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1  MALFLUTNINGSUMBOPD

Ottar Pélsson hrl.,, LOGOS légmannspjonustu, Efstaleiti 5, 103 Reykjavik,
ottar@logos.is, simi 860 2316, flytur mal petta sem skipadur verjandi akeerda
Larusar Welding.

2 DOMKROFUR AKAERDA

Akaerdi krefst pess ad hann verdi syknadur af kréfum &kaeruvaldsins og ad allur
sakarkostnadur verdi lagdur a rikissjod, p.m.t malsvarnarlaun verjanda hans ad
medtéldum  virdisaukaskatti samkveemt mati démsins eda framlégdu

malskostnadaryfirliti.

3 sSKIOL

Akaerdi leggur fram greinargerd pessa.
4 ATVIK MALSINS

4.1 Fyrsti akaerulidur

1. I I. 1i8 dkeeruskjals er akeerda gefin umbodssvik skv. 249. gr. sbr. 243. gr.
almennra hegningarlaga nr. 19/1940 (alm. hgl.) ad s6k med pvi ad:
»hafa 16. november 2007 sem forstjori og formadur dhzettunefndar Glitnis

banka hf. [...] misnotad adst6du sina med bvi ad fara ut fyrir heimildir
sinar til lanveitinga og stefna fjarmunum bankans i verulega haettu pegar
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hann lét bankann veita FS 37 ehf. [...] 19.538.481.818 kréna lan, an
fullneegjandi trygginga og i andstédu vid reglur stjornar bankans og
lanareglur bankans, par sem [anid rimadist ekki innan vidskiptamarka sem
adhaettunefnd og dkaerdi gatu akvedid. [...]J"

Helstu atvik malsins eru pau ad hinn 16. ndvember 2007 lanadi Glitnir banki hf.
(Glitnir) 19.538 milljon kronur til FS 37 ehf. (Stim) (bls. 232). Lanid var til eins
ars og veitt i peim tilgangi ad fjarmagna um 78% af kaupum Stim & um 4,3% hlut
i Glitni og um 4,1% hlut t FL Group hf. (FL Group). Hlutabréfin keypti félagid af
Glitni sjalfum med kaupsamningi dags. 14. névember 2007 (bls. 229) &
markadsverdi pess tima, alls 640.000.000 hluti i Glitni & genginu 25,5 kréonur a
hlut og 380.000.000 hluti i FL Group a genginu 22,05 kronur a hlut. Séluverd
hinna seldu hluta i Glitni var 16.320 milljonir kréna og s6luverd hinna seldu hluta i
FL Group 8.379 milljonir kréona. Alls var s6luverd hlutabréfanna sem Glitnir seldi
pvi 24.699 milljonir kréna. Jafnframt hafdi bankinn tekjur af vidskiptunum vegna
poknunar og lantokugjalda sem namu 339 milljdonum. Fjarhaed hlutabréfa-
vidskiptanna ad medtéldum poknunum og lantokugjoldum til Glitnis nam bvi alls

25.038 milljéon krénum.

Til tryggingar laninu voru bankanum sett ad vedi hlutabréfin i FL Group (bls. 242)
og allt hlutafé Stim (bls. 244). Pa voru hlutabréf Stim i Glitni had soélu- og

vedsetningarbanni samkvamt samningi vid bankann (bls. 248).

Ad 68ru leyti voru hilutafjarkaup Stim fjarmégnud med vikjandi lani fra Fons hf.
(Fons) ad fjarhaed 2,5 milljardar kréna i gegnum félagid FS 38 ehf., vikjandi lani
fra Saga Capital Fjarfestingabanka hf. ad fjarhaed 1 milljardur kréna og
eiginfjarframlagi hiuthafa Stim ad fjarhaed 2 milljordum kréna. par af lagdi Glitnir
Stim til eigid fé i gegnum STM ehf. ad fjarhaed 650 milljénir kréna. Eignadist
Glitnir vid pad 32,5% hlutafjar i félaginu. Samantekid var pvi endanleg
fjdrmoégnun hlutabréfakaupanna ad medtéldum pdéknunum eftirfarandi (i

milljobnum kréna):

Glitnir Adrir Alls
Lan 19.538 0 19.538
Vikjandi lan 0 3.500 3.500
Eigid fé 650 1.350 2.000
Alls 20.188 4.850 25.038

Ahaetta Glitnis & undirliggjandi eignir Stim, p.e. hiuti i Glitni og FL Group,

minnkadi pvi um 4.850 milljénir kréna vegna vidskiptanna.
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6. Tekid skal fram ad Glitnir fjarmagnadi vikjandi lanveitingu Fons ad fjarhaed 2,5
milljardar krona med samsvarandi lani til pess félags (bls. 392). begar horft er til
fjarstreymis vegna vidskiptanna runnu pvi 2.350 milljonir kréna til Glitnis (25.038
- 20.188 - 2.500).

7. Akvérdun um lanveitinguna var tekin i fjdlskipadri &haettunefnd Glitnis & fundi
nefndarinnar sem haldinn var hinn 12. névember 2007 (bls. 832). I kjolfarid unnu
starfsmenn Glitnis ad pvi ad ljuka malinu. Lanaskjol voru undirritud 16. névember
2007. Akeerdi, dsamt Gudmundi Hjaltasyni, ritadi undir fyrir hénd Glitnis.
Endanleg Utfaersla lansins var stadfest i fj6lskipadri aheettunefnd Glitnis a fundi
nefndarinnar hinn 20. névember 2007 (bls. 1822).

4.2 Annar akaerulidur

8. I 11. 1i8 dkaeruskjals er dkaerda gefin umbodssvik skv. 249. gr. sbr. 243. gr. alm.
hgl. aé s6k med pvi ad:

shafa 4. janlar 2008 sem forstjori og formadur ahaettunefndar Glitnis
banka hf. [...] misnotad adst6du sina med pvi ad fara ut fyrir heimildir
sinar til l[dAnveitinga og stefna fjarmunum bankans i verulega haettu pegar
hann lét Glitni [...] veita Stimi [...] 725.733.870 krona peningamarkadslan,
an fullnaegjandi trygginga og i andstodu vid reglur stjérnar bankans og
lanareglur bankans, par sem lanié rimadist ekki innan vidskiptamarka sem
aheaettunefnd og akeserdi gatu akvedid."

9. Helstu atvik malsins eru pau ad Stim hafdi verid stofnad um fjarfestingu i
hlutabréfum i Glitni og FL Group. Med vidskiptunum vid Glitni i ndvember 2007,

sem fjallad er um undir I. dkeerulid, vard Stim hluthafi i FL Group.

10. Hinn 4. desember 2007 var tilkynnt um fyrireetlun stjornar FL Group um ad auka
hlutafé félagsins um allt ad 64 milljarda kréna med Gtgafu nys hlutafjar & genginu
14,7 krénur pr. hlut. Sterstum hluta peirra fjarmuna skyldi varid til kaupa a
nanar tilgreindum fasteignafélégum en seljandinn i peim vidskiptum fékk sem
endurgjald vié séluna nyja hluti i FL Group ad verdmaeti 53,8 milljaréar kréna
midad vid adurnefnt gengi. Nytt hlutafé ad markadsvirdi tiu milljardar krona yréi
jafnframt bodid fagfjarfestum. Samhlida var sidan tilkynnt um fyrirhugad
forgangsréttarutbod a nyju hlutafé ad fjarhaed allt ad premur milljéréum kréna a
fyrsta arsfjordungi 2008. Nyir hlutir yrdu bodnir hluthéfum a genginu 14,7 i réttu
hlutfalli vid eign peirra i félaginu. Sja bls. 2893 i gégnum malsins.

11. Hinn 17. desember 2007 skradi Stim sig fyrir askrift ad 49.369.651 nyjum hlutum
{ FL Group a 14,7 kronur pr. hlut fyrir samtals teeplega 726 milljonir kréna (bls.

2032). Askriftina undirritadi bérleifur Stefan Bjoérnsson, framkvaemdastjori, fyrir
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12.

13.

14.

15,

16.

17.

18.

hond Stim. Askriftin fol i sér skuldbindandi og éafturkraeft loford af halfu félagsins
og skyldi kaupverd hinna nyju hluta greitt ad kréfu Kauppings banka hf., sem
hafdi umsjon med hlutafjaratbodinu fyrir hond utgefandans, eigi sidar en kl. 16:00
hinn 4. jandar 2008.

Akaerdi tekur fram ad hann kom ekki ad akvoérdun um patttéku Stim i nefndu

hlutafjaratbodi FL Group og haféi enga adkomu ad askrift félagsins umraett sinn.
Dagslokagengi hluta i FL. Group hinn 17. desember 2007 var 14,8 krénur a hlut.

Akvérdun um ad veita 1&nid sem akeert er vegna atti sér ekki langan addraganda.
Hinn 4. janldar 2008, kl. 13:51, barst akserda dsamt 68rum &ahaettunefndar-
moénnum  beidni um sampykki milli reglulegra funda &haettunefndar fyrir
skammtimalani til Stim ad fjarhad 753 milljonir kréna (bls. 1876). Laninu skyldi
varid til ad fjadrmagna kaup Stim & nyjum hlutum i FL Group gegn vedi i hlutunum
en uppgjorsdagur vegna vidskiptanna veeri pann dag, 4. jantar 2008. i erindinu
kom m.a. fram ad stjérn Stim hefdi i desember 2007 tekid akvordun um patttoku i
hlutafjaritbodi FL Group med pad fyrir augum ad selja hlutina i beinu framhaldi
(,right away") en jafnframt ad markadsvirdi hluta i FL Group veer nu 10% laegra

en Utbodsgengid.

Akaerdi sampykkti ad veita [anid med tolvuposti kl. 14:39 sama dag (bls. 1880).
Pad gerdu einnig Alexander K. Gudmundsson og Gudmundur Hjaltason (bls. 1891,
1917 0g_1919). Lanid var sidan greitt ut.

Klukkan 16:55 pennan sama dag barst abending fra Sverri Erni Porvaldssyni,
framkvaemdastjéra dheettustyringar, um ad lanid parfnadist stadfestingar i stjorn
midad vid dhaettuflokkinn (bls. 1907). ba hafdi 1anid pegar verid greitt ut.

I samreemi vid pad sem reglur dhaettunefndar kvadu & um var lanid stadfest &
naesta reglulega fundi nefndarinnar hinn 9. januar 2008 (bls. 1932) og par bokad

ad malinu skyldi visad til stjérnar.

A stjérnarfundi i Glitni hinn 28. janGar 2008 (bls. 2003) var sampykkt tillaga um
vidskiptamérk fyrir Stim ad fjarheed 21,8 milljardar kréna. Med bvi voru
lanveitingar Glitnis til Stim samkvaemt I. og II. dkeerulid feerdar undir sampykkt

vidskiptamork fyrir félagid.
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19, Akzerdi tekur fram ad hann haf8i engra persénulegra hagsmuna ad gzeta af peim
lanveitingum sem hann saetir dkaeru vegna. Hid sama a vid um adra starfsmenn
Glitnis sem ad malunum komu. bPad var einfaldlega vidskiptalegt mat akaerda og
annarra ahaettunefndarmanna eftir pvi sem vié a ad paer radstafanir sem um raedir
bjonudu hagsmunum Glitnis: i fyrra tilvikinu med pvi beinlinis ad draga ar
fjarhagslegri aheaettu Glitnis af eigin bréfum og hlutabréfum i FL Group; i hinu

- sidara til ad koma i veg fyrir yfirvofandi greidslufall Stim vegna askriftarlofords
sem gefid hafdi verid vegna Utbods a nyjum hlutum i FL Group en greidslufall Stim
hefdi dregid verulega ur likum pess ad Glitnir fengi lan sitt til félagsins endurgreitt.
Ad bpessu leyti voru akvardanir akserda sambaerilegar vid fjélmargar adrar sem
hann purfti ad taka i starfi sinu sem forstjori Glitnis og nefndarmadur i
ahattunefnd bankans. Aldrei laeddist ad honum grunur um aé pessar akvardanir
ahaettunefndarinnar kynnu ad vera saknaemar, hvad pa refsiverdar. Nanar verdur
viki® ad peim forsendum sem lagu pessari skodun akeerda til grundvallar i

umfjollun um réksemdir hans fyrir syknu i malinu.

20. Akzersi er borinn s6kum um brot sem varda vid 249. gr. sbr. 243. gr. alm. hgl. um
umbodssvik eins og fram hefur komid. Vid pingfestingu malsins hinn 28. febraar

2014 lysti hann yfir sakleysi sinu og krefst ni syknu i malinu.

5 SKILYRDI 249. GR. ALMENNRA HEGNINGARLAGA NR. 19/1940

21. Akvaedi 249. gr. alm. hgl. um umbodssvik er svohljédandi:

~Ef madur, sem fengid hefur adstédu til pess ad gera eitthvad, sem annar
madur verdur bundinn vid, eda hefur fjarreidur fyrir adra a8 hendi, misnotar
bessa adst6du sina, pa vardar pad fangelsi allt ad 2 arum, og ma pyngja
refsinguna, ef mjoég miklar sakir eru, allt ad 6 ara fangelsi.”

22, Skilyrdi pau sem hattsemi parf ad uppfylla til ad teljast refsineem og falla undir

akvaedid eru eftirfarandi:
— i fyrsta lagi ad akaerdi hafi verid i adstédu til ad skuldbinda Glitni.

- i 68ru lagi a® akeerdi hafi misnotad adstédu sina hja Glitni med umraeddri

radstofun.

- I pridja lagi ad hattsemi dkserda hafi valdid Glitni tjoni eda a.m.k. skapad

bankanum verulega fjartjonshaettu.
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23. Almennar kréfur 18. gr. alm. hgl. um d&setning eiga vid um huglaega afstédu
adkaerda til misnotkunar & adstédu. Efnisinntak 243. gr. alm. hgl. um
audgunarasetning gerir ad auki krofu um ad hugleeg afstada akaerda hafi stadid til
bess ad afla sér eda 68rum fjarvinnings a pann hatt ad Glitnir bidi 6léglega fjartjon

ad sama skapi.

24,  Sénnunarbyrdin um sekt dkaerda hvilir 8 akaeruvaldinu, sbr. 108. laga nr. 88/2008
um medferd sakamala. Akaerda verdur ekki gert &felli nema ad hafid sé yfir
skynsamlegan vafa ad hann hafi gerst sekur um pa hattsemi sem honum er gefin
ad sok og ad framangreind skilyrdi refsidbyrgdar séu uppfyllt, sbr. 109. gr. laga
nr. 88/2008 um medferd sakamala.

25.  Akeerdi byggir & ad dsannad sé ad hann hafi misnotad adstédu sina eda valdid
Glitni verulegri fjartjénshaettu i skilningi 249. gr. alm. hgl. bad eigi vid um
avirdingar samkvaemt baedi I. og II. akaerulid. bvi beri ad sykna dkaerda af 6llum

sakargiftum.

6 ROKSEMDIR OG SJIONARMIP FYRIR SYKNU SAMKVAEMT I. AKARULID
6.1 Misnotkun & adstédu
6.1.1 Afmorkun

26. Akvaedi 249. gr. alm. hgl. um umbodssvik hefur pann megintilgang ad tryggja a&
sa, sem hefur fjarreidur annarra a hendi, taki fjarhagslegar akvardanir med hags-
muni umbjédanda sins ad leidarljési. Pad er grundvallareinkenni umbodssvika ad
umbodsmadur bregdist trausti og trinadi umbjédandans. Misnotkun umbods-
manns a adstédu gagnvart umbjodanda sinum felur pvi i sér trunadarbrot peirra |

millum.

27. Adstada verdur adeins talin misnotud i merkingu 249. gr. alm. hgl. ef misnotkunin
telst 6/6gmeet. Af halfu freedimanna hefur verid lagt til grundvallar ad moérk pessa
skilyrdis liggi naerri verulegri misnotkun. Mat a skilyrdinu um misnotkun a adst6du
er samkvamt pessu efnislegt, ekki formlegt. Hinn formlegi heimildabrestur raedur

ekki urslitum.

28. I &keeruskjali er adkaerda gefi®d ad sok ad hafa farid ,ut fyrir heimildir sinar til
lanveitinga® med pvi ad lata bankann veita lan ,i andstédu viéd reglur stjornar

bankans og lanareglur bankans, par sem lanid riumadist ekki innan vidskiptamarka
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sem &haettunefnd og akeerdi gatu akvesid." I malatilbinadi ékeeruvaldsins er
einkum studst vid tvaer réksemdir (sem reyndar er torvelt ad greina i sundur) i
bessu sambandi: Annars vegar ad lanveitingin hafi fallid utan heimilda
dhattunefndar samkveemt reglum bankans og heyrt undir stjorn. Hins vegar ad
akzerda hafi borid samkvaemt starfs- og triinadarskyldum sinum ad senda stjorn
bankans tillégu um vidskiptamoérk lantakans til umfjollunar og akvordunar adur en

[anid var veitt.

Akaerdi vidurkennir ad 1anid til Stim hafi farid upp Gr peim heimildum sem
dkvednar hofdu verid fyrir dhaettunefnd Glitnis. Akserdi getur & hinn béginn ekki
fallist & a8 med rddstéfuninni hafi hann misnotad adstédu sina hja Glitni i skilningi

249. gr. alm. hgl. Eftirfarandi atridi hafa verulega pydingu i pvi sambandi:

- i fyrsta lagi a® l&nveitingin var fyrst sampykkt i fjdlskipadri dhaettunefnd og
ndkveem utfeersla sidan stadfest i nefndinni, i baedi skiptin einrébma og an

athugasemda.

- i 68ru lagi ad lanveitingin fél i sér dverulegt fravik fra peim heimildum sem

akvednar hoféu verid fyrir ahasttunefnd.

- f pridja lagi a8 &kaerda var alls 6kunnugt um ad &kvérdunin vaeri utan
heimilda dhesettunefndar; pad var ekki sérstakt hlutverk akaerda heldur

annarra ad hafa eftirlit med pvi.

- f fiérda lagi ad stjérn Glitnis sampykkti sidar aukin ahaettumérk fyrir Stim
sem voru nagjanleg til ad ruma lanid; i pvi folst obeint eftirfarandi

sampykki raédstéfunarinnar.
- I fimmta lagi a8 lanveitingin pjonadi samkveemt vidskiptalegu mati akaerda
hagsmunum Glitnis og dré ur fjdrhagslegri ahaettu bankans; mat hans var

forsvaranlegt.

= f sjotta lagi ad engar visbendingar eru um ad nokkur leynd hafi hvilt yfir

malinu eda ad pvi hafi visvitandi verid haldid fra stjorn bankans.

Verdur nu vikid ad hverju pessara atrida fyrir sig.
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6.1.2 Akvordun fjolskipadrar Ahattunefndar

31.

32.

33.

34.

Samkvaemt dkaeru er ekki um pad deilt ad ahaettunefnd Glitnis tdk akvoérdun um
ad veita l1anid sem akaert er vegna. Malsokn a hendur akaerda byggir pannig ekki a
ad hann hafi farid a svig vid akvordun ahaettunefndarinnar. Med 6drum orédum,
akeerdi saetir ekki akaeru fyrir ad hafa misnotad adstédu sina med pvi ad hafa

framkveaemt lanveitingu i andstddu vid sampykki dhaettunefndar.

I dkeeruskjali er dkaerda gefid ad sok ad hafa ,Iatid" Glitni veita hid umpraetta lan.
Med bvi er sterklega gefid i skyn ad lanveitingin hafi verid akvordun akeerda, en
ekki annarra. betta endurspeglast einnig i pvi ad akaerdi saetir einn akseru vegna
malsins. Hann var vissulega forstjori og formadur aheettunefndar bankans en i pvi
félst ekki ad hann beaeri rikari abyrgéd & akvoérdunum nefndarinnar en adrir
nefndarmenn. Ad mati akzerda er oskiljanlegt ad akaeruvaldid skuli freista pess ad

gera hann einan abyrgan vegna akvérdunar sem margir stodu ad.

Eins og rakid er i malavaxtalysingu hér ad framan var lan til Stim sampykkt a
fundi dhaettunefndar hinn 12. névember 2007. Fundinn satu eftirtaldir ahaettu-
nefndarmenn, auk akaerda: Alexander K. Gudmundsson, framkvaemdastjori fjar-
mala og ahaettustyringar, Erlendur Magnusson (i sima) (tdk ekki patt i afgreidslu
malsins), framkvaemdastjori skuldsettrar fjarmoégnunar, Gudmundur Hjaltason,
framkvaemdastjori lanasvids, Helgi Anton Eiriksson (i sima), framkvaamdastjori
fyrirtaekjaradgjafar, Sverrir Orn borvaldsson (i sima), framkvamdastjori & svidi
aheettustyringar, og Gudrin Gunnarsdéttir, framkveemdastjori atldnaeftirlits.
Jafnframt sat fundinn adallégfraedingur bankans, Einar Pall Tamimi, svo og Gudny

Sigurdardoéttir, lanastjori Stim, og tveir adrar starfsmenn bankans.
Um malid var eftirfarandi faert til bokar:

~2. FS37 ehf., id. 661007-2140 (553) Risk Class 7 / GYS

Nytt eignarhaldsfélag i eigu Samherja 45%, Saga Capital 25%, Jakobs
Flosasonar 20% og Olafs J6hanns Olafssonar 10% er ad vinna ad kaupum
a hlutabréfum i Glitni og FL Group, 4,9% i hvoru félagi. Félagid heitir i
upphafi FS37 ehf, en nafni félagsins verdur breytt fljétlega. Félagid hefur
Oskad eftir allt ad 80% fjarmdgnun a kaupunum, en liklegast ad pad verdi
einungis teep 78%.

20% - 22% kaamu i eigin fé annars vegar og hins vegar i vikjandi lanum fra
Fons, BYR, Saga Capital og jafnvel Icebank.

Lanamal

Oskad er eftir heimild til ad ldna FS37 ehf allt a8 80% af kaupverdi 4,9%
hlutar i Glitni og 4,9% hlutar i FL Group, lansfjarhaed allt ad 24 milljéréum.
Til tryggingar laninu verdi sett ad vedi hin keyptu bréf i FL Group, allt
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36.

hlutafé i FS37 ehf auk s6lu- og vedsetningarbanns a 68rum eignum
félagsins.

Inn i sampykktum félagsins verdur akvaedi sem ad stjorn félagsins, eda
68rum peim sem heimild hafa til ad binda félagid, sé 6heimilt ad sampykkja
hvers konar fjarfestingar eda skuldsetningu an pess ad hafa adur aflad
skriflegs sampykkis lanveitenda félagsins @ hverjum tima EDA onnur
akvaedi sem tryggja sému nidurstédu.

Vaxtaalag verdi a bilinu 2,75% - 2,95%, og lantdokugjald 0,9%-1%
Nidurstada: Sampykkt ad ljuka malum & peim nétum sem lagt er fram."

Endanleg Gtfeersla lansins la ekki fyrir pegar akvérdun ahaettunefndar var tekin og
pvi sampykkt ad ,ljuka malum & peim nétum sem lagt er fram." Lanid ramadist
hins vegar vel innan peirra marka sem sampykkt hofdu verid, t.d. med pvi ad
lansfjarhaedin var umtalsvert laegri en gert haféi verid rad fyrir ad kynni ad verda.
Af pbeim sokum var oOparft ad leggja lanid fyrir ahaettunefnd ad nyju. Umfram
skyldu var pad engu ad sidur gert og endanleg utfaersla stadfest i ahaettunefnd a
fundi nefndarinnar hinn 20. névember 2007 (bls. 1822). Fundinn satu eftirtaldir
dhaettunefndarmenn, auk dkaerda: Helgi Anton Eiriksson, Gudrdn Gunnarsdéttir,
Sverrir Orn borvaldsson, Erlendur Magnisson og Gudmundur Hjaltason. Jafnframt
sat fundinn adall6gfraedingur bankans, Einar Pall Tamimi, auk nokkurra annarra

starfsmanna.

Um malid var eftirfarandi feert til bokar:

«2. Project Stim ehf / FS37 ehf., id. 661007-2140 (553) Risk Class
7 / GYS
A &haettunefndarfundi 12. névember s.l. var sampykkt lanamél vegna
kaupa a hlutum i FL og GLB, allt ad 4,9% i hvoru félagi.
Nokkrar breytingar urdu a malinu i vinnslu pess en eftirfarandi er
endanlegur struktur.
Nytt eignarhaldsfélag FS37 ehf (verdur Stim ehf) keypti 4,1% hlut i FL og
4,3% hlut i GLB. Eigendur félagsins eru Jakob Valgeir Flosason og félagar
32,5%, Saga Capital 15%, SPV fjarfestingar (BYR) 10%, BLO (Oskar
Eyjolfsson) 10% og STM ehf 32,5%. STM ehf er nu i eigu Glitnis en
hluturinn er aetladur til sélu og er unnid ad pvi ad finna fjarfesta til ad taka
hlutinn.
Kaupverd og pdknanir samtals 25 milljardar og senior lan fra Glitni upp a
19,5 milljarda. Vikjandi lan fréa Saga Capital og FS38 ehf (100% i eigu
Fons) upp & 3,5 milljarda og eigid fé 2 milljardar.
Lanamal
Eftirfarandi er lagt fram til stadfestingar fra ahzettunefnd

v' ISK 19,6 milljarda lan til FS37 ehf
Lanstimi 1 ar
Radstafad til kaupa a 4,1% hlut i FL og 4,3% hlut i GLB
Lanshlutfall 78% (pekja 128%)
Vedkéll | 85% LTV (118% pekja) og 90% (111% pekja)
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v Tryggingar. 380 milljon hlutir i FL Group sem eru allir hinir keyptu
hlutir, allt hiutafé i FS37 ehf auk s6lu- og vedsetningarbanns a
68rum eignum félagins.

v Inn i sampykktum félagsins er akvaedi um ad stjorn félagsins, eda
68rum peim sem heimild hafa til ad binda félagid, sé 6heimilt ad
sampykkja hvers konar fjarfestingar eda skuldsetningu an bess ad
hafa a48ur aflad skriflegs sampykkis lanveitenda félagsins & hverjum
tima.

v' Vaxtaadlag var 2,95%

v Léntdkugjald 1%

v IRR 27,7%

Nidurstada: Sampykkt."

37. Samkvaemt framangreindu st6d akaerdi ekki einn ad peirri akvérédun sem hann
saetir akaeru fyrir. Ad akvorduninni stddu sex dheettunefndarmenn, par & medal
sumir af aedstu stjornendum bankans a svidi ahaettustyringar og utlanaeftirlits.
Allir fengu nefndarmenn kynningu @ malinu. Allir héfdu nefndarmennirnir sému
forsendur og upplysingar til akvérdunartokunnar og akaerdi hafdi. Allir h6féu peir
neitunarvald i nefndinni, sbr. 3. gr. General Rules on Credit and Market Risk (bls.
730) og 5. gr. Code of Conduct Glitnir banki hf. - Risk Committee (bls. 818).
Enginn ahaettunefndarmanna eda annarra vidstaddra hreyfdi métmaelum. Enginn
ahaettunefndarmanna (eda annarra vidstaddra) vakti athygli & ad lanveitingin
kynni ad fara fram ur heimildum ahaettunefndarinnar og parfnadist sampykkis

stjornar.

38. Fimm ahaettunefndarmenn, auk akaerda, stadfestu sidan endanlega utfaerslu
Idnveitingarinnar, an athugasemda og an pess ad séd verdi ad sérstaka skyldu
hafi borid til stadfestingarinnar. A8 mati dkeerda synir s stadreynd ad malid var
umfram skyldu lagt fyrir ahaettunefnd til stadfestingar ad nyju eftir ad endanleg
Utfaersla 1a fyrir ad 6llum hlutadeigandi gekk gott eitt til. Engan hafi grunad ad i
laninu geeti falist tranadarbrot gagnvart Glitni, misnotkun & adstdédu peirra

starfsmanna sem ad laninu stédu, hvad pa refsiverdur verknadur.

6.1.3 Overulegt fravik fra heimildum

39.  Akeerdi moétmeelir pvi ekki ad hid umpreetta 1an hafi farid fram Gr heimildum
aheettunefndar samkvamt General Rules on Credit and Market Risk (bls. 730) og
Credit Manual bankans (bls. 737). Mikilvaegt er hins vegar ad hafa i huga ad af pvi
leidir ekki sjalfkrafa ad skilyrdi umbodssvikaakvaedis 249. gr. alm. hgl. sé uppfyllt.

40. Samkvaemt 4. gr. fyrrnefndu reglnanna og 4. mgr. 4. gr. hinnar sidarnefndu voru

heimildamork ahaettunefndar settar fram sem hlutfall af eiginfjargrunni bankans
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samkveemt Iégum nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki. Heimildir voru dlikar fyrir
mismunandi lantaka eftir pvi hvar peim var skipad i dhaettuflokk. bannig haféi
nefndin, sem var aedsta lananefnd bankans, heimildir til ad veita 1an til lantaka i
ahaettumesta flokknum, flokki 10, fyrir fjarhaed allt ad 1% af eiginfjdrgrunni
bankans en allt ad 20% af eiginfjargrunni bankans til lantaka i ahasttuminnsta
flokknum, flokki 1. Stim haféi verid skipad i flokk 7 en heimildir ahaettunefndar
fyrir pann flokk ndmu 8% af eiginfjdrgrunni. A peim tima sem 1anid var veitt var
eiginfjargrunnur Glitnis kr. 215.036 milljardar krona, sbr. skyring 29 vid uppgjor
bankans fyrir fyrstu niu manudi arsins 2007 (bls. 2921). Heimildir ahaettunefndar
til lanveitinga til lantaka i flokki 7 voru pvi takmarkadar vié 17,2 milljarda krona.
Lanié til Stim nam riflega 19,5 milljérdum kréna eda u.p.b. 9% af eiginfjargrunni

bankans.

Af halfu dkaerda er a pvi byggt ad fravikid geti ekki talist verulegt i 1josi adstaedna

allra. I pvi sambandi er rétt ad benda & eftirfarandi:

- i fyrsta lagi a8 1anid for adeins um 13% fram ur heimildum &haettunefndar
(i 9% i stad 8%) vegna lantaka i aheettuflokki 7. Hefdi Stim til ad mynda
sem lantaki verid fellt i ahaettuflokk 6 i stad 7, hefdu heimildir
ahaettunefndar numid allt ad 10% af eiginfjdrgrunni og lanié fyllilega
rimast innan pess. Akaerdi bendir & pessu sambandi ad skilgreining
aheaettuflokka og aheettuflokkun vidskiptavina for eftir reglum (Credit
Manual) sem sampykktar voru i aheettunefnd en ekki i stjorn bankans, sbr.

bls. 774 i gbgnum malsins.

= i 6&ru lagi ad I1&nid var éverulegt sem hlutfall af heildareignum bankans,
sem voru 2.766 milljardar kréna a pessum tima, sbr. uppgjér a bls. 2921,
eda um 0,7%. Ohjékvaemilegt er ad setja 1anid i petta samhengi begar lagt
er mat & hvort fravik frd reglum geti talist slikt ad misnotkun teljist veruleg

i skilningi 249. gr. alm. hgl.

- f bridja lagi ber a3 lita til pess ad 8% mork ahaettunefndar samkveemt
reglum Glitnis félu i sér innri vidmid bankans um Gtlanaheimildir.
Lanveitingin rimadist hins vegar audveldlega innan peirra 25% marka sem
giltu samkvaemt 1. mgr. 30. gr. laga nr. 161/2002 um fjdrmalafyrirtaeki og
3. gr. reglna Fjarmalaeftirlitsins nr. 216/2007 um petta efni.
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- f fiérda lagi er naudsynlegt ad lita til pess ad 1anid fol ekki i sér nyja
dheettu a efnahagsreikningi Glitnis heldur aframhaldandi en takmarkadri
ahaettu a undirliggjandi eignir Stim; lanid var hluti af heildarradstéfun sem

dré ur fjarhagslegri ahaettu bankans, sja nanar kafla 6.2.4.

42, Meé visan til alls framangreinds er a pvi byggt af halfu akaerda ad hvad sem lidid
hafi formlegum heimildum ahaettunefndar og eftir atvikum hans, sem forstjéra
Glitnis, sé utilokad ad su radstéfun sem um er deilt i mali pessu geti talist til

verulegrar misnotkunar @ adstodu i skilningi 249. gr. alm. hgl.

6.1.4 Akerda var 6kunnugt um ad farid veeri fram Gr mérkum. Yfirsjén annarra
sem orsakavaldur

43.  Akeerdi gegndi starfi sem forstjéri Glitnis. Sem slikur bar hann abyrgd & daglegum
rekstri bankans I6gum samkvaemt, sja 50. gr. laga nr. 161/2002 um
fiarmalafyrirtaeki, sbr. 2. mgr. 68. gr. laga nr. 2/1995 um hlutafélég. I pessu félst
vitaskuld ekki ad akaerdi taeki allar akvardanir sem heyrdu undir daglegan rekstur.
I fyrirtaeki eins og Glitni dreifdist dkvardanataka og framkvaemd &kvardana &
fjolmarga einstaklinga og nefndir samkvaemt fyrirframakvednu stjornskipulagi,
skipuriti, verkferlum og st6duumbodi einstakra starfsmanna. Enn sidur gat akaerdi
ad logum borid personulega abyrgd a hvers kyns akvérdunum sem til daglegs
rekstrar heyrdu, hvad ba refsidbyrgd. Af halfu akzerda er & pvi byggt ad innan
skynsamlegra marka hafi hann matt reida sig a starfsfolk bankans og pa

sérfraedinga sem par storfudu.

44, Til 6ryggis skal pess getid ad med pessu er ekki haldid fram ad akaerdi hafi verid
abyrgdarlaus i storfum sinum. bvi fer fjarri. Starf hans og stada hja bankanum -

en ekki frelsi — var undir pvi komid ad daglegur rekstur bankans veeri i gédu horfi.

45, A stjorn Glitnis hvildi si skylda ad légum ad marka stefnu bankans hvad
Gtlanaahaettu vardadi. Jafnframt var Glitni, eins og 68rum fjarmalafyrirtaakjum,
skylt a hverjum tima ad hafa yfir ad rada tryggu eftirlitskerfi med ahaettu i
tengslum vid alla starfsemi sina, sbr. 17. gr. laga nr. 161/2002 um
fjarmalafyrirtaeki. Vegna pessa h6fdu ymsar reglur um (tlanaahaettu, Gtlanaferla
og eftirlit med ahesettu verid sampykktar i stjorn bankans og ahaettunefnd. Medal
peirra var (tlanahandbdk bankans (e. Credit Manual) sem sampykkt var i
dhaettunefnd hinn 7. névember 2007 (bls. 737). I utldnahandbdkinni var

verkferlum lanveitinga hja Glitni lyst og i 1. mgr. 6. gr. sérstaklega fjallad um
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hlutverk ahaettustyringar (risk management) i pvi sambandi. Um ahaettustyringu

sagdi m.a.:

»6.1. RISK MANAGEMENT
The RM is a function outside the credit decision process responsible for
reporting and monitoring on the consolidated credit portfolio and the
development of credit risk. The monitoring involves:
[...] .
e Ensuring that [...] exposure limits are accounted for
e Ensuring that exposures and proposed credit limits are clearly
stated [...]
e Ensuring and monitoring that limits and authorization levels are not
breached
e Ensuring that the credit decisions are documented according to
internal standards
The RM has no decision authority or veto rights at committee meetings.
RM can stop a credit request if the formal requirements are not fulfilled.
Examples of those requirements are:
o Lack of a rating
e Important information missing
[...]" (Leturbr. OP.)

Til abyrgdar Utlanastyringar (credit management) heyrdi m.a., sbr. grein 6.2 i

utldnahandbdkinni, ad:

+Ensure that decisions are within the bank's overall risk framework and in
line with defined risk appetite®.

Til abyrgdar lanastjora (credit managers) heyrdi m.a., sbr. grein 6.3.2 i

utlanahandbokinni, ad:

«[Draft] credit requests and prepare proposals to CCs including risk
classification, pricing [...] and credit limits".

Samkveemt pessu er Ijost ad pad heyrdi til hlutverks og abyrgdar ahaettustyringar
Glitnis, (tlanastyringar og eftir atvikum lanastjora, ad tryggja ad til stadar vaeru
upplysingar um heimildamork og ad nefndir sem foru med Gtlanaheimildir brytu
ekki gegn peim. I pvi tilviki sem hér um raedir férst pad fyrir. Engin gégn liggja
fyrir i malinu sem benda til pess ad akaerda eda 6drum nefndarménnum
adhaettunefndar hafi verid gerd grein fyrir pessu eda borist abending um ad

fyrirhugud lanveiting til Stim parfnadist stjornarsampykkis.

Akzerdi hefur engar skyringar & asteedum pess ad farist hafi fyrir ad vekja athygli

a pessu en ekki virdist onaerteekt ad zetla ad einfaldri yfirsjon, mistékum,
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starfsmanna &ahaettustyringar og utlanaeftirlits sé um ad kenna. Enda var
ahaettunefnd aedsta lananefnd bankans og fravikid ekki svo verulegt ad betta hafi
blasad vid, sbr. umfj6éllun i nesesta kafla hér &8 undan. Framburdur vitna vid
rannsokn malsins virdist ennfremur skjéta stodum undir pessa skodun, sbr. t.d.

framburdi Gudrdnar Gunnarsdéttur & bls. 5072, Sverris Arnar bPorvaldssonar a bls.

5738, Erlendar Magnussonar & bls. 3471 og Gudnyjar Sigurdardottur & bls. 3776.

Sja einnig tolvupdst Sverris Arnar borvaldssonar & bls. 1907 i gégnum malsins,

sem vardar lanveitingu pa sem fjallad er um undir II. akaerulid, en par kemur fram
ad Sverrir Orn hafi ekki verid ,blinn ad sja ad petta mal [p.e. sidari lanveitingin]

barf stadfestingu stjérnar midad vid ahaettuflokkinn."

50. Hvad sem pessu lidur ma ljost vera ad akeerdi hafdi enga astaedu til annars en ad
e&etla ad su tillaga sem fyrir hann var 16gd uppfyliti skilyrdi sem sett voru i
lanareglum bankans. Vegna beirra verkferla sem sampykktir h6féu verid i stjérn
bankans og/eda ahaettunefnd eftir atvikum og unnid var eftir vid lanveitingar,
einkum begar litid er til skilgreinds hlutverks ahaettustyringar, Gtlanastyringar og
lanastjora i pvi ferli, matti akaerdi treysta pvi ad mal sem borid var undir hann og
adra i aheettunefnd félli innan heimilda nefndarinnar enda engum visbendingum

um annaad til ad dreifa.

51. Akaerdi fullyrdir ad honum hafi alls verid ékunnugt um ad akvérdun dhaettunefndar
hinn 12. ndévember 2007 hefdi farid fram Ur heimildum nefndarinnar allt par til
hann var kalladur til yfirheyrslu vid rannsokn pess mals sem hann saetir ni akaesru

i. Fyrst pa heyrdi akaerdi pess getid.

52.  Akeerdi métmeelir pvi einnig hardlega sem gefid er { skyn i dkaeru ad hann einn
hafi getad styrt pvi hvada mal skyldu 16gé fyrir stjérn bankans. bannig var t.d.
meelt sérstaklega fyrir um ad i 4. mgr. 3. gr. Credit Risk Policy (bls. 803) ad eftirlit
med aheettu vegna utlana (credit risk control) beaeri abyrgd a ad tryggja heefilega

og timanlega upplysingagjof til m.a. stjérnar um atldnadheettu.

6.1.5 Obeint eftirfarandi sampykki stjornar

53. A fundi stjoérnar Glitnis hinn 28. janGar 2008 sampykkti stjérn bankans tillégu um
heimildamérk fyrir Stim upp i 21,8 milljarda kréna (bls. 348). Lanastjori Stim,
Gudny Sigurdardéttir, hafdi (tbuid tilldguna og sent til baedi akaerda (bls. 1997) og
l6gfreedinga bankans (bls. 2001). Akaerdi gerdi grein fyrir tilldgunni & fundinum. I
tillégunni kom fram ad Stim hefdi verid stofnad i november 2007 og listi birtur yfir

hluthafa pess. Jafnframt var ahaettuskuldbindingum Glitnis a félagid lyst. Skyrt
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kom fram ad Glitnir hefdi veitt félaginu Idn sem staedu i naerri 21 milljardi kréna til
fjarfestinga i hlutabréfum gefnum Ut af FL Group og Glitni gegn tryggingum i FL
Group hlutabréfunum og vedkvod (negative pledge) a Glitnisbréfin. bess var 6skad
ad heimildamork a félagid yrédu haekkud um einn milljard krona, ar 20,760
milljordum kréna i 21,760 milljarda krona, i tengslum vid fyrirhugada gerd
svokallads ,currency overlay" samnings milli Stim og Glitnis en uatlanaigildi

samningsins var metid 500 milljénir kréna.

54. [ athugasemdum (comments) vid tilloguna var sérstaklega aréttad ad Stim veeri i
ahaettuflokki 7 og ad tillagan félli utan heimildamarka aheettunefndar sem veeru
8% af eiginfjargrunni fyrir pann flokk og innan sviga tekid fram ad su fjarhaed
naemi um 17 milljordum kréna. bess vegna veeri tillagan nu borin undir stjérn til

sambpykkis.

55.  Akaerdi getur fallist 4 ad aeskilegt hefdi verid ad i tilldgunni hefdi skyrt komid fram
ad lan til Stim hefdu verid veitt &n sampykkis stjérnar. A hinn bdginn er til pess ad
lita ad einstokum stjéornarmoénnum var kunnugt um lanveitinguna til Stim og ad i
tillégunni sem 16gd var fyrir stjérnina og sampykkt var engu leynt um fyrri Ian
félagsins. Aukinheldur matti af minnisbladi pvi sem lagt var fyrir a fundinum rada
ad fyrri 1an hefdu farid fram Ur heimildum ahaettunefndarinnar (bls. 2002). Hafi
stjérnarmenn haft athugasemdir fram ad faera vid peer lanveitingar, eda ba
stadreynd ad beer hafi ekki verid bornar undir stjorn til sampykkis eda synjunar,
var beim hagur leikur ad gera peer @ fundinum. Engar slikar athugasemdir vid
fyrri lanveitingar komu & hinn bdginn fram. bvert @ mdti, stjorn bankans tok

einroma akvordun um auka lanamoérk bankans & Stim enn frekar.

56. Ad mati akaerda felst i pessu ad stjorn Glitnis hafi eftir @ dbeint sampykkt
lanveitingar Glitnis til Stim. Honum verdi ekki gerd refsing vegna radstafana sem

obeint hafi hlotid slikt eftir a sampykki stjérnar bankans.

6.1.6 Lanid pjonadi hagsmunum Glitnis og dré Gr fjarhagslegri ahaettu bankans

57.  Akeerdi leggur rika aherslu & ad lanveitingin til Stim i ndvember 2007 fél i sér
skynsamlega radstéfun. Stim-vidskiptin drégu ur fjarhagslegri ahsettu bankans og
styrktu eiginfjarhlutfall hans. Akvérdun um ad veita 1adnid endurspegladi
einfaldlega vidskiptalegt mat akezerda en i pvi folst ad 1anid pjonadi hagsmunum
bankans. Mat akaerda var forsvaranlegt og for saman vi® mat annarra
nefndarmanna i dhaettunefnd svo og annarra starfsmanna bankans sem ad malinu

komu. I pessu sambandi visast ndnar til umfjéllunar um fjarhagsieg ahrif
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lanveitingarinnar i kafla 6.2. Hér pykir og rétt ad minna a ad hvorki dkaerdi né
nokkur sem honum tengist haféi persénulegra hagsmuna ad gaeta af
ldnveitingunni og ad pvi er hann veit best a8 hid sama vid um adra starfsmenn
Glitnis sem ad malinu komu. I 1jési pessa synist Gtilokad ad akeerdi hafi gerst
sekur um trunadarbrot og verulega misnotkun a adstédu i skilningi 249. gr. alm.
hgl.

6.1.7 Engin launung

58. bPess er adur getid ad umbodssvik eru i edli sinu triunadarbrot. Naskyld dkveaedi i
norskum og saenskum rétti visa pannig i heitum sinum beint til pessa
trinadaredlis, sbr. grein 275 norsku hegningarlaganna (utroskap) og grein 10.5
saensku hegningarlaganna (troléshet mot huvudman). Pott launung sé ekki
hugtaksatridi umbodssvika er hin po oftast fylgifiskur peirrar hattsemi. Hun getur
ennfremur skipt verulegu mali sem sénnunaratridi pegar skera parf ur um hvort
skilyrdi 249. gr. alm. hgl. eru uppfyllt. bvi fer vids fjarri i pessu tilviki. Lanié til
Stim fékk hefdbundna medferd og afgreidsiu innan Glitnis. Ad pvi komu fjolmargir
starfsmenn bankans, allt fréa hugmyndastigi til tGtgreidslu. Lanid var ekki tekid einu
sinni fyrir i fjdlskipadri dheettunefnd a reglulegum fundi nefndarinnar; heldur voru
oll meginatridi lansins fyrst sampykktar i nefndinni sem sidan stadfesti einnig
endanlega utfaerslu lansins. Hvergi i gognum malsins er nokkra visbendingu ad
finna um adé akaerdi eda adrir starfsmenn bankans hafi reynt ad leyna einhverjum
efnisatridum malsins eda visvitandi fara a svig vid verkferla. Engar visbendingar
eru um ad akeserdi eda adrir starfsmenn bankans hafi haft annad en hag bankans
ad leidarljosi vid akvardanatékuna eda adra urvinnslu malsins. Ad mati akaerda
faer radstofun hans og hattsemi o6ll afar illa samrymst hugmyndum um
trunadarbrot og krofum 249. gr. alm. hgl. um ad akaerdi hafi verulega misnotad

adstédu sina hja Glitni.

6.1.8 Samantekt og nidurstada

59. Samantekid saetir dkeerdi einn akaeru vegna akvérdunar sem tekin var einréma i
fjolskipadri ahaettunefnd Glitnis. Nefndin var eedsta ldnanefnd bankans.
Akvérdunin fol i sér adeins dverulegt fravik fréd heimildum nefndarinnar sem
akvednar hofdu verid fyrir lantaka i peim tiltekna dhaettuflokki sem hér var um ad
tefla. pPad var ekki hlutverk akeserda, sem forstjora Glitnis eda formanns
aheettunefndar, ad hafa sérstakt eftirlit med pvi ad dkvardanir nefndarinnar féllu
innan heimilda hennar. Eftirlit med pvi heyrdi hins vegar til skilgreinds hlutverks

aheettustyringar, atlanastyringar og lanastjéra. Engar visbendingar eru um ad
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athygli akaerda hafi verid vakin a ad akvérdun um hid umpraetta lan feeri fram ur
heimildum ahaettunefndar. Gégn malsins eru nanast dyggjandi um ad skortur par
a verdi einfaldlega rakinn til mannlegra mistaka starfsfélks bankans. Akazerdi gerdi
sidar grein fyrir lanveitingum til Stim i stjorn Glitnis i tengslum vié beidni um enn
frekari haekkun vidskiptamarka fyrir félagid. Engar athugasemdir voru gerdar af
halfu stjornarinnar sem pvert a moéti akvad enn ad rymka fyrir lanveitingar til
Stim. Akvérdun um ad ldna Stim var vidskiptaleg akvérdun. Hun var til pess fallin
ad draga Ur fjarhagslegri ahaettu Glitnis og baeta eiginfjarstédu bankans.
Akzeruvaldi® hefur ekki med neinu méti gert sennilegt ad akvordunin hafi verid

oforsvaranleg eda unnin i pagu annarra en Glitnis.

60. Samkveemt 6llu framangreindu er alls 6sannad ad akaerdi hafi gerst sekur um

misnotkun a adstddu i skilningi 249. gr. alm. hgl.

6.2 Veruleg fjartjonshaetta. Audgunarasetningur
6.2.1 Afmérkun

61. Sérhverri lanveitingu fylgir dhaetta. Lanastarfsemi er pvi ahaettusém i eéli sinu.
Pegar reynir & umbodssvik vegna lanveitinga sem eiga sér stad i lanastarfsemi ber
af peim s6kum ad tulka skilyrdid um verulega fjartjonshaettu pannig ad i pvi felist
krafa um ad ahaettan sem af lani hlyst sé verulega meiri en gera matti rad fyrir i

rekstri viokomandi fyrirtaekis.

62. I akeeruskjali er &kaerda gefid ad sok ad hafa stefnt fjarmunum bankans i
verulega haettu® pegar hann lét bankann veita hid umpreetta lan. I malatilblinadi
dkeeruvaldsins er einkum studst vid eftirfarandi roksemdir i pessu sambandi: i
fyrsta lagi ad med pvi ad brjota gegn reglum bankans hafi akeerda hlotié ad vera
ljést ad hann skapadi bankanum verulega fjartjonshaettu. I 68ru lagi hafi
tryggingar fyrir laninu verid ,langt i fra fullnaegjandi.” I pridja lagi hafi lanveitingin
byggt a ,allt 68rum forsendum" en aheaettunefnd bankans hafdi gengid Gt fra hinn
12. névember 2007. A petta verdur ekki fallist.

63. Um fravik fra moérkum hefur pegar verid fjallad, sbr. kafla 6.1.3 hér ad framan.

Visast til pess sem par segir ad breyttu breytanda. Eftir stendur hins vegar:

— i fyrsta lagi ad bera forsendur akvordunar Aheettunefndar saman vid

endanlega utfeerslu lansins (kafli 6.2.2);
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— i 68ru lagi ad fjalla um Ianid i samhengi vid kréfur lanareglna Glitnis um
tryggingar (kafli 6.2.3); og

— i pridja lagi ad greina nanar pa fjarhagslegu ahaettu sem i laninu félst i ljosi
adstadna (kaflar 6.2.4 og 6.2.5).

bessu til vidbétar-pykir rétt

— i fiérda lagi ad gera stuttan samanburd & peim kostum sem akaerdi og
ahaettunefnd Glitnis st6d frammi fyrir umreett sinn (kafli 6.2.6); og

= loks ad fjalla um meint tjon Glitnis vegna radstéfunarinnar (kafli 6.2.7).

6.2.2 Forsendur [ansins

64. I upphafi umfjéllunar i pessum kafla er rétt ad arétta pad sem &dur segir um ad
samkveemt akaeru er ekki um pad deilt ad pad var dhaettunefnd Glitnis sem tok
akvordunina um ad veita 1anid sem adkeert er vegna. bannig byggir malsékn &
hendur akeerda ekki a ad hann hafi farid a svig vid akvordun ahaettunefndarinnar.
Med 68rum ordum, dkeerdi saetir ekki akaeru fyrir ad hafa misnotad adstédu sina
med pvi ad hafa framkvaemt lanveitingu i andstédu vid akvérdun aheettunefndar.

Mikilvaegt er ad halda pessu til haga.

65. f roksemdum &kaeruvaldsins fyrir pvi ad akaerdi hafi ordid valdur ad verulegri
fjdrtjonsheettu Glitnis er samt tekid fram ad hin umpraetta lanveiting hafi byggt ,a
allt 68rum forsendum en ahzettunefnd bankans haféi gengid Gt fra 12. névember
2007." I pvi sambandi er sérstakiega til pess visad ad eigendahdépur Stim hefdi

tekid breytingum fra pvi sem kynnt var fyrir nefndinni.

66.  Akaerdi getur ekki fallist & ad breytingar & eigendahdpi Stim hafi gert pad ad
verkum ad forsendur lanveitingarinnar vaeru allt adrar en upphaflega var gert rad
fyrir. Pad stenst ekki skodun. Ahaettunefnd sampykkti ad malinu yrdi lokid ,a peim
nétum sem lagt er fram™ en af pvi ma otviraett rada ad nefndin hafi ekki litid svo a

ad endanlega veeri buid ad utfaera 6ll atridi.

67. Upplysingar um eftirfarandi atridi lagu fyrir hinn 12. névember 2007 pegar
ahaettunefnd Glitnis tok akvoérdun um lanveitingu bankans til Stim: eignarhald,
uppbyggingu efnahags, hamark lansfjarhaedar, tryggingar og kvadir, og vaxtaalag

og lantékugjald. Pad er vissulega rétt sem haldid er fram i rokstudningi
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akeeruvaldsins ad hugmyndir um eignarhald hafi breyst nokkud vid endanlega
Utfzerslu lansins. Onnur atridi voru hins vegar fullkomlega i samraemi vid pad sem
lagt var fyrir dhaettunefndina. bannig nam lan Glitnis ekki haerra hlutfalli af
eignum félagsins en gert hafdi verid rad fyrir. Tryggingar og kvadir voru eins og
um var raett. Vaxtadlag og lantékugjald voru i efri mérkum pess sem gefid hafdi
verid upp. Loks var endanleg lansfjarhaed umtalsvert leegri heldur en 24 milljarda
krona hamarksfjarhaedin sem ahaettunefndin hafédi sampykkt, eda 19,6 milljardar
kréna. Ad halda pvi fram ad lanid hafi byggt a ,allt 68rum forsendum" en
aheaettunefnd hafdi gengid Ut fra er einfaldlega rangt. Enda fér svo ad endanleg
Gtfaersla lansins var (umfram skyldu) sampykkt athugasemdalaust i aheettunefnd

a fundi nefndarinnar nokkrum dégum sidar, hinn 20. névember 2007.

68.  Sérstaklega pykir akaerda haepid ad halda pvi fram ad breytingar a eignarhaldi
Stim hafi nokkru breytt um fjarhagslegar forsendur lansins. Stim var félag med
takmarkada abyrgd. I pvi félst ad hluthafar félagsins baru enga abyrgd &
skuldbindingum pess umfram hlutafjarframlagié, sbr. 1. mgr. 1. gr. laga nr.
138/1994 um einkahlutaféiég. Samsetning hluthafahdpsins gat pvi i raun ekki haft
mikil ahrif @ mat a fjarhagslegri stédu félagsins. Félagid var eignarhaldsfélag,
stofnad i peim tilgangi halda utan um tiltekna fjarfestingu. Hluthafarnir |6géu
félaginu til eigid fé i formi hlutafjar en pvi fylgdu engin loford, hvorki samkvamt
sampykktum né hluthafasamkomulagi, um adé stydja vid félagid fjarhagslega ef

fjarfestingar pess skiludu ekki aaetladri arésemi.

6.2.3 Tryggingar

69. A stjorn Glitnis hvildi st skylda ad légum ad marka stefnu bankans hvad
utlanadheaettu vardadi. Skyldan leiddi af almennum reglum 68. gr. laga nr. 2/1995
um hlutafélog, sbr. 50. gr. laga nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki. Jafnframt var
Glitni, eins og 68rum fjarmalafyrirtaekjum, skylt @ hverjum tima aé hafa yfir ad
rada tryggu eftirlitskerfi med aheettu i tengslum vid alla starfsemi sina, sbr. 17.
gr. laga nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki. Vegna pessa hofdu ymsar reglur um
utlanaaheettu, utlanaferla og eftirlit med ahaettu verid sampykktar i stjorn
bankans og i dheettunefnd. Medal beirra voru almennar reglur um uatlan og
markadsahaettu (e. General Rules on Credit and Market Risk) (bls. 730) og
utldnahandbdk bankans (e. Credit Manual) (bls. 737).

70. I akeeruskjali er & pvi byggt ad tryggingar fyrir laninu hafi verid ,langt i fra

fullnaegjandi." pvi til studnings er einkum visad til 2. gr. reglna Glitnis um lan og
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markadsahaettu og greinar 8.4 i Utlanahandbdk bankans. Er pvi 6hjdkveemilegt ad

taka pessar greinar upp i heild sinni.

71. Akvaedi 2. gr. almennra reglna Glitnis um Gtldn og markadsahaettu hljédudu svo (i

islenskri pydingu):

.Bankinn skal styra utlanasafni sinu, par &8 medal abyrgdum og annarri
motadiladhaettu med tilliti til efnahagslegra skilyrda a hverju markads-
svaedi. Bankinn leitast vid ad tryggja geedi utlanasafnsins med pvi ad dreifa
adhaettu eftir greinum og l6ndum, sem og greinum innan hvers lands.
Lanaahaetta gagnvart einstoku efnahagssvidi skal ekki fara fram yfir 35%
af utlanasafni bankans a samstaedugrundvelli.

Bankinn leitast vid ad takmarka storar utlanaahasttur, p.e. Utlanaaheettur
sem nema meira en 10% af reglubundnu eiginfjarhlutfalli (CAD vegid eigid
fé). pannig ma engin einstok langtimautlanaahesetta vera haerri en 20% af
CAD vegnu eiginfjarhlutfalli Glitnis 8 samstaedugrundvelli. Langtimamork
fyrir einstaka stora Gtldnaaheettu skulu takmarkast vid vidskiptavini sem
eru i ahaettuflokkum 1-5 midad vid ahsettumatslikan bankans. Sérstaklega
skal pess geett ad meta Ildnshaefi vidskiptavinar, gadi trygginga eda
annarra ahaettupatta, sem og edli (tlanaahaettunnar og edlislega aheaettu
hennar. Uppsafnadar samstaedultlanaahsettur sem eru heerri en 10% af
samstaduvegnu eigin fé mega ekki fara yfir 200%.

Allar akvardanir um Utlanadhaettu og/eda markadsahaettu skulu byggdar a
formlegu ahaettumati a vidskiptavininum og fjarhagsstédu hans, lansheefi
hans, Gtldnasdgu og 6drum videigandi upplysingum. Itarleg greining skal
gerd a edlisleegri ahesettu akvérdunarinnar sem og videigandi aheettu-
mildandi pattum."

72. Akvaedi greinar 8.4 i Gtldnahandbdk Glitnis hljédudu svo (i islenskri pydingu):

~Almennt skal Glitnir kappkosta ad draga ur aheettu ad pvi marki sem
mogulegt er med formlegum vedum, tryggingum, samningum og 6drum
mildandi pattum. Trygging er metin @ markadsvirdi eda kaupverdi, eftir pvi
hvort er laegra, og Glitnir skal almennt askilja sér pann rétt ad leita eftir
6hadu mati @ vedsettum eignum nema vidskipti med paer séu vidtaek. Virdi
vedsettra trygginga skal alltaf endurmetid vid drlega endurskodun lansins.

bess skal geett ad meta abyrgdaradila og fjarhagsstédu beirra og taka tillit
til binditimayfirlit tryggingarinnar og vidkomandi upphadar.

Samningar og adrir mildandi paettir skulu notadir ad teknu tilliti til edli vié-
skiptavinarins, akvorédun motadila, binditimayfirlits, tegundar fjarmognunar
og sambandi vid vidskiptavin. Med slikum Grreedum skal eetid leitast vid ad
styrkja stédu Glitnis og verja Glitni med neegilegum haetti ef kemur til
vanskila.
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73.

74.

75,

76.

77.

Ef ardso6m verdbréf eru vedsett skal nota rauntimamat til ad virkja vedkall
0g geeta skal pess ad fylgjast vel meéd sliku vedi."

Akaerdi bendir & ad framangreind dkvaedi i innri reglum Glitnis félu i sér reglur um
takmarkanir @ stérum ahaettum, en akaerda er ekki gefid ad sok ad hafa brotid
gegn peim, svo og stefnumarkandi varudaryfirlysingar sem endurspeglast i ordum
0g ordasambdéndum eins og aa_ Jleitast vid", ,kappkosta", ,almennt" o.s.frv.
Teepast geta slikar stefnumarkandi yfirlysingar i lanareglum Glitnis ordid
fullneegjandi grundvollur refsiabyrgdar yfir starfsménnum bankans pétt
aminningar eda brottrekstur geetu vitaskuld komid til alita, sbr. &kvaedi 7. gr.
almennra reglna Glitnis um utlan og markadsahaettu, og einnig samhljoda akveedi
14. gr. Credit Risk Policy (bls. 803):

JViolation of these rules will result in a caution and may lead to dismissal
from employment.™

Fyrirmaeli sem bessi verdur avallt ad setja i pad samhengi ad Glitnir starfadi sem
vidskiptabanki. Starfsemi bankans folst i ad lana Gt fjarmuni til vidskiptavina en
edli malsins samkvaemt fylgdi slikri starfsemi umtalsverd dhaetta. Almennt var
pbannig lagt fyrir starfsfélk bankans aé leitast vid ad draga ur ahaettu ad pvi marki
sem mogulegt var. Mikilvaegt er hins vegar ad lita til pess ad engin krafa var gerd
um ad tryggingar staedu lanum til fullnustu enda var algengt ad svo veeri ekki.
Ekkert i gégnum malsins bendir til annars en ad ofangreindum stefnuyfirlysingum
hafi verid fylgt i einu og 6llu pegar akvedid var ad veita lan til Stim i névember
2007.

Meé visan til pess sem ad ofan greinir hafnar akaerdi pvi ad hann hafi gerst sekur
um brot gegn 2. gr. reglna Glitnis um lanveitingar og markadsahaettu og/eda

grein 8.4 i utlanahandbok bankans.

Auk beinna veda var sett sélu- og vedsetningarbann a alla hluti Stim i Glitni og a
allt hlutafé Stim. pétt slikar kvadir teldust ekki til beinna trygginga, sbr. grein 4.6.
i lanahandbdk Glitnis fra 2004, er ljést ad med peim var leitast vid ad styrkja

stédu Glitnis gagnvart Stim eins og reglur meaeltu fyrir um.

Akaerdi métmaelir pvi sem réngu sem fram kemur i dkaeru, ad i samhengi vid
tryggingapekju Iansins beri ad hafa i huga ad krofur Glitnis til trygginga hafi byggt
a handbdk bankans um lanamal (bls. 525), sem og vinnureglum vegna

markadsvidskipta Glitnis (bls. 719). Grein 3.3 i lanahandbdkinni, sem akeseruvaldid
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78.

79.

80.

81.

visar sérstaklega til, gildir um ,uUtreikning @8 og medhondlun vidskipta med
afleidusamninga®. Hid sama a vid um vinnureglur vegna markadsvidskipta, en i 3.
gr. reginanna kemur fram aé vidskiptamenni purfi ,ad leggja fram tryggingar fyrir
utlanaigildi afleiduvidskipta sinna", sja einnig 2. kafla reglnanna. Umraett |an var
ekki veitt i neinum tengslum vid afleidusamninga og beinlinis fraleitt ad reglurnar

sem akaeruvaldid visar til hafi nokkra pydingu vid Grlausn malsins.

I dkeeru er & pvi byggt ad lantaki hafi skuldbundid sig til pess ad hafa stédu eigna
félagsins @ mdti samanléogdum uppreiknudum eftirstédvum lansins samkveemt
samningnum ad minnsta kosti 125%, en ad vid Gtgreidsiu lansins 19. november
2007 hafi gengi hluta i Glitni verid komid nidur i 24,9 og gengi hluta i FL Group
komid nidur i 21,60, markadsvirdi hlutanna hafi pvi verid 24.144.000.000 kronur.
A Gtborgunardegi hafi tryggingarnar pvi verid 123,6% af lansfjarhaedinni, sérstok

skilyrdi fyrir lanveitingunni hafi pvi verid i uppnami.

Akaerdi métmaelir pvi ad stada trygginga & Gtborgunardegi skipti nokkru mali um
mat a refsinaemi peirrar hattsemi sem honum er gefin ad s6k enda liggur fyrir ad
akaerdi undirritadi lanaskjolin pann 16. ndévember 2007. bann dag var
dagslokaverd hlutabréfa i Glitni 25,7 og i FL Group 22,3 og samanlagt
markadsvirdi hinna seldu hluta pvi 24.922 milljonir krona eda 127,5% af
lansfjarhaedinni. Tryggingarnar voru pvi fyllilega i samreemi vid pad sem lagt var
upp med i lanssamningnum. Getur pad ekki haft nein ahrif vid Urlausn malsins
pétt verdmeeti undirliggjandi trygginga hafi sidar leekkad. Er dkaerdi haféi skrifad

undir pau lanaskjol sem dkaeran lytur ad lauk adkomu hans ad malinu.

Loks pykir rétt ad taka hér fram ad i akeeruskjali er leitast vid ad gera s6lu- og
vedsetningarbann & hlutabréfum Stim i Glitni tortryggilegt. Segir par ad
akaeruvaldid telji ad su rddstéfun hafi ,haft pann tilgang ad festa pau hlutabréf
inni i félaginu pannig ad komid veeri i veg fyrir ad pau faeru a markad aftur an
sampykkis Glitnis. S6lu- og vedsetningarbann a hlutafé FS 37 [Stim] haféi i reynd
sama tilgang, p.e. ad tryggja dbein yfirrad Glitnis yfir radstéfun a hlutabréfunum

med pvi ad koma i veg fyrir ad félagid sem slikt vaeri selt an sampykkis Glitnis."

Hér fer akaeruvaldi® ad nokkru leyti rétt med tilgang ldnakvadanna. Akaerda er
hins vegar fyrirmunad ad skilja hvernig sa tilgangur getur moégulega skotid
stodum undir malsdknina a hendur honum. Kvadirnar sem lagdar voru a Stim voru
i fullkomnu samraemi vid pad sem tidkadist - og tidkast enn - um lanveitingar til
eignarhaldsfélaga. Slikar kvadir mida einfaldlega ad pvi ad tryggja hagsmuni

lanveitandans med pvi ad koma i veg fyrir ad eignum verdi radstafad an hans
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sampykkis enda endurgreidsla lana had pvi ad eignir félagsins standi peim til

fullnustu,

82. Samkvamt 6llu framangreindu verdur ekki séd ad nokkur haldbeer rok hafi verid
feerd fram fyrir pvi ad lanveitingin til Stim i névember 2007 hafi farid i baga vié
kréfur i lanareglum Glitnis um tryggingar fyrir lanum. Malatilbunadur
akaeruvaldsins ad pessu leyti ber pess allur merki ad langt er seilst auk pess sem

alvarlegs misskilnings virdist gaeta um grundvallaratridi.

6.2.4 Radstofunin dré ur fjarhagslegri ahaettu Glitnis

83.  Akaerdi getur ekki fallist & ad pad sé rétt sem haldid er fram undir I. |i® i
dkaeruskjali ad hann hafi valdid Glitni verulegri fjdrtjonshaettu med hinni
umpraettu lanveitingu. Mat akaeruvaldsins a fjartjonshaettu Glitnis er bersynilega
rangt. Vid mat a ahaettunni hefur akeeruvaldinu yfirsést ad taka tillit til
hlutabréfavidskiptanna sem lanveitingin var drjufanlegur hluti af og stédu Glitnis
fyrir og eftir vidskiptin. Ondvert vid pad sem haldid er fram i dkaeru fullyrdir
akzerdi ad vidskiptin hafi dregid ur fjarhagslegri ahesettu Glitnis umraett sinn.
Ohjakvaemilegt er ad komast ad bpeirri nidurstédu pegar borin er saman
fijarhagsleg ahaetta Glitnis sem fylgdi eignarhaldi & hlutabréfunum i Glitni og FL
Group fyrir vidskiptin, og fjarhagsleg ahaetta Glitnis sem fylgdi lani til Stim, 1ani til
Fons og hlutafjarframlagi til Stim eftir vidskiptin. Framhja pessu verdur ekki horft

vid urlausn malsins. Skal pad nu nanar Utskyrt.

84. Fyrir vidskiptin atti Glitnir 640 milljénir hluta i Glitni og 380 milljonir hluta i FL
Group. Gengi fyrrnefndu bréfanna vié sélu peirra hinn 16. névember 2007 var
25,5 krénur a hlut og hinna sidarnefndu 22,05 krénur a hlut. Verdmeeti hlutanna i
Glitni var pvi 16.320 milljonir kréna og i FL Group 8.379 milljénir kréna eda
samanlagt 24.699 milljonir krona. Bein fjarhagsleg aheaetta Glitnis vegna pessara
eigna var sama upphaed, p.e. 24.699 milljonir kréna. Hefdu bréfin af einhverjum
astaeedum ordid verdlaus pennan dag pa hefdi fjarhagslegt tjon Glitnis vegna bess
ordid st upphad. Hefdu bréfin laekkad i verdi um minna en 100% pa hefdi tjonid

ordid hlutfallslega minna.

85. Um pad verdur ekki deilt ad fjarhagsleg ahaetta Glitnis vegna hlutabréfanna i Glitni
og FL Group minnkadi vié s6lu peirra til Stim. bad gerdist vegna pess ad hluta
ahaettunnar af eignarhaldinu var velt yfir @ adra, p.e. annars vegar pa sem veittu
Stim vikjandi lan, p.e. 1an sem viku gagnvart lanum Glitnis til félagsins, og hins

vegar pa sem l6gdu Stim til eigid fé a moti Glitni.

23



LLOGOS

REYKJAVIK + LONDON

86.

87.

88.

89.

Stim fékk 3.500 milljonir i vikjandi lanum. Vid pad laekkadi mogulegt tap Glitnis
um sému fjarhaed. Jafnframt voru Stim lagdar til 2.000 milljonir krona i hlutafé. Af
bvi komu 650 milljonir kréna fra Glitni sjalfum en 1.350 milljonir kréna fra 6drum.
Mégulegt tap Glitnis leekkadi pvi um 1.350 milljénir kréna vegna hiutafjar sem
Stim var lagt til af 68rum. Samtals leekkadi mégulegt tap (fiarhagsleg aheetta)
Glitnis vegna fyrrnefndra hlutabréfa i Glitni og FL Group pvi um 4.850 milljénir vid

bessi vidskipi, b.e. s6lu bréfanna til Stim og fjarmdgnun pess félags.

Ad mati dkaerda breytir litlu um framangreint su stadreynd ad Glitnir fjdrmagnaéi
vikjandi 1dn Fons med lani til pess félags ad fjarhaed 2,5 milljardar kréna. A peim
tima sem Stim-vidskiptin attu sér stad var efnahagur Fons sterkur. Samkvamt
fjdrhagslegum skilyrdum i ldnasamningi vid Glitni skyldi bokfzert eigid fé Fons ekki
vera leegra en 25 milljardar krona & lanstimanum og eiginfjarhlutfall ekki undir
30% (bls. 392). Akeerdi og ahaettunefnd Glitnis mattu pvi lita svo & ad 1anid til
Fons fengist endurgreitt. Endurheimtur pess vaeru 6hadar verdproun hlutabréfa i
Glitni og FL Group. bannig horféi stadan vid akserda og 68rum ahaesttunefndar-
monnum & peim tima sem akvérdun um lanveitinguna var tekin, p.e. i névember

2007. bad ber ad leggja til grundvallar vid urlausn malsins.

En jafnvel pétt domurinn féllist ekki & pessa afstodu akaerda breytir pad ekki
meginnidurstédunni: Hin umpraetta radstofun dré samt verulega Ur mogulegu tapi
(fjdrhagslegri &haettu) Glitnis vegna hlutabréfanna i Glitni og FL Group. I stad
4.850 milljon krona laekkunar mogulegs taps neemi laekkunin hins vegar 2.350
milljdnum kréna og feeri pvi saman vid netto fjarstreymi til Glitnis vegna
vidskiptanna. Fjarhagsleg ahzetta Glitnis var samkvaemt pvi minni eftir vidskiptin
heldur en han var fyrir hvernig sem & malid er litid. Feer pvi ekki stadist ad akaerdi
hafi med radstéfun sinni umreett sinn ordid valdur ad verulegri fjartjonshasttu fyrir
Glitni.

Um framangreint visast ndnar til domskjala nr. 25 og 27, sem eru sérfraediskyrslur

dr. Gylfa Magnussonar og dr. Hersis Sigurgeirssonar. Héfundar eru badir désentar
vid vidskiptafraedideild Haskéla Islands. I sérfraediskyrsiunum er gerd grein fyrir
mati héfunda & fjarhagslegri ahaettu Glitnis af vidskiptum vié Stim i névember
2014. Skyrslurnar voru badar utbunar ad beidni verjanda akaerda en pé pannig ad
héfundar unnu sjalfsteett, an samrads og an vitneskju um vinnu hvors annars.
Engu ad sidur er mikill samhljomur milli peirrar adferdafraedi sem hoéfundar beita
vid matid. Nidurstédur héfunda eru ad sama skapi efnislega hinar somu. baer eru

Otvireedar um ad vidskipti Glitnis vid Stim sem akaerdi saetir akseru vegna, hafi
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dregid Ur fjarhagslegri ahaettu bankans en ekki aukid vid hana eins og

undirliggjandi er i 6llum malatilbunadi akaeruvaldsins.

6.2.5 Radstofunin hafdi jakvaed ahrif a eiginfjarhlutfall Glitnis

90. Akezerdi byggir 4 ad vid mat & pvi hvort hann hafi gerst sekur um umbodssvik
gagnvart umbjoédanda sinum, sem var fjarmalafyrirtaeki, sé naudsynlegt ad greina
ahaettu vegna vidskiptanna vid Stim a grundvelli pess regluverks sem gilti um mat

a ahaettu i rekstri slikra fyrirtakja.

91. Mat 3 ahasttupattum i starfsemi fjarmalafyrirtaekis for fram samkvamt I6gum um
fjarmalafyrirtaeki og stjornvaldsfyrirmaslum settum @& grundvelli peirra, sbr.
einkum X. kafla laga nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtacki og reglna nr. 215/2007
um eiginfjarkréfur og ahaettugrunn fjarmalafyrirtaekja. Adalmeaelikvardinn & ahaettu
er hlutfalli® milli eiginfjargrunns og ahaettugrunns (eiginfjarhlutfall). Kréfur um
eiginfjarhlutfall eru an nokkurs vafa eitt mikilvaegasta taeki loggjafans og
fjarmalaeftirlits til ad styra ahaettu og tryggja 6ryggi i bankarekstri, sja nu t.d.
84.-86. gr. laga nr. 161/2002 um fjarmalafyrirteeki.

92. Eiginfjarhlutfallid meelir tapspol fjarmalafyrirtaekis. Hatt eiginfjarhlutfall gefur
visbendingar um fjarhagslegan styrk, druggan rekstur og par med takmarkadar
likur & greidsluproti. Lagt eiginfjarhlutfall er visbending um hid gagnstada. Af
beim sbkum er 6hjakveemilegt, ad mati akaerda, vid mat domsins & pvi hvort
skilyrdi umbodssvika séu uppfylit, ad litid verdi til pess hvada ahrif vidskipti Glitnis
vid Stim i névember 2007 hoéfdu a umreseddar steerdir i efnahag Glitnis, p.e.
ahaettugrunn, eiginfjdrgrunn og eiginfjarhlutfall, og par med fjarhagslegan styrk

og ahaettu bankans.

93. Engar slikar upplysingar lagu fyrir i peim gognum sem akeeruvaldid lagdi fram vid
pingfestingu malsins eda 68rum rannsdoknargdégnum. Til ad baeta ur for verjandi
akzrda pess a leit vid dr. Hersi Sigurgeirsson, ddésent vid vidskiptafraedideild
Haskola islands, ad hann legdi mat & og gerdi grein fyrir pessum atridum svo

nytast meetti dominum vid Urlausn malsins, sbr. domskjal nr. 31. Sérfraediskyrslu

dr. Hersis er ad finna &8 démskjali nr. 32. Samandregnar nidurstédur hans eru

eftirfarandi:

LAhrif vidskiptanna & &haettugrunn, eiginfjdrgrunn og eiginfjarhlutfall
bankans fara eftir pvi med hvada haetti eignirnar i umraeddum vidskiptum
eru metnar i ahaettu- og eiginfjargrunn. Ekki er einhlitt hvernig pad mat
atti ad vera. bess vegna eru hér metin hamarks- og lagmarksahrif
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vidskiptanna & aheettugrunn og eiginfjarhlutfall ad gefnum tveimur
mismunandi forsendum um medhdndlun Gtlans sem eingbngu nytur
tryggingar i eigin hlutabréfum bankans. Samanteki®d er nidurstadan
eftirfarandi:

Forsenda 1 Forsenda 2
Eiginfjargrunnur | Haekkun um 16.658 Haekkun um 4.849
millj. kr. millj. kr.
Ahaettugrunnur | Haekkun um 10.120 - Allt fra 1.690 millj. kr.
25.653 millj. kr. lekkun ad 7.940
millj. kr. haekkun
Eiginfjarhlutfall | Heekkun um 0,69 - Heaekkun um 0,20 -
0,77% 0,25%

Vidskiptin hofdu pvi alltaf ahrif a8 eiginfjargrunn bankans til haskkunar,
annad hvort um 16.658 millj. kr. eda 4.849 millj. kr. Ahrifin 4
ahaettugrunninn voru annad hvort pau ad hann hakkadi um 10.120 -
25.653 millj. kr. eda breytingin var & bilinu 1.690 millj. kr. laekkun aé
7.940 millj. kr. haekkun. Undir 6llum kringumstaedum heféu vidskiptin haft
bau ahrif ad eiginfidrgrunnurinn haekkadi négu miki® meira en

aheettuarunnurinn pannig ad eiginfiarhlutfallid haekkadi alltaf vid vidskiptin

ad lagmarki um 0,20% en um allt ad 0,77%." (Leturbr. OP.)

94, Samkvaemt framangreindu héfdu Stim-vidskiptin jakveed ahrif & eiginfjarhlutfall
Glitnis. Ad mati dkaerda hlytur pad ad hafa grundvallarpydingu vid mat a pvi hvort
akezerdi hafi brotid trinad vid umbjodanda sinn. Virdist nokkud erfitt ad sja pad
fyrir sér ad radstofun sem til pess var fallin ad styrkja efnahag Glitnis og auka
tapspol bankans hafi valdid bankanum verulegri fjartjonsheaettu i skilningi 249. gr.

alm. hgl. bad blasir beinlinis vid.

6.2.6 Samanburdur a valkostum Glitnis

95. I malatilbunadi dkaeruvaldsins eru ekki gerdar athugasemdir vid eignarhald Glitnis
a eigin hlutum og hlutum i FL Group. Hi® sama a vid um kaup bessara hlutabréfa.
Enda verdur ekki annad radid en ad eignarhaldid og kaupin hafi fyllilega verid
innan marka laga og reglna. Eignarhaldinu fylgdi hins vegar fjarhagsleg aheetta
eins og adur er rakid og hvad ahaettu ahreerir ma segja ad Glitnir hafi stadid

frammi fyrir premur kostum:

(a) ad auka vid aheettuna;

(b) aé halda dhaettunni obreyttri; eda

(c) ad draga ur og/eda dreifa dheettunni.
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96.

97.

98.

99.

Mikilveegt er ad hafa i huga ad engin skylda hvildi & Glitni ad draga ur og/eda
dreifa dhaettunni. Eignarhald bankans a peim hlutabréfum sem um raedir var innan
marka og Glitni hefdi verid fullkomlega heimilt ad eiga bréfin afram. An lagaskyldu
valdi Glitnir hins vegar leid (c), b.e. ad draga ur og dreifa dheettunni vegna
hlutabréfanna. bad var gert med pvi ad fa adra til ad fjarmagna hluta af pessum
eignum i formi hlutafjarframlags og vikjandi lana til Stim, sbr. ndnar umfjéllun i
kafla 6.2.4.

Adrar leidir til ad draga ur fjarhagslegri aheettu bankans hefdu freedilega verid
taekar. bannig ma hugsa sér ad bréfin hefdu verid seld & markadi an
fijarmognunar. I pvi sambandi er hins vegar naudsynlegt ad hafa i huga ad skrad
markadsvirdi hlutabréfa i kauphéll gefur ekki alltaf géda mynd af liklegu séluverdi
beirra, sérstaklega ef aetlunin er ad selja miki® magn bréfa, likt og gert var i pessu
tilfelli. Sala a svo storum hlut i pessum tveimur félogum a skdommum tima hefdi
an efa laekkad gengi bréfanna og skilad sér i tapi til Glitnis. Sa kostur var pvi alls

ekki augljos.

Vid samanburd a solu bréfanna an fjarmdégnunar a markadi og peirri leid sem valin
var er mikilveegt ad hafa i huga ad stada Glitnis gagnvart Stim var sterk. Bankinn
var steaersti einstaki hluthafi félagsins og adal lanveitandi pess. Bankinn hafdi pvi
ymiss rad til ad knyja @ um sé6lu & eignum félagsins, t.d. ef eignaverd proadist
pannig ad skilyrdi lanasamninga um vedpekju yrdu ekki lengur uppfyllt. Med
66rum ordum, bott Glitnir hafi vali® ad draga ur ahesettu sinni med solu bréfanna
gegn fjarmognun ad hluta, var ekki par meé utilokad ad enn frekar yrdi dregid ar
ahaettu vegna bréfanna med eftirfarandi s6lu peirra & markadi ef naudsyn krefdi.
Soluandvirdi hlutabréfanna hefdi pa fyrst verid radstafad til ad gera upp skuldina
vid Glitni.

Samkvaemt pessu hniga augljés rok ad pvi ad su leid sem farin var, p.e. ad draga
ur fjarhagslegri ahaettu sem bréfunum fylgdi med pvi ad ldta adra um ad
fjarmagna eignarhaldi® ad hluta, hafi, 8 peim timapunkti sem akvérdunin var
tekin, verid vaenlegri til ad draga ur fjarhagslegri ahaettu bankans heldur en ad
selja bréfin & markadi med tapi. bvi er pad ekki adeins svo ad akeerdi, asamt
06drum, hafi umfram lagaskyldu dregid ur fjarhagslegri ahaettu Glitnis med Stim-
vidskiptunum, heldur hafi hann einnig valid pann kost af tveimur taekum, sem

betur var til pess fallinn aé tryggja hagsmuni bankans.
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6.2.7 Um meint tjon Glitnis

100. 1 &keeruskjali er gerd grein fyrir meintu tjéni Glitnis vegna peirrar hattsemi
dkaerda sem heyrir undir I. dkaerulid. Akzerdi hafnar med &llu peirri framsetningu

sem par kemur fram.

101. Hinn 6. april 2009 veitti Héradsdémur Reykjavikur FL Group heimild til ad leita
naudasamninga vid krofuhafa. Frumvarp félagsins ad naudasamningi hlaut
sampykki a fundi med atkvaedismdénnum pann 26. mai 2009. Naudasamningar
félagsins voru stadfestir med Urskurdi Héradsdoms Reykjavikur pann 15. juni
2009 og urdu peir endanlegir vid ad frestur til ad skjota peim urskurdi til
Hezestaréttar leid undir lok &n pess ad malskot zetti sér stad. I naudasamningunum

félst m.a. ad hluthafar félagsins fengu ekkert fyrir hlutaféd.

102. Hinn 22. april 2009 hofst slitamedferd Glitnis en pann dag toku gildi 16g nr.
44/2009 um breytingu & Iogum nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki.
Slitamedferdinni er 6lokid en fyrir liggur greinargerd slitastjornar um ad eignir
félagsins naegi ekki til ad standa vid skuldbindingar pess. Hluthafar félagsins fa pvi

ekkert fyrir hlutaféd sem er verdlaust.

103. Akeerdi vard samkvaemt pessu ekki valdur ad neinu tjéni med laninu til Stim. bvert
a moti, radstafanir ahaettunefndar bankans og dkaerda gerdu pad ad verkum ad
umtalsverdir fjdrmunir skiludu sér til Glitnis sem ella heféu tapast vid gjaldprot

bankans og FL Group.

6.2.8 Samantekt og nidurstada

104, Samantekid pa er rangt ad akeserdi hafi stadid ad peirri lanveitingu sem akeert er
vegna 3 allt 86drum forsendum en sambpykkt hafi verid i ahaettunefnd bankans. {
akaeru er beinlinis lagt til grundvallar ad ahaettunefnd bankans hafi tekid akvordun
um ad veita lanid. Ekki hefur verid gert liklegt ad lanveitingin hafi falid i sér brot
gegn akvaedum i lanareglum Glitnis um tryggingar. Netté fjarstreymi til Glitnis
vegna Stim-vidskiptanna var jédkveett um a.m.k. 2.350 milljénir kréna. Akvérdun
um ad lana Stim var otviraett til pess fallin ad draga Gr fjarhagslegri dhaettu
bankans og baeta eiginfjarstédu hans. Akseruvaldid hefur ekki med neinu méti gert
sennilegt ad akvordunin, sem had var vidskiptalegu mati akaerda og annarra
nefndarmanna i ahaettunefnd, hafi verid 6forsvaranleg. Andstaett pvi sem haldid er
fram i malatilbunadi akaeruvaldsins vard akeerdi ekki valdur ad neinu tjéni med

laninu til Stim. bvert @ méti, radstafanir akeerda og dhaettunefndar bankans gerdu
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pad ad verkum ad umtalsverdir fjarmunir skiludu sér til Glitnis sem ella heféu

tapast vid gjaldprot bankans og FL Group.

Samkvaemt 6llu framangreindu er alls 6sannad ad akaerdi hafi med radstéfun sinni

skapad Glitni verulega fjartjonsheettu i skilningi 249. gr. sbr. 243. gr. alm. hgl.

7 ROKSEMDIR OG SJONARMIP FYRIR SYKNU SAMKVZEMT II. AKERULID

7.1 Almennt

106.

107.

I II. &kaerulid er dkaerda gefin umbodssvik ad sék med pvi ad hafa i krafti stédu
sinnar sem forstjori og formadur ahaettunefndar Glitnis ,,misnotad adstédu sina
med bvi ad fara Ut fyrir heimildir sinar til lanveitinga og stefna fjarmunum
bankans i verulega heettu pegar hann Iét Glitni [...] veita Stimi [...] 725.733.870
krona peningamarkadslan®. Rokstudningur akeeruvaldsins fyrir pvi ad hattsemi
akeerda i tengslum vid lanveitinguna falli undir verknadarlysingu 249. gr. alm. hgi.
er i 6llum meginatridum hinn sami og teflt er fram vegna I. akeerulidar. Varnir
akaerda vegna 1. akaerulidar eiga pvi ad stérum hluta viéd um varnir hans vegna II.

akaerulidar einnig. Visast til pess sem segir i 6. kafla ad breyttu breytanda.
Samandregid leggur akaerdi pé einkum aherslu a eftirfarandi atridi:

- I fyrsta lagi ad hann hafi ekki einn sampykkt 14nid til Stim hinn 4. janGar
2008. prir ahaettunefndarmenn hafi milli funda ordid vié beidni um ad veita
|1&nid i samraemi vid reglur ahaettunefndar um slika sampykkt. Lanid hafi
sidan verid stadfest a naesta reglulega fundi ahaettunefndar bankans, eins
og reglur nefndarinnar kvadu a um, an pess ad nokkur nefndarmanna
hreyfdi athugasemdum. Um petta visast ad 6dru leyti til umfjéllunar og

sjénarmida sem rakin eru i kafla 6.1.2.

— i 68ru lagi a® lanveitingin fél hlutfallslega i sér 6verulega vidbot (u.p.b.

3,6% aukningu) vid fyrri lan Glitnis til Stim og samanitgé fjarhzed lana
Glitnis til félagsins fol i sér overulegt fravik fra peim heimildum sem
akvednar hoféu verid fyrir aheettunefnd. Um petta visast ad 6dru leyti til

umfjéllunar og sjonarmida sem rakin eru i kafla 6.1.3.

- I pridja lagi ad akaerda var alls dkunnugt um ad lanveitingin vaeri utan

heimilda ahaettunefndar. Vegna adstadna sem akeerdi bar ekki abyrgd a

reyndist brynt ad taka akvordun um lanid med litlum fyrirvara. Fyrst eftir
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sampykki og Utgreidslu lansins var athygli hans og annarra
ahaettunefndarmanna vakin a aé lanid félli utan heimilda nefndarinnar. Um
betta visast ad 6dru leyti til umfjéllunar og sjonarmida sem rakin eru i kafla
6.1.4.

- I fi6rda lagi ad stjorn Glitnis hafi med &kvordun um vidskiptamérk fyrir
Stim hinn 28. januar 2008 6beint sampykkt lanveitinguna eftir 4. Um petta -
visast ad 0dru leyti til umfjéllunar og sjonarmida sem rakin eru i kafla
6.1.5.

— I fimmta lagi a8 lanveitingin pjénadi hagsmunum Glitnis samkvaemt
vidskiptalegu mati akserda og annarra nefndarmanna i &ahaettunefnd
bankans. Matid var fyllilega forsvaranlegt. bar sem pad var a hinn béginn
nokkud annars edlis heldur en vidskiptalegt mat hans samkveemt I.
akaerulid pykir rétt ad gera sérstaklega grein fyrir pessu atridi i nzesta
kafla.

7.2 Nanar um vidskiptalegar forsendur lanveitingarinnar hinn 4. jantar 2008

108. bess er adur getid ad pegar akvordun var tekin um ad lana Stim hinn 4. januar
2008 haféi Stim pegar undirgengist skuldbindandi og éafturkraeft loford um askrift
ad nyjum hlutum i FL Group (bls. 1874). Akaerdi hafdi ekkert med pa akvérdun ad
gera. Val dkaerda og annarra ahaettunefndarmanna st6d pvi @ milli tveggja kosta:
ad lana eda lana ekki. Vid mat a pvi hvort forsvaranlegt hafi verid ad velja pann
kostinn ad lana er hins vegar ohjakvaeemilegt ad lita til mégulegra afleidinga pess

fyrir Glitni ad velja hinn kostinn, ad lana ekki.

109. bessir kostir attu pad sammerkt ad vera hvorugur gédur, einkum vegna pess ad
markadsverdmaeti peirra nydtgefnu hluta sem stédu laninu til tryggingar var a
pessum tima ordid laegra en askriftarverdid og par med lansfjdrhaedin. Med 68rum
oroum, fjarkrafa FL Group & hendur Stim nam haerri fjarhaed heldur en verdmeeti
beirra eigna sem afhentar skyldu i stadinn. SU stadreynd var pegar ordin Stim til
tjéns, og han haféi 6hjakvaemilega fjarhagslegar afleidingar i for med sér fyrir
Glitni sem stzersta lanveitanda félagsins. Ad velja bann kostinn aé lana ekki var
pvi sidur en svo fullkomin lausn peirra vandamala sem Glitnir stdd frammi fyrir.

Afar mikilveegt er ad hafa petta i huga.

110. Hefdi su leid ordid fyrir valinu ad lana ekki er ljést ad Stim hefdi vanefnt

skuldbindingu sina samkvaemt askriftarlofordinu gagnvart FL Group. Ganga ma ut
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frd ad fjarkr6fu FL Group hefdi verid fylgt eftir med malsékn & hendur Stim og
fullnustuadgerédum ad gengnum démi. Krafa FL Group & hendur Stim hefdi pa
stadid jafnfeetis (pari passu) lanum Glitnis i kr6furdéd ad pvi marki sem pau hefdu

ekki fengid fullnustu i vedsettum eignarhlutum Stim i FL Group.

111. Einu eignir Stim voru paer sem stédu kréfum Glitnis til fullnustu enda eigid fé
félagsins uppurid a pessu tima og pekja vegna eldra lans Glitnis til félagsins komin
nidur i 93% (bls. 1877). Pad er pvi stadreynd ad skuldbindandi og dafturkraeft
askriftarloford Stim var pegar ordid ad ahaettu fyrir Glitni pegar greidslan féll i
gjalddaga hinn 4. jantar 2008 og lansbeidnin var send til dhaettunefndar. Ma
segja ad ahaettan hafi raungerst i tjoni vid, eda fljotlega eftir, askriftina i
desember 2007. bad var sa veruleiki sem ahaettunefndarmenn stédu frammi fyrir

hinn 4. jandar 2008 pegar valid stod milli pess ad lana eda lana ekki.

112. Astaeda er til ad Gtskyra petta nédnar med télulegum samanburdi & fjdrhagslegum
afleidingum pess fyrir Glitni ad lana ekki (svidsmynd A) og ad lana (svidsmynd B).

Midad er vid markadsvirdi eigna og stédu krafna hinn 4. jantar 2008 (i milljonum

kréna):
Svidsmynd A Svidsmynd B
(ekki 1anad) (lanad)
EIGNIR
FL Group 5.016 5.668
Glitnir 13.632 13.632
Samtals 18.648 19.300
SKULDIR
Vedkrofur (Glitnir) 5.016 5.668
Almennar krofur 15.054 15.054
- Glitnir 14.980 15.054
- FL Group 74 0
Samtals 20.070 20.722
Eignir upp i vedkrofur 5.016 5.668
Eignir upp i almennar krofur 13.632 13.632
Heimtur almennra krafna (%) 90,6% 90,6%
Heimtur Glitnis (kr.) 18.581 19.300
Heimtur Glitnis (%) 92,9% 93,1%
Mismunur a heimtum (kr.) 719
Forsendur:

Gengi Glitnis — kr. 21,3 a hlut
Gengi FL Group - kr. 13,2 & hlut
Krafa Glitnis & hendur Stim - kr. 19.996 milljénir
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113. Hér er gert rad fyrir ad FL Group hefdi lyst krofu & hendur Stim vid
gjaldprotaskipti pess félags sem naemi mismuninum & (x) askriftarverdinu sem
Stim var skuldbundid til ad greida og (y) markadsverdi hiutanna hinn 4. janlar
2008, p.e. u.p.b. 74 milljonum kréna. Eins og réada ma af téflunni hefdi Glitnir
fengid 719 milljonum kronum meira upp i krofur sinar @ hendur Stim midad vid
svidsmynd B heldur en samkvamt svidsmynd A. bad er u.p.b. 7 milljonum kréna
minna heldur en lanad var. Sjé milljonir var pvi kostnadur Glitnis af pvi ad léna
fremur en ad gera pad ekki. Sem hlutfall af heildarkréfu Glitnis &8 Stim var sa
kostnadur um 0,035%.

114. Ad lana ekki hefdi ad mati akaerda jafngilt pvi ad vidurkenna greidsluprot Stim,
gefa eftir moguleikann @ ad hafa ahrif 4 malefni félagsins en pess i stad freista
bess ad fa sem mest upp i kréfur & hendur félaginu vid gjaldprotaskipti.
Fjarmognun askriftarinnar gaf Glitni hins vegar kost 8 ad halda afram ad vinna
med malefni Stim og akvedid svigrim i tima til ad leysa ur fjarhagslegum
vandraedum félagsins, sbr. heimild i 1. mgr. 6. gr. General Rules on Credit and
Market Risk (bls. 730), 4. mgr. gr. 11.1 i Credit Manual (bls. 309) og 3. mgr. 12.
gr. Credit Risk Policy (bls. 803). bad var su leid sem valin var. Ad mati akaerda, og
a.m.k. tveggja annarra dhaettunefndarmanna, var hagsmunum Glitnis best pjonad
med pvi ad veita 1anid midad vid stédu mala a peim timapunkti sem akvérdunin
var tekin enda vidbétarkostnadur vié lanveitinguna déverulegur samanborid vid
tjonid sem pegar var ordid. Ad lana var ad hans mati skynsamleg radstéfun og
akjoésanlegri kostur af peim tveimur sem valid st6d & milli. Mikilvaegt er ad hafa i
huga ad mat dkaerda var vidskiptalegs edlis. Af halfu dkaeruvaldsins hefur ekki

verid gert liklegt ad matid hafi verid éforsvaraniegt.

115. Meéd visan til alls framangreinds er varla teek su nidurstada ad akaerdi hafi gerst
sekur um trunadarbrot gagnvart umbjédanda sinum med pvi ad hafa veitt l1anid
umreett sinn. Akvérdun hans var tekin med hagsmuni bankans i huga og pvi
égerningur ad sja hvernig hann & ad hafa verulega misnotad adstédu sina i starfi.
Hvad skilyrdid um verulega fjartjénshaettu vardar verdur vart framhja pvi horft ad
akaerdi var knuinn til ad velja milli tveggja kosta sem hvorugur var sérstaklega
gédur. Akeerdi valdi pann kost sem hann taldi fela i sér minni dhaettu fyrir Glitni.
Vidskiptalegt mat hans var ad einhverju leyti huglaegt pvi erfitt er ad reikna til
nakvaemrar fjarhadar pann avinning fyrir Glitni sem folst i pvi ad glata ekki stédu
sinni gagnvart Stim vegna veentanlegra fullnustuadgerda pridjamanns. Ad hans
mati var avinningurinn af pvi ad lana pé umtalsvert meiri en vidbdtarkostnadurinn
sem af pvi hlaust. Akaeruvaldid hefur ekki gert liklegt ad vidskiptalegt mat dkaerda
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um betta atridi hafi verid &forsvaranlegt. Skortir pvi a ad uppfyllt séu skilyrdi fyrir
pvi ad hann verdi fundinn sekur um brot gegn 249. gr. sbr. 243. gr. alm. hgl.
8 SAKARKOSTNADPUR

116. Vegna krofu um sakarkostnad visast til akveeda XXXIV. kafla laga nr. 88/2008 um

medferd sakamala.

9 VITNALEIDSLUR

117. Vid adalmedferd mun verjandi akeerda leida vitni fyrir dominn og spyrja vitni

akaeruvaldsins eins og purfa pykir.

10 ASKILNAPUR

118. Askilinn er réttur til pbess ad leggja fram frekari gogn, leida fleiri vitni fyrir dom og
feera frekari rok, andmeeli og rokstudning fyrir kréfum dkaerda a sidari stigum
malsins ef porf krefur. Malid verdur reifad nanar og rékstutt vid adalmedferd pess.

Reykjavik, 4. nébvember 2015

LOGOS Ibgmanngbjénusta

Ottar Palgson hrl.

Til Héradsdoms Reykjavikur
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