sbr. einnig eldri tilmzeli nr. 4/2011) um
dhaettustyringu samiryggingadeilda lifeyrissjoda. Par er sérstaklega fjallad um gjaldmidlagdhzettu og
nanar afmarkad hvad FME telur askilegt vid endurmat slikrar dheettutdku. Engin slik tilmaeli voru {
gildi 48ur en stzerstu vidskiptabankarnir prir komust [ greifsluprot og 16g nr. 125/2008
{neydarlégin) voru sett pann 7. oktéber 2008. Pvi var adur einvérdungu vid 16g nr. 129/1997 um
skyldutryggingu lifeyrisréttinda ad stydjast i pessum efnum. Nanar tilteki6 10. tl. 36. gr. peirra laga
sem maelti fyrir um heimild Hfeyrissjoda til ad dvaxta fé sitt med gerd afleidusamninga ,sem draga
ur dhaettu sjédsins”.



Toluvert hefur verid fjallad um kaup og sélu gjaldeyris fyrir greifsiuprot vidskiptabankanna ptiggia i
byrjun oktdber 2008. Ma par til ad mynda vitna til skyrslu rannséknarnefndar Alpingis par sem
umfjollun um patt lifeyrissiodanna Ikur & eftirfarandi ordum 4 bls. 215 i 7. bindi, 21. kafla:
wSkoGanir & pvi hvort lifeyrissjédir eigi ad verja erlendar eignir sinar fyrir gjaldeyrissveifium eru
mismunandi, en hvad sem pvi lidur telur rannsoknarnefnd Alpingis pad umhugsunarvert af
lifeyrissjédirnir sem kannadir voru hafi aukid varnir begar kronan ték od veikjast, sem bendir tif
bess ad sjédirnir, sem eiga ad vera med fangtimafjdrfestingarmarkmid, hafi verid ad vonast eftir
skjdtfengnum groda d gjaldeyrismarkadi.”

Samkvaemt skyrslu Gttektarnefndar iifeyrissjé8anna (bls. 38 bindi L.} var svonefnt varnarhlutfall
sjodsins 50-60% af erlendum eignum hans | byrjun oktéber 2008. pad var i samraemi vid hlutfall
annarra sjoda samkvaemt skyrslunni. Ymislegt i umfidliun uttektarnefndarinnar vekur athygli
var8andi gjaldeyrisahaettu. Flest snyr bad p6 ad vidskiptalegu mati & porf og raunverulegu giidi
shikra gjaldeyrisvarna. Athyglisverd er til deemis s lysing sem fram kemur & bls. 38 i Il. bindi
skyrsiunnar pess efnis ad fra lokum &rs 2007 og fram [ oktéberbyrjun 2008 hafi stada Almenna
lifeyrissjodsins breyst fra pvi ad vera varinn med 8llu hvad erlendar eignir vardar, | ad vera med
varnarhtutfall sem nam 50-60% af erlendu eignarsafni sjodsins. Su aukning kom ekki til géda
haustid 2008,

Otvireett er ad l6g nr. 129/1997 heimila gerd afleiGusamninga med pvi skilyrdi a8 beir ,,dragi dr
ahaettu sjédsins”. PO fyrrgreindar dkvardanir hafi verid Sheppilegar fer pvi fiarri ad peer burfi af
beim sékum al hafa verid andstaedar I5gum. Ekki hefur verid unnin greining af okkar halfu 4
einstdkum afleiGusamningum gerum &rig 2008 en vegna ordalags heimildardkveedis laganna skal
pal dréttad ad bad pyrfti ad liggja fyrir a6 gerdir hafi verid samningar sem ttilokad var ad geetu
dregid Ur dhaettu sjédsins og bad hafi verid lidst @ peim tima sem peir voru gerdir. bau gogn sem
yfirfarin hafa verid stadfesta slikt ekki. Tvennt vekur PO sérstaka athygli i fundargerdum stiérnar
lifeyrissjodsins hvad petta snertir:

i. [ athugasemdum innri endurskoSunar lifeyrissjédsins fra 26. febriiar 2008 er ad finna
eina sem laut ad bagildandi fjarfestingastefnu sjddsins i gjaldeyrisstyringarsamningum.
Hun laut ad pvi a8 aeskilegt vaeri ad stjorn sjodsing taeki stefnuna sérstaklega fyrir &
fundi og maeti hvort stjérnin vaeri sammala talkun Fiarmélaeftirlitsins sem birtist | bréfi
dags. 12. juli 2007. Sa tdlkun laut ad pvi ad eingdngu veeri heimilt ad gera
afieidusamninga til ad draga Gr dheettu vegna eigna sem fyrir vaeru | eignasafni
sjéGanna. A8 mati innri endursko8unar virtust dkveedi gjaldeyrisstyringarsamnings
sjodsins vera | 6samraemi vid pa tdlkun bar sem ekki virtist eingdngu vera um a8 raeda
varnir vegna eigna sem pegar voru  eigu sjédsins. Innri endurskodandi beindi peim
tilmalum sérstaklega til stjdrnar ad malig yrdi tekid formlega fyrir 4 fundi og lagt mat 4
hvort stjérnin vaeri sammala eda dsammaia bessari tutkun FME. | fidrfestingastefnu
sj68sins sem sampykkt var vegna &rsins 2008, eftir mottoku bréfsins dags. 12. jaii
2007, var ad finna heimildir til framvirkra gjaldeyriskaupa.

Stiornarfundur | lifeyrissjénum var haldinn daginn eftir dagsetningu bréfsins, 27.
febriiar 2008. par er tiltekid ad forstdSumadur innri endurskoSunar hafi farid yfir
heistu nidurstdur skyrslunnar og ad:



«Meginniurstédur athugunarinnar eru ad rekstur sj6dsins er i godu horfi og er visad |
skyrsiuna® vegna frekari umfiéliunar um paer athugasemdir og dbendingar sem farid
var yfir @ fundinum.

Samkvaemt fundargerdinni var ekki tekin sérsttk afstada til athugasemda innri
endurskodunar vegna gialdeyrisstyringarsamninga sem ad ofan var rakin. pritt fyrir ad
innti endurskodun hafi sett fram afmarkadar athugasemdir og beint pvi sérstaklega til
stjérninnar ad taka mélefnid umraedu a stidrnarfundi ber fundargerdin ekki med sér ad
bad hafi verid gert.

Starfsmenn sj6dsins hafa upplyst vid vinnslu bessa dlits ad nefnd heimild til framvirkra
gjaldeyriskaupa | fidrfestingastefnu arsins 2008 hafi veris par inni fyrir mistdk og ad ekki hafi verid
gerdir framvirkir samningar um kaup & gjaldeyri samkvaemt peirri heimild. Upplyst var ad brugdist
hafi verid vi§ bessum athugasemdum med itrekun um ad ekki yréi keyptur gjaldeyrir framvirkt og
ad i nastu fjérfestingastefnu yri heimildin felld nidur. Aréttad skal ad engin heildaryfirferd 4
gjaldeyrissamningum sjédsins hefur veris framkvaemd i tilefni af pessu aiiti og par med ekki heldur
hvort bessi heimild hafi verid nytt. Rétt er ad halda bvi til haga a8 engar visbendingar eru um
nytingu heimildarinnar i peim gégnum sem rynd hafa verid. Samkvaemt 29. gr. laga nr. 129/1997
ber stjorn lifeyrissjédsins ad hafa med héndum almennt eftirlit med rekstri, bokhaldi og radstsfun
eigna sj6dsins. Um almenna hdtternisregiu er ad raeda en bad er okkar &lit a8 athugasemdir innri
endurskodunar | bréfi dags. 26. febrdar 2008, par sem sérstaklega er visad til athugasemda
Fiarmélaeftirlitsins, auk sérstakra tilmaela pess efnis ad taka beri peer til umfjéllunar &
stjornarfundi, séu pess edlis ad stjérn sjédsins hafi vart fullnaegt ofangreindum skyldum sinum skv.
29. gr. laganna 6druvisi en ad fialla um malid sérstaklega & stjdrnarfundi og dlykta um breytt
vinnulag eda rékstySja 4 hvern hatt 6breyttur framgangsmati samrymdist efni athugasemdanna,
hafi afstada stjornarinnar veri s. Til deemis med peim athugasemdum sem siar hafa borist um
mistok i fjarfestingastefnu og vidbrogs. Almennar tilvisanir til skyrslu innri endurskoSunar i heild
sinni er vart fullnaegjandi a8 okkar mati eda i samraemi vid tilefnid.

ii. Pa vekur sérstaka athygli 4 hvern méta bokad var um Alitefni tengd gjaldeyriskaupum &
neesta stjornarfundi sjédsins sem var 28. mars 2008. Samkveemt fundargerd bess
fundar hafa athugasemdir innri endurskodunar ekki verig til umfjollunar par svo séd
verdi heldur pvert 4 méti tekin akvordun, én frekari umfjdllunar, um ad auka vid
JHutfall varna hjé sjs6num ur 50% [ 70% tif ad nyta ndverandi markadsadstadur”. Er

hér visad til hlutfalls af erlendum eignum. petta ordalag fundargerfarinnar er ekki
afgerandi. Mdgulegt er tdlka pad 4 pann hétt ad aukningin hafi verig sampykkt i peim
tilgangi ad nyta hagstaedar markafsadstaedur en ekki einvbrdungu til ad verja peer
eignir sem pegar voru til stadar. Sé peim skilningi haldi & lofti ma feera rak fyrir pvi a8
slik notkun afleidusamninga feli i sér spdkaupmennsku med hagnadarvon i huga, miklu
frekar en ad studla ad pvi markmidi a8 draga Ur dhaettu sj6dsins sem er skilyrdi
samkvaemt 10. tl. 1. mgr. 36. gr. laga nr. 129/1997. Starfsmenn $j6dsins hafa, vi§ gerd
pessa dlits, upplyst ad tilgangur pessarar auknu heimildar hafi verid ad verja ad hiuta
pd miklu haekkun sem ordid hafdi 4 erlendum eignum { kronum. S& rokstudningur
kemur ekki fram i fundargerdinni.

Y Hér virdist Att vid bréf innri endurskofunar dags. 26. febriar 2008.



Orfalag fundargerdarinnar mé ad skilja pannig a8 markmidgid hafi ekki eingdngu verid ad verja
eignir sem begar voru i eignasafni sjodsins, sem er skilyrdi pess ad afleiGuvidskiptin séu innan
heimilda sem 16g nr. 129/1997 afmarka. b6 ordalag fundargerdarinnar sé gagnrynivert verdur ekki
stadheeft ad um logbrot hafi verid ad reda én frekari ryni & tilefni hvers gialdmidlaskiptasamnings
fyrir sig og athugasemdum hefur verid komid & framfeerf af halfu starfsmanna iifeyrissjodsins. bar
sem betta alitaefni var@ar i raun ekki 4litaefnid hvort sjoBurinn hafi farid & svig vid log og godar
vidskiptavenjur f vidskiptum vid Glitni og fyrirtaeki i eigu eigenda Glitnis er ekki tilefni til ad greina
bessi vidskipti ndnar i bessari litsgerd.

Onnur atridi tengd gjaldeyrisafleidum, sem nefnd eru { skyrsiu vinnuhdps stjérnar Leeknafélagsins
eru af tvennum rétum. Annars vegar lita pau a8 pvi hvernig stadid var ad samningagerd, rddgjof
bjénustuadilans og hverjir hafi verig hugsanlegir gagnadilar ad afleidusamningum. Hins vegar er
fjallad um hvort vidskipti med gjaldeyrisafleidur hafi yfir hofud verid naudsynleg og hversu seint 4
arinu 2008 byrjad var ad minnka umfa ng slikra vidiskipta 4 vegum sjé8sins.

Hvad fyrrnefndu atridin snertir b verda pau ekki greind & annan hatt en tiltaekar upplysingar hjg
lifeyrissjéGnum gefa méguleika 4 par sem synt bykir ad Glitnir hf. muni ekki lata upplysingar i té er
lata ad samskiptum starfsmanna bankans. Eins er vidbid ad Ghitnir muni bera fyrir sig bankaleynd
begar kemur a8 pvi ad upplysa hverjir voru gagnadilar i afleiduvidskiptum. Rétt er lika ad geta bess
ad jafnvel b6 upplyst yrai hverir vaeruy gagnadilar pa myndu paer upplysingar litlu baeta vig bar sem
eins vist er ad adrar fjdrmalastofnanir hafi verid gagnadilar enda oft svo ad fidrmalafyrirtaeki
standa i viéskiptum sem pessum i eigin nafni i bagu vidskiptamanna sinna. Rétt er einnig ad drétta
ad ekkert { peim gégnum sem vid héfum fengid til skoSunar og greiningar felur § sér visbendingar
um ad stadid hafi verid ad gerd gjaideyrisafleidusamninga med hagsmuni gagnadila Hfeyrissj6dsins
ad leifiarljosi.

Hvad siarnefndu atridin hraerir lita pau a8 hugleegu mati & naudsyn vidskipta sem bessara. Slikar
hugleifingar eru én vafa agaetar ad hafa { huga i framtidinni til ad draga sem vidtaekastan laerdém
af pvf hvernig til tékst. Pau hins vegar breyta pvi ekki ad sjédnum var heimilt ad i6gum ad gera slika
samninga | pbeim maeli sem gert var enda verdur ekki lesid gr skyrslu dttektarnefndar iifeyrissj6da
ad ahzetta sjodsins { erlendum gjaldmidlum hafi farig yfir 50% af hreinni eign hans, sem er
I6gbundid hamark samkvamt 6. mgr. 36. gr. laga nr. 129/1997. ba verdur, vid mat & pvi hvort og
a hvada tima auka &atti slikar varnir og hvenaer draga atti Gr peim ad hafa baedi | huga hvada
almennu og sértaeku samtima upplysingar voru tiltsekar stjornendum lifeyrissj6dsins & fyrri hluta
ars 2008. A beim grunni matti lifeyrissjgdurinn taka akvérdun. Meta verdur svigram lifeyrissjé8sins
til akvérdunartdku i pvi jési frekar en ad halda maelistiku reynsiunnar af efnahagsprengingunum &
lofti ni 2013.

b) Vikjandi lin

Af ¥firliti yfir skuldabréfakaup sem fylgdi stjérnarfundargerd fifeyrissjédsins pann 23. april 2008
verdur radid ad 27. mars hafi sjédurinn keypt svokallad vikjandi breytanlegt skuldabréf af Glitni
banka hf. fyrir kr. 1.620.000.000. Eiginleikum bessa skuldabréfs er lyst f ttektarskyrslu
lifeyrisjd8anna (bls. 82 I. bindi):



#Skuldabréfaitbodid var einnig sérstakt ad pvi leyti ad skuldabréfid var én gjolddaga. Pann 1. april
2013 {,skiptidagur”) skyldi andvir6i skuldabréfsins breytast hiutabréf i Glitni banka hf, Skyldi
skiptingin yfir i hlutabréf | Glitni gerast sjdglfkrafa og dn sérstakrar titkynningar til eigenda
skuldabréfanna. Pannig var ekki gert rdd fyrir ad Glitnir endurgreiddi skuldabréfin med peningum,
heldur yrdu pau greidd til baka d6rid 2013 med hlutabréfum | Glitni samkvaemt sérstékum
reiknireglum sem fram komu i dtbodslysingu. M.6.0. pd voru skuldabréfin med skiptiskyldu yfir {
hlutabréf i Glitni banka hf. Pd var ttgefanda skuidabréfsins (Glitni) heimilt ad feera nidur héfudstol
skuldabréfsins tif a0 meeta hugsanlegu rekstrartapi bankans.”

Gerningur pessi er um margt sérstakur. Sér { lagi fyrir paer sakir ad ekki er maeit fyrir um skyldu
Glitnis til greidstu peninga heldur er krdfuhafa i raun skylt ad taka vio greidsiu i formi hlutabréfa i
Glitni, svokollud breytiskylda. P6 breytiréttur hafi verid pekktur f slikum bréfum er breytiskylda
mun sjaldgaefari enda i raun 6frévikjanlegt skilyrdi pess efnis ad greitt verdi med hlutabréfum en
ekki peningum. Ad auki gat komid til pess ad greidsluskyida bankans leekkadi ad vissum skilyrdum
uppfylltum sem hdd voru framgdngu bankans, an bess ad komi til greidslu. bad er mat okkar ad
pessi gerningur faili ekki undir vidurkennda hugtaksskilgreiningu & hugtakinu skuldabréf. Slikt skjal
inniheldur undantekningarlaust skuldbindingu um greidslu peninga 3 fyrirfram dkvednum
gialddaga. Su skylda er einhlifa og skilyrislaus.? Engu siiku er til ad dreifa samkvemt skitmalum
bess gernings sem keyptur var { mars 2008. ba er dhorfsmal, hé gerningur bessi hafi verid tekinn til
opinberrar skraningar, hvort hann fullnaegi formskilyrdum vidskiptabréfareglna par sem skylda
Glitnis banka hf. sem Gtgefanda var hdd skilyrdum um afkomu bankans. bvi yrdi kaupandi
gerningsins ti6 hadur pvi ad hann nyti ekki betri réttar en leiddi af atvikum sem lytu ad
seljandanum. Eitt helsta grundvallarskilyrdi vidskiptabréfa var bannig ekki til stadar, ad
vidskiptabréfid beri réttindi og skyldur med sér samkvaemt efni sinu. Naegjantegt 4 ad vera a8
gloggva sig 8 skuldabréfinu sjalfu til ad afrada um verdgildi pess. bad er vl okkar mat a8 nefndur
gerningur hafi ekki verid skuldabréf i skilningi 5. tl. 36. gr. laga nr. 128/1997, sem felur { sér heimild
til handa lifeyrissjodum ad fidrfesta i skuldabréfum og vixlum banka. Af pvi leidir ad nefnd kaup
verda traudla flokkud sem skuldabréfakaup. P4 er pad enn til ad draga ur gildi gernings pessa ad
hann var skilgreindur sem vikjandi. Rétt er b6 ad arétta ad ekki er gerdur greinarmunur | 36, gr.
lifeyrissjpdstaganna & vikjandi skuldabréfum og hefdbundnum. Slikt ree@ur ekki rslitum enda alit
okkar ad vikjandi eiginleikar skuldabréfsins einir og sér, breyti pvi ekki ad um skuldabréf geti verid
ad raeda i skilningi 5. tl. 36. gr. laga nr. 128/1997.

i lj6si alls ofanritads hef8i veri§ neer lagi, Gt frd dheettusjénarmidum, ad flokka pennan gerning i
eignasafni lifeyrissjodsins sem edlislikan hlutabréfum. Sér i lagi par sem greidsia gerningsins gat
eingdngu verid i formi hlutabréfa. P6 fellur pessi gerningur ekki ad slikri flokkun heldur enda
vaentanlega ekki skradur i hlutaskrd Glitnis banka hf. pad sem b6 er sameiginlegt med hlutabréfum
og vikjandi gerningum sem bessum er ad vid greidsiuprot greidast peir eingéngu qt begar dllum
almennum krdfuhdfum samkvaemt 113, gr. gialdprotalaga nr. 21/1991 hefur verid greitt. Slikt er
nanast Opekkt. bess er ad geta ad pd pessi gerningur falli ekki ad heimildum lifeyrissjédsins til
skuldabréfakaupa pa verdur ekki fullyrt af okkar halfu ad Iffeyrissjédnum hefdi verid kaup 4
pessum gerningi 6heimil, ad gefinni réttri heimfaerslu innan fjarfestingarstefnu lifeyrissjoédsins og
ad fengnu sampykki stjérnar. Maetti { peim efnum til deemis horfa til pess ad mogulegt kann ad

22 pall Hreinsson. Yfirlit yfir helstu vidskiptabréfsreglur sem gilda um skuldabréf. Békattgéfan Codex 2006, bls. 17.



vera ad kaupin hafi verid heimil & grundvelli 9. tl. 36. gr. laga nr. 129/1997 sem heimilar sjé8num
ad avaxta fé sitt med kaupum 4 ,,6d0rum verdbréfum®.

Akvordun um kaup & pessum gerningi var tekin af svokélludum avoxtunarhopi sjodsins pann 14,
mars 2008 sbr. fundargerd. Umfjollun | dvbxtunarhdpi hefur ekki bad veegi ad hun geti komid i stad
stiornarakvordunar, jafnvel hd stjrnarmenn hafi 4tt saeti i hdpnum, sbr. 31. gr. laga nr. 129/1997.
Kaupin virdast svo hafa dtt sér stad 27. mars bad ar. Daginn 48ur, 26. mars, var haldinn
stjornarfundur i sj6dnum. Fundargerd bess stjornarfundar ber ekki med sér ad gerningurinn eda
kaup @ honum hafi verid reedd & nokkurn hatt sem vekur athygli i lj6si sérst6du og séredlis pessa
gernings. Upplyst hefur verid i tilefni af gerd pessa alits, ad kaupin hafi verid raedd 4 nefndum
fundi dags. 26. mars 2008 en ladst hafi ad boka um pad { fundargerd. Arétta verdur af hessu tilefni
a0 lagaskylda stendur til pess skv. 2. mgr. 32. gr. ad halda fundargerd um bad sem fram fer &
stjornarfundum. Pad ad lata pad hja lida fer gegn peirri afdrattarlausu skyldu.

Kaupin vir§ast hafa verid synileg a fylgigégnum stjérnarfundar sem haldinn var 23. april 2008 eftir
bvi sem radid verdur af fundargerd pess fundar. Fundargerdin ber pad hins vegar ekki med sér ad
kaupin hafi verid reedd par eda stadfest. Fyrir liggur ad hlutur sj6dsins i heildardtbodi Glitnis banka
hf. var riflegur eda samtals 10,8% af peim 15 milljordum sem i bodi voru. S4 fjarha=d sem keypt
var fyrir nam 1,9% af hreinni eign sjodsins til Gtgreidslu lifeyris m.v. drslok 2008°,

I 31. gr. laga nr. 129/1997 kemur fram si hugleega matskennda regla varfandi valdmérk
std6uumbods framkveemdarstjéra ad radstafanir sem eru évenjulegar eda mikilshattar geti hann
adeins framkveemt samkvaemt heimild fra sjédsstjorn. Pégildandi dkvaedi sambykkta sjédsins hafa
ekki ad geyma frekari vidmidunarreglur var8andi hvad sjé8urinn taldi 6venjulegt og mikilshattar.
Heldur ekki starfsregiur stjornar,

Vid mat a pvi hvort kaup a bessum fjdrmélagerningi f mars 2008 sem namu 1,9% af hreinni eign
sjodsins hafi verid ovenjuleg eda mikilshattar sem bar af leidandi hefdu krafist fyrirfram sampykkis
sjodsstjdrnar, verbur ad lita til edlis gerningsins og umfangs hans. LjGst er ad eftir efnhagsafoilin
hausti 2008 hafa allmargir lifeyrissjodir sett sér strangari starfsreglur sem skilgreina én mikilla
vikmarka hversu langt st68uumbod framkvamdarstjéra neer. | einhverjum tilvikum er midad vig
minna hlutfall heldur en nefnd 1,9%. Slikar reglur hafdi Almenni lifeyrissjédurinn ekki fyrir hrun. Af
yfirliti yfir kaup @ skuldabréfum sem virdist fylgja fundargerd stjérnarfundarins 23, april 2008,
kemur fram ad 4 timabilinu 12. jandar til 8. april 2008 eru kaupin & Glitnisbréfunum pau allra
staerstu. Pau voru naestum brefalt steerri heldur en pau naeststaerstu sem voru ad fjarhaed kr, 628
milljonir. Vid pad baetist hid sérstaka edli gerningsins sem fjallad var um hér fyrr. bad er mat okkar
ad pessi kaup hafi verid ad edli og umfangi med peim haetti ad dkvirdun um pau hefdi att ad bera
undir stjorn sjédsins til sampykkis d8ur en hin var tekin. Fundargerd stjérnarfundar dags. 26. mars
2008 ber ekki med sér ad svo hafi verid. £tla maetti ad umfjollun um kaup a pessu skuldabréfi
hefdu verid efst @ baugi & fundinum og fyrirfer8amikil i fundargerd. Svo er ekki. Aréttad skal ad
starfsmenn sjédsins hafa fullyrt ad kaupin hafi verid reedd a stjornarfundinum en ekki békud |
fundargerd vegna mistaka. Pad geti adrir stjérnarmenn stadfest. bad er ekki tilgangur pessa alits a8
leggja mat & slikar stadhaefingar andspaenis tiltaekum gognum en pad er i sjalfu sér ekkert |

¥ samkvaemt Arsreikningabok lifeyrissjéda fyrir &rid 2008 (FME bls. 8) var hrein eign kr. 83.660.196.000 { arsiok,



fyrrrliggjandi gognum sem bendir til hins gagnstaeda, ad petta hafi ekki verid raett. Skyldan til
bokunar i fundargerd er hins vegar 6tvireed samkvaemt 2. mgr. 32. gr. eins og &dur gat.

2.1.2, lansheefistengt skuldabréf

Heér er att vid kaup sjédsins & svokéludu ,Credit-Linked Note” fyrir milligéngu Landsbanka fslands
sem keypt var { mars 2008. Edli bessa gernings og eiginleikum er Iyst & bls. 84 { I. bindi skyrshy
dttektarnefndar lfeyrissjodanna en gerningurinn var tengdur lanshacfi Kaupbings og Glitnis.

Af lysingu Uttektarnefndar & gerningum af pessari tegund er ljost a8 um skuldabréf var ad reda
med gjalddaga &ri@ 2013. Um bpennan batt visast til pess sem ad ofan greinir  um
fjdrfestingarheimildir lifeyrissjéda skv. 36. gr. laga nr. 129/1997. Kaup sjédsins ndmu 500.000.000
kr. Ekki ver§ur r&did af fundargerSum avixtunarhépsins, til deemis peirrar sem dagsett er 14. april
2008, ad pessi kaup hafi verid reedd sérstaklega. bau eru hins vegar & yfirliti yfir skuldabréfakaup
sem fylgdi fundargerd stjérnarfundar dags. 26. mars 2008. bad er mat okkar ad kaup & bessum
gerningi hafi verid innan heimilda laga, sbr. 5. tl. 1. mgr. 36. gr nr. 129/1997. Kaupin eru teeplega
bridjungur af pvi sem keypt var i skuldabréfattbodi Glitnis [ sama manudi. b4 er pad er okkar mat
ad umfang kaupanna eitt og sér sé ekki slikt a8 naudsynlegt hafi verid ad bera akvérdun um pessi
kaup undir stjorn fyrirfram. Tilefni hefSi hins vegar verid til ad raeda pau sérstaklega |
avixtunarhdpnum.

Ljost er ad gerningurinn innihélt dhaettu og voru dhaettupaettirnir tengdir vid greidsiuhafi badi
Glitnis og Kauphings en & bessum tima hafdi skuldatryggingadlag beggja bankanna haekkad
umtalsvert @ faum manudum, sem fél i sér veentingar markadarins um ad til greidslufalls peirra
geeti komid. | raun hafdi skuldatryggingardlag Kauppings banka haekkad 6rt i byrjun ars 2008 og
nadi st haekkun hamarki { fok mars 2008, um bad leyti sem gerningur pessi var keyptur.® [ pvi ljési
hvernig for fyrir badum bdnkunum og peim prenginum sem helltust yfir fisrmalamarkadi hérlendis
og erlendis & sidari hluta ars 2008 md segja ad dskynsamlegt hafi verid ad loka ekki sté8unni &
samningnum pegar vedkall barst sidsumars 2008 f stad bess ad auka vid dhsettuna eins og
sjoBurinn gerdi (bls. 84, bindi 1.}, Um pessa gerninga er ad finna eftirfarandi fullyrdingu f skyrsiu
attektarnefndarinnar (bls. 85, bindi 1);

~Pd eiga fdir ad vita betur en fyrirsvarsmenn lifeyrissiédanna ad mjég haepin heimild er tif pessarar
fidrfestingar [ 36. gr. lifeyrissjo@slaganna. Ad minnsta kosti er pessi fidrfesting ekki i samraemi vig
akvaedi greinarinnar um varfaerna fidrfestingu.”

Mikilvaegt er ad ryna i ordalag 36. gr. laganna. [ baksynisspeglinum er edlilegt ad eetla ad einhver
akveedi laga hijoti ad hafa maelt gegn pvi a8 lifeyrissjodum hafi verid heimilt ad taka patt i shikum
gerningum i mars 2008 par sem dhaetta var bundin vid greidslugetu islenskra banka. Stadreyndin er
hins vegar st ad hvergi i logum er ad finna pad ordalag sem dttektarnefndin visar til um ad
fjarfestingar sjodanna eettu ad vera ,varfernar”. | i6gum nr. 129/1997 kemur einungis fram ad
stjorn lifeyrissjods skuli mota fidrfestingastefnu og dvaxta fé med hlidsjon af beim kjdrum sem best
eru bodin & hverjum tima med tilliti til &voxtunar og dheettu, sbr. 1. mgr. 36. gr. laga nr. 129/1997,
Pessi ord eru pau sem helst er haegt ad tengja vid sjénarmid petta vid en engin hétternisregla er
hins vegar logfest i pessum efnum sem fjallar afdrattarlaust um petta 4 peim nétum sem

* Peningams! Sedlabanka fslands, 33. rit., juli 2008,



Uttektarnefndin gerdi. Hér var um ad raeda kaup 4 skradu skuldabréfi sem ekki verdur betur sé8 en
hafi rimast innan fjarfestingastefnu sjddsins. Slikt var ekki 6l6gmaett 4 peim tima.

2.1.3. Samskipti sjédsins og Glitnis banka hf,

N&id samband sj6dsins og Glitnis banka hf. & sér langa sdgu, sem naer 20 4r aftur { timann. Glitnir
sa alfari@ um framkvaemdarstjérn og daglegan rekstur sjé8sins eins og medal annars er gerd grein
fyrir @ bls. 32 { . bindi dttektarnefndar |ifeyrissjiédanna. Starfsmadur bankans var
framkvaemdarstjéri sj6dsins og innri endurskodun var unnin af starfsménnum bankans. P4 var sami
adili ytri endursko@andi sj6dsins og Glitnis banka. Afleidingar pessa fyrirkomulags voru m.a. paer ad
sjodurinn haf8i ekkert ad segja um launakjér beirra starfsmanna sem réku sjodinn. Greiddi
eingdngu pdknun vegna vidskipta. Bankinn akvardadi svo launakjérin, par med talid bénus- og
hvatakerfi. Slikt verGur ad teljast dheppilegt og er almennt til pess fallig ad yta undir svokalladan
umbodsvanda en med pvi er medal annars tt vid ad peir sem stjérnudu dkvardantdku fyrir sj6dinn
hof6u einnig hagsmuni af hvatakerfi sem ekki var sett saman af sjédnum eda & forsendum hans.
Sidasti samstarfssamningur vid bankann var gerdur i jantar 2006. Vegna athugasemda i skyrsiu
vinnuhGps stjérnar Laeknafélags islands er varda innra eftirlit sjodsins og bha stadreynd ad pad hafi
verid i hdndum starfsmanna og endurskodenda Glitnis banka er p6 rétt ad benda 4 ad shikt var
beinlinis skylt | tilfelli sjodsins skv. pagildandi reglum nr. 687/2001 um endurskodunardeildir og
eftirlitsadila lifeyrissjodia.” Ekkert var pvi 616gmaett vid pad.

{ raun m4 halda pvi fram ad forsendur samstarfs Glitnis og lifeyrissjodsins hafi verid brostnar 48ur
en efnahagsafollin ridu yfir haustid 2008. LifeyrissjoSurinn var i raun ordinn svo umsvifamikill a8
svo naid samstarf var ordid cheppilegt eins og nefnt er i skyrsiu Gttektarnefndar lifeyrissjodanna.
Umfangid skapadi heettu & ad tortryggja meetti ad akvardanir veeru | raun teknar | pagu
lifeyrissjédsins en ekki bankans eda st6rra eigenda hans. Hvort sem slikt atti vid rék ad stydjast eda
ekki. | baksynisspeglinum mé velta pvi fyrir sér hvort sjddurinn hefdi ekki miklu fyrr att ad taka
sjalfur yfir daglegan rekstur, bvi md halda fram a8 koma hefdi matt i veg fyrir tortryggni med beim
mata og sd rekstrarhagkvaemni sem folst i rekstri Glitnis banka hf. 4 sjé8num hafi ekki vegid bar a

mati med fullnaegjandi heetti.

bratt fyrir pessi or0 er pad okkar dlit ad engin reglubrot hafi falist i Uthysingu sjédsins 4 rekstri hans
til Glitnis banka hf. og gégnum er ekki til ad dreifa sem renna stofum undir ad élégmaet sjonarmid,
Glitni eda eigendum bankans til hagsbéta, hafi radid for i verkum peirra starfsmanna sem sinntu
malefnum Almenna lifeyrissjédsins. Getsakir og eda mat byggt 4 6ljésum visbendingum eru ekki
fullnzegjandi grundvéllur { pessum efnum.

2.1.4. Skilyr8ii skuldabréfum sem keypt voru

A bls. 76 i |. bindi skyrslu ttektarnefndar lifeyrissjé8anna er fullyrt a8 dmaelisvert hafi verid af
lifeyrissjodunum a8 krefjast pess ekki ad sett vaeru i skuldabréf skilmdlar um gjaldfellingu vegna
breytinga 4 eignarhaldi, eiginfidrhlutfalli og rekstrarforsendum. Er svo tekid fram ad ef sjédirnir
hefdu gert petta hef8i pad getad komid i veg fyrir verulegt tjén.

® sbr. 4. gr. reglnanna: Hafi [ifeyrissj6dur gert samning vid verdbréfafyrirtzki eda lanastofhun um umsjon med rekstri
sjddsins skal pad vera hlutverk innri endurskoBunardeildar eda innra eftirlitsadila vidkomandi rekstraradila ad annast innra
eftirlit med rekstri sjodsins f samrasmi vid 4, — 6. gr. regina pessara.



Hvergi er kvedid & um bad f logum nr. 129/1997 ad pad veeri skilyrdi ad slik dkveedi veeru i peim
skradu skuldabréfum sem sjédurinn keypti. Vissulega ma fullyrda, eftira, ad slik dkvaedi hefdu verid
heppileg i 1jési pess sem sifar gerdist en ad okkar aliti verda stjérnarmenn sjodsins eda starfsmenn
ekki taldir hafa gerst sekir um saknama héttsemi eda reglubrot med pvi ad gera pad ekki.

2.1.5. Vidskipti vid Glitni banka hf., FL Group hf. og Baug Group hf.

i skyrslu innri endurskoBunar dags. 24. mars 2009 vegna drsins 2008 eru talin upp undir lid EX.2 { II.
vidauka tv6 tilvik bar sem fravik vegna skuldabréfakaupa af FL Group voru umfram
fidrfestingastefnu. [ baedi skiptin hafi veria brugdist vid og verSbréfassfnunum komid inn fyrir
mork. A8 6dru leyti hafi engin s6fn verid umfram heimildir. Vegna kaupa a hlutabréfum f nefndum
félogum ber ad lita til pess ad skv. 6. tl. 1. mgr. 36. gr. laga nr. 129/1997 er sjé8num heimilt ad
fiarfesta allt ad 60% af hreinni eign sinni til greidslu lifeyris, I hlutabréfum fyrirtaekja. Ekki verdur
radid af skyrslum innri endurskodanda ad farig hafi verid yfir pessi mork. Heimildir sjédsins voru
einnig takmarkadar vid 10% af hreinni eign gagnvart sama adila, eda adilum sem tilheyra sémuy
samsteedu sbr. bégildandi 5. mgr. 36. gr. laganna. Hrein eign i lok ars 2008 nam skv.
arsreikningab6k FME 83.660.196.000 kr. bréatt fyrir ad eignarhlutdeild sjédsins i FL Group, Glitni Og
Baugi Group hafi aukist mikid & drinu 2008 verdur ekki séd af peim gégnum sem yfirfarin hafa
verid, b.m.t. skyrslum innri endurskodunar, ad sjodurinn hafi faris yfir heimildir sinar { pessum
efnum.

Pé login meeli fyrir um skyldu sjédsins sbr. 1. mgr. 37. gr. til ad skila inn sampykktri
fiarfestingastefnu er sjédurinn eingdngu bundinn af heimildum 36. gr. um einstaka verdbréfaflokka
vid gerd beirrar stefnu. Almenni iifeyrissjdédurinn hafdi métad sér fjarfestingarstefou { samrami vid
dkvaedi laga. bessi verdbréfakaup voru ekki | andstddu vid bd fiarfestingarstefnu né var annad i i
pagildandi i6gum sem bannadi pd eignaaukningu sem &tti sér stad hja sj6dnum i Glitni, FL Group
og Baugi arid 2008.

Uttektarnefndin gerir vidskipti vid tengda adila ad umfidltunarefni sinu med eftirfarandi ordum
(bls. 36 { 1. bindi):

Akvaedi lifeyrissjodslaga hofou ad geyma dkvaedi um hémark fidrfestinga [ einstékum fyrirtaekjum
og samsteedum peirra og frd 2002 hofdu I6g um fidrmdlafyrirtaeki skilgreint tengd fyrirtaeki,
Lagadkvaedi dttu pvi ad vekja pd sem stérfudu d fiérfestingamarkadi til umhugsunar um pessa
heettu og taka tiflit til hennar i stérfum sinum.

Vegna bessa oralags er rétt ad benda & ad med Iogum nr. 171/2008 sem téku gildi pann 22,
desember 2008 var skilgreiningu laga nr. 161/2002 um fiarmélafyrirteeki 4 tengdum adilum baett
vid 5. mgr. 36. gr. lifeyrissjodslaganna. [ peirri breytingu félst talsverd takmérkun 3
fjarfestingaheimildum lifeyrissjoda gagnvart slikum adilum enda midar su skilgreining vid bein efa
dbein yfirrad yfir minnst 20% hiutafjar i félagi. Eidra dkveaedid midadi hins vegar vid ver8bréf
utgefin af sama adila eda adilum sem tilheyra sému samstaedunni. Liést er pvi ad hid breytta
akvaedi felur i sér verulega takmorkun 4 fjarfestingarmoguleikum gagnvart slikum adilum. Greining
okkar & verkum sj6dsins fyrir hrun getur eingdngu midad vid gildandi rétt 4 peim tima.

I skyrslu attektarnefndarinnar er einnig fjallad um mikla eignaaukningu f FL Group og Baugi Group
(bls. 25 { II. bindi):
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wSkyringuna d pessari miklu eignaaukningu Almenna Lifeyrissjédsins | FL Group hf. og Baugi Group
hf. geeti verid ad finna i breyttu eignarhaldi 6 Glitni G drinu 2007 en | april pad dr nédi FL Group hf.
yfirrddum { bankanum.”

Pessi athugasemd verSur ekki skilin & annan veg en ad Gttektarnefndin telji ad hluthafar bankans
hafi beitt ahrifum sinum bannig ad starfsmenn | eignastyringu bankans hafi styrt sjédum
vidskiptavina sinna, par 4 medal Almenna lifeyrissj6dsins, pannig ad keypt yru hlutabréf og
verdbréf { nefndum félégum. Um alvarlega athugasemd er ad raeda sem ad okkar mati verdur vart
sett fram i slikum halfkvednum visum. Uttektarnefndin telur sér unnt ad sl3 bessu fram med pvi ad
horfa til pess hvernig kaup hlutabréfa og skuldabréfa jukust eftir breytingar & eignarhaldi Glitnis,
A8 mati undirritadra kunna ad standa rék til ad setja tilgitur sem bessa fram byggt 4 pessari
almennu syn en eins maetti hugsa sér pa skyringu ad nefnd fyrirteeki hafi leitad i auknum maeli eftir
vidskiptum vid Glitni banka hf. vegna pessara tengsla sem skyri aukis umfang peirra 8 pessum
vettvangi. Hver rétta skyringin er verdur ekki slegid féstu & grundvelli peirra gagna sem okkur eru
handhaeg vid gerd pessa alits.

2.2, Mdguleikar & bvi ad heegt verdi i einkamali ad draga stjérnendur Glitnis til abyrgdar fyrir
radgjof gegn betri vitund og i eigin pagu

Fyrst er bess ad geta ad nokkud dljést er til hvada einstaklinga er litid med pessu ordalagi. Synist
haegt a6 horfa til tveggja | pessum efnum, stjérnenda Glitnis banka hf. eda peirra starfsmanna
Glitinis sem Gnnudust stjdrnun & mélefnum lifeyrissjédsins. Verdur af beim stkum hugad ad
badum.

Vid afmérkun & pvi hvort forsendur séu til stadar til ad ad feila skadabdtadbyrgd & stjérnendur
Glitnis banka hf. vegna vidskipta vi6 Almenna lifeyrissjddinn ma lita til fordzemis Haestaréttar i mali
nr. 350/2009 sem kvedinn var upp 14. jantar 2010. [ pvi mali stadfesti Haestiréttur ba nidurstsdu
héradsdoms ad bad sé ekki hlutverk domstdla ad endurmeta hvort tilteknar fidrhagsiegar
radstafanir félags hafi verid naudsyniegar eda dbarfar 4 peim tima sem til beirra var gripid heldur
sé pad domstola ad meta hvort dkvardanir hafi veri§ innan ramma laga. Pad er med d8rum ordum
ekki domstéla ad endurmeta forsendur vidskiptalegra dkvardana hafi baer 4 annad bord verid
loglegar og ekki synt fram 4 ad med peim hafi verid brotid gegn rétti annarra, Umraddur démur
fjalladi um réttarstdu hluthafa, sem ad sénnu hafa annars konar hagsmuni af rekstri félags heldur
en sjodsfelagar lifeyrissj60s eda sjédurinn sjalfur. Vissulega meetti sjd fyrir sér rafstéfun af halfu
stjérnenda lifeyrissjods, sem hafi verid svo fraleit ad saknaemisskilyrdi sé fullnaegt og hin hafi verid
ad pvi umfangi ad skerda verdi réttindi sjodfélaga af beim sékum. Hins vegar, medal annars i ljési
forsendna bessa doms sem hér er vikid, ad pyrfti orsakasamband ad vera mjog skyrt & miti
tiltekinna dkvardana stjérnenda og pess ad tjén yrdi 4 hagsmunum sjodsfélaga.

Pad er ljost ad til bess ad botaskylda teljist vera til stadar parf ad liggja fyrir tiltekin athéfn eda
athafnaleysi sem felur { sér saknaema hattsemi (brot & skradum efa éskradum reglum) og sanna
parf ad bein orsakatengs! séu milli bess atviks og sannanlegs fidrtjons sem sjédurinn hefur ordid
fyrir eins og &dur var vikid a8. Oll pessi skilyrdi purfa ad vera uppfylit. Einnig kemur til skodunar
hvort starfsmenn bankans (stjérnendur Almenna lifeyrissjodsins) hafi med athéfnum sinum eda
athafnaleysi valdid sj6dnum tjéni & saknaeman hétt pannig a8 botaskyldu vardi. A sliku tjoni hefdi
Glitnir banki borid abyrgd & grundveli regina skadabétaréttar um vinnuveitendadbyrgd. Um krofur
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a hendur brotabli bankans visast til kafla 2.3, ad nefan. pau g6gn sem ligga aliti pessu til
grundvaliar bera ekki med sér ad okkar mati a8 stjérnendur Glitnis banka hf. hafi tekid akvardanir
eda [atid hjd 1i6a ad taka dkvardanir i andstodu vid log eda reglur sem sannanlega hafi haft haer
afleifingar ad Almenni Lifeyrissjodurinn hafi or8ids fyrir bétaskyldu fiartjoni.

Med hlidsjon af beim alitaefoum sem vid hofum fengid til drlausnar synist stiku vart vera ad heilsa
hér.

VarGandi bann moguleika ad saekja baetur & hendur beim starfsménnum Glitnis banka sem unnu {
pagu sjédsins personulega visast til skilyrdanna ad ofan. Slikt er freedilega mogulegt en eingdngu
ad uppfylitum fyrrgreindum skilyrdum sakareglu skadabotaréttar.

begar skadabotadbyrgd stjérnar og stjdrnenda lifeyrissjédsins er igrundud koma adallega til
skodunar tvo tilvik sem hér hefur verid fiallad um og ba & grundvelli peirra gagna sem hafa veri§
yfirfarin. [ fyrsta lagi vidbrogd stjornar sjédsins vid athugasemdum innri endurskodunar i lok
febraar 2008 sbr. kafli 2.1.1. (a) og { 6dru lagi kaup 4 vikjandi gerningi af Glitni banka hf. { mars
2008 sbr. kafli 2.1.1. (b).

VarGandi hig fyrra er pvi aliti lyst a8 ofan ad yfirfarin gégn bera ekki med sér ad stjérn sjddsins hafi
uppfylit skyldur sinar skv. 29. gr. laga nr. 129/1997, med mebferd sinni & athugasemdum innri
endurskodunar i febrGar 2008. Pad eitt og sér naegir bo ekki til botaskyldu stjiornarmanna heldur
parf a8 sanna ad st vanraeksla hafi valdid sjénum sergreinanlegu fidrtjoni. Med 68rum orum, ad
itarlegri medferd og umfjéllun & athugasemdum innri endurskodunar hefdi komid i veg fyrir
eitthvad af pvi tapi sem sidar vard af beim samningum sem gerdir eru ad umfjoliunarefni |
athugasemdunum. { pessu sambandi er rétt ad halda til haga ad athugasemdirnar lutu ekki ad pvi
ad gengisvarnir gaetu orkad tvimelis vegna dhaettu sem shikum fylgir, heldur hnigu a8 pvi ad
Fiarmalaeftirlitid teldi ad slikar varnir aettu ad takmarkast vid fyrirliggjandi eignir. bad sem Grslitum
reedur i raun i pessum efnum er bad til hvers umfidliun stjornar hefdi verid og til hvers han hefdi
leitt var8andi (tistandandi samninga og eda framtiGarsamninga. Ef unnt veeri a8 fullyrda ad slik
umfjéllun hefdi komid i veg fyrir ad stadid hefdi verid ad gjaldeyrisvornum med peim haetti sem
raun ber vitni geeti bad leitt til bdtaskyldu ad 68rum skilyrdum sakarreglu sakadbotaréttar
uppfylitum. Skadabdtadbyrgd & pessum grundvelli verdur hins vegar ekki slegid fostu, tjénid er
0sannad baedi ad efni og umfangi og orsakasamhengi lika. Auk bess er itrekad ad starfsmenn
sjodsins hafa upplyst vid gerd pessa dlits ad vidbrogd vid pessum athugasemdum hafi verid
umfangsmeiri en békun { fundargerd gefur til kynna.

begar hefur veri§ rakid hvad varar gerning Glitnis banka hf., sbr. umfjdliun i kafla 2.1.1 (b}, ad
vegna edlis gerningsins og umfangs hef8i purft sampykki stjiornar til hans. Ekki verdur lesid Gr
fundargerd ad nefnd kaup hafi komid til umfillunar { stjérn. Starfsmenn sj6dsins hafa hins vegar
fullyrt, i tilefni af gerd pessa lits, ad svo hafi verid. Ekki er hins vegar komist ad beirri nidurstsdu
a0 kaup gerningsins, ad fengnu sampykki stjornar, hafi verid umfram heimildir sjodsins. begar til
skodunar kemur hugsanleg bdtaskylda einstakra stjérnarmanna vegna bessara kaupa parf a6 lita til
pess ad samtimagogn eins og fundargerd stjrnarfundar, samrymist ekki lysingu starfsmanna
sjodsins af efni fundarins. Einnig barf ad lita til pess ad ekki verdur fullyrt hér ad bessi gerningur
einn og sér hafi stadid utan fidrfestingaheimilda sjédsins. bvi verdur ad meta hvort ad petta var
ekki borid undir stjérn, og ef svo var ekki, hvort petta hafi sannanlega valdid sjédnum fjartjéni. Slik
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sonnun gaeti reynst erfid og { raun benda gégn maélsins til hins gagnstada. Almennt m4 hins vegar
segja ad or haekkun skuldatryggingardlags Glitnis banka hf. sem nadi hamarki | lok mars 2008
samtimis pvi er gerningurinn var keyptur, hafi falig i sér vishendingu um greidslugetu bankans. |
Ollu falli um trd markadarins 4 greidstugetu hans. Slikt aetti, til vidbotar vig pad sem pegar hefur
verid nefnt, ad hafa gefid stjérn sjodsins frekari asteedu tif ad alykta sérstaklega um kaupin ddur en
bau féru fram ad lagmarki til og i 6llu falli ad tryggja ad fundargerd beeri bad med sér ad malia
hefdi verid tekid til umfjsllunar. Jafnvel bétt bankinn hafi att ad vera fjdrhagslega sterkur skv.
fanshaefismdtum. Ma einnig nefna i pvi samhengi bad sem haft er eftir Palj A. Paissyni fyrrverandi
stjornarformanni sjodsins & bis. 36. i 11. bindi Uttektarskyrslu pess efnis ad menn hefdu 3 pessum
tima séd fyrir sér erfidleika { rekstri bankans.

Upplyst hefur verid ad nt pegar eru rekin démsmai af haifu sjodsins vegna pessara kaupa sem enn
munu vera outkljad. Fjartjon er pvi i 6liu falli 6sannad par til nidurstada peirra démsmala liggur
fyrir hvad sem lidur ofangreindu.

Hér ad ofan er gefinn gaumur ad framgangsmadta i afmdrkudum tilvikum en | beim, alveg eins og
med rekstur sjédsins sem sliks, gilda settar lagareglur um starfsemi lifeyrissjéda sem og reglur
skadabétalaga um sénnun sakar, hvort sem han 4 rét ad rekja til hattsemi eda til athafnaleysis. i
pessu tilviki eiga tit daemis ekki vid regiur i likingu vid paer sem rannséknarnefnd Alpingis bjé ad { 1.
mgr. 1. gr. laga nr. 142/2008. | peim var rannsoknarnefndinni fali ad leggja mat & hvort um mistok
eda vanraekslu hafi verid ad raeda vid framkveemd laga og regina og hverjir kynnu ad bera abyrgd &
pvi. Svo afdrédttarlaus og viftaek lagaheimild er neesta einstzd og gildir engin sambaerileg um
stjdrnendur lifeyrissjéda svo deemi sé tekid. { beidni beirri sem hér er til Grlausnar reynir 8 réttmagti
fullyrGinga um 16gbrot, ad farid hafi verid & svig vig godar vidskiptavenjur, sem kalladar eru svo 08
pa jafnframt hvort einhverjum ver§ur gert a8 seeta botadbyrgd af peim sékum.

Almennt talad synist ljést ad sitthvad hafi farid drskeidis i starfsemi lifeyrissjodsins eins og ad ofan
er greint. Telja verSur pad vanraeksiu hve litt fundargerdir endurspegla mikilsverSar dkvarfanir ad
ségn. A hinn béginn veeri of djdpt { arinni tekid ad byggja & bvi ad um sitka vanraeksiu vaeri ad reeda
i starfsemi sj6dsins ad han sem slik hefdi leitt til pess tjons sem lifeyrissjédurinn vard fyrir { kjdlfar
bankahrunsins 2008. Slik framsetning vaeri vart raunsénn. A8 auki feeli hun { sér mikla
ofureinféldun enda vaeri bar litid framhjs dhrifum bess ad allt bankakerfid hérlendis féll samhlida
gjaldproti margra af staerstu fyrirtaekjum landsins utan sjdvardtvegarins auk pess sem
fiarmdlamarkadir vida um 16nd ridudu til falls.

| samhengi vi§ umfj6liunarefni pessa kafla skal pé tekid fram ad fordami eru fyrir bvi a8
framkveemdastjori fifeyrissj6ds hafi verid deemdur til skadabéta- og refsidbyrgfar vegna kaupa &
skuldabréfum f.h. lifeyrissjédsins 1 tilviki bar sem kaupin voru ekki borin undir stjérn hans. Um er
ad reefa déma Haestaréttar i malum nr. 23/1996 og 109/1998 sem badir varfa tiftekin kaup
Lifeyrissjods starfsmanna Aburdarverksmidju rikisins 4 skuldabréfum, annars vegar refsimél bar
sem framkveemdastjorinn og endurskodandi sj68sins voru daemdir til refsingar og hins vegar
bétamdl par sem framkvaemdastjérinn var daemdur til greidsilu skadabdta. Sannad potti ad kaupin
hefdu farid fram an vitneskju sjédsins auk pess sem vidurkennt var a8 kaupin voru umfram
heimildir sjédins samkvaemt reglugerd. Malsatvik eru nokkud &lik bétt i baedi skiptin sé um a8
reefa kaup 4 skuldabréfum. Enda kaupunum beinlinis haldid teyndum af framkveemdarstjéranum f
nefndum démum. Engu sliku er til ad dreifa i tilviki Almenna Lifeyrissjé0sins. Ljst er hins vegar af
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nefndum démum aé mégulegt er, ad skilyrGum uppfylitum, ad saekja p4 starfsmenn til béta og efia
refsiabyrgdar sem fara Gt fyrir heimildir sinar vid kaup & fjdrmalagerningum. Aréttad skal ad sliku
er ekki slegid fostu i alitsgerd bessari.

2.3.Hugsanleg krafa i protabd Glitnis

Af 118. gr. galdprotalaga nr. 21/1991 leidir ad kréfu | protabl verdur a8 lysa innan
kréfulysingarfrests. Sé pad ekki gert telst hin nidurfailin nema ad uppfylltum préngum skilyrdum
1. -6. tl. 118. gr. laganna. Krofulysingarfrestur f protabu Glitnis rann Gt bann 26. névember 2009,
SU hugsanlega krafa sem 6skad er eftir 4liti 4 af stjorn sjédsins er botakrafa vegna hugsanlegra
saknaemra starfshatta starfsmanna Glitnis sem gaetu hafa valdid sjédnum tjoni. Ljdst er ad eina
leidin til pess ad slik krafa kaemist ad nd veeri sG ad % af kréfuhéfum Glitnis myndu sampykkja ad
hin keemist ad sbr. 1. tI. 118. gr. gjaldprotalaganna. i ljési edlis og staerdar brotabus Glitnis er haegt
ad fullyrda ad slikt er dtilokad.

Af beim sékum er pa8 okkar 4lit ad Gtilokad sé a8 lifeyrissjédurinn eigi skadabétakrofu sem komi til
alita f protabd Glitnis vegna meintra misgjorda bankans gagnvart sjédnum umfram pau malaferii
sem pegar eru til stadar vegna svonefnds skuldabréfs. Mdbguleikinn & pvi ad 14ta 4 shikt reyna hvarf
pegar pegar krofulysingafresti brotabdsins lauk. Er pvi i raun ekki bdrf & ad leysa Gr pvi efnislega
hvort stk krafa hef8i verid réttmaet hefdi henni verid tyst innan frests.

3. Samantekt

Verkbeidni st sem &lit petta er unnid eftir er nokkud vidtaek og verkefnid ekki mjog nidurnjsrvad
efnislega. Vid drlausn verkefnisins var horft | bessum efnum til tilefnisins sem er ad minnsta kosti
68rum breedi skyrsla vinnuhdps stjérnar Leeknafélags {slands.

1. Tekin voru til umfjdllunar pau tilvik sem gagnrynd hafa verid og pvi haldid fram ad
lifeyrissjéSurinn kunni ad hafa fari 4 svig vid 18g og godar vidskiptavenjur had pvi hvort pad
hafi verig i vigskiptum vid Glitni og fyrirtaeki i eigu eigenda Glitnis.

Ekki verdur séd af peim gégnum sem yfirfarin voru af undirrituum ad sjodurinn hafi farig Gt
fyrir heimildir 36. gr. laga nr. 129/1997 vid kaup 3 affeidum. Békanir stjornarfundargerda bera
hins vegar med sér ad umfjéilun um athugasemdir innri endurskodunar dags. 26. febrdar 2008
hafi verid ébétavant og ekki | samraemi vid tilefnid. Tekid skal fram ad staSheeft hefur verid ad
vid athugasemdunum hafi verid brugdist 4 itarlegri hatt en fundargerd ber med sér.

Pad er alit undirritadira ad kaup sjé8sins a svokéiludu vikjandi breytanlegu skuldabréfi af Glitni
banka pann 27. mars 2008 fyrir kr. 1.620.000.000 hafi verid akvordun sem bera purfti undir
stjorn. Baedi vegna umfangs gerningsins og hins sérstaka edlis hans enda geti hann vart ekki
talist skuldabréf [ skilningi laga. Fundargerd stjornarfundar daginn fyrir kaupin, ber hins vegar
ekki med sér ad kaupin hafi verid raedd 4 peim fundi. AS sama skapi og a8 ofan gat hefur verid
fullyrt af starfsménnum sjé8sins ad svo hafi verid, kaupin hafi verid ftarlega raedd 4
stiérnarfundinum,

Undirritadir telja ad engin reglubrot hafi falist | thysingu sjédsins & rekstri hans til Glitnis
banka hf.
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Starfsemi sjédsins, ad pvi marki sem 3lit betta tekur til, var ad okkar mati i 6lium adalatridum {
samraemi vid l6g og reglugerdir. Otviradir hnékrar voruy pé @ békun fundargerda stiérnar §
andstddu vid akvaedi 32. gr. laga nr. 129/1997 ef tekid er mid af stadhaefingum starfsmanna
sjodsins um umfidHunarefni & stjsrnarfundum sem ekki er getid i fundargerdum. Slikt er
sérstaklega 6heppilegt pegar umfjsliunarefnid Iytur a8 malefnum sem skylt er a8 bera upp vid
stjorn beedi vegna sérstddu malefnis sem og fjiarhagslegs umfangs pess. Er par sérstaklega til
svonefnds skuldabréfs Glitnis banka hf. ad lita.

Par sem sérstaklega var innt eftir framgdngu lifeyrissjédsins gagnvart Glitni banka hf. og
fyrirtekjum i eigu eigenda Glitnis var hugad ad pvi. Nidurstadan af skodun 3 gognum
lifeyrissjédsins leiir til peirrar &lyktunar ad ekki verdur séd ad sjédurinn hafi farid ut fyrir
fidrfestingaheimildir sinar i vigskiptum vig FL Group hf. og Baug Group hf. bé lesa megi
samhengi i auknar fidrfestingar i fidrmalagerningum pessara felaga i kjolfar stjérnarskipta i
Glitni banka hf. & drinu 2007 eru ekki forsendur { peim upplysingum sem gogn lifeyrissj6dsins
hafa ad geyma og sem adgengileg voru vid gerd bessa alits, til dlyktana um ad reglur hafi verid
brotnar eda fari gegn godum vidskiptavenjum. Engin gégn renna stodum undir ad olégmaet
sjonarmid hafi radid for { verkum peirra starfsmanna sem sinntu maiefnum Almenna
Lifeyrissjédsins. Hvorki gagnvart radandi 6flum i hluthafahdpi Glitnis banka né 68rum.

Likurnar & bvi ad haegt verdi a8 draga stjdrnendur bankans til dbyrgdar fyrir démi hafa verid
metnar. Ekki verdur stadheeft ad slikt sé taekt. Reifud eru i alitinu helsty sjonarmid sem koma
til skoBunar vid mat & shikri kréfu og démafordaemi rakin. Loks er pess ad geta ad ekki verdur
slegid fostu ad skilmalar keyptra skuldabréfa sj6dsins hafi verid med peim haetti ad bétaskyldu
vardi fyrir stjornendur sj6dsins.

Aréttad skal { pessu samhengi ad horft hefur verid tif efnisréttar fyrst og fremst. Standi til a8
framkvaema ndnari greiningu & hugsanlegri dbyrgd stjornenda pyrfti jafnframt a8 huga ad
ahrifum hugsanlegrar fyrningar. Of langt kann a8 vera lidid fra peim dkvérdunum eda atvikum
sem bataskyld kynnu ad teljast. Nanari greining er ekki sett fram | peim efnum & bessu stigi
enda vart forsendur til ad leggja f ba vinnu 4n frekara tilefnis,

Vegna akvaeda gjaldbrotaskiptalaga um timafrest til a8 koma kréfum & framfaeri vid slit
fidrmélafyrirtaekja er nzesta Gtilokad ad koma frekari kréfum & framfaeri gagnvart slitastjorn
Glitnis banka hf. en pegar hefur verid gert.
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