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Utdrattur

Fyrsta aratugur aldarinnar & Islandi einkenndist af 6rum vexti fjarmalakerfisins og islensku
bankanna. Bankarnir margfoldudust i steerd, og hognudst a ta og fingri. Pad hafdi grio-
arlega mikil ahrif 4 Islenskt samfélag. Fjarmalastarfsemi vard mikilveegasta atvinnugrein
pjodarinnar. Til urdu fjolmargir islenskir audmenn sem attu og eignudst fyrirteeki sem
foerdu starfsemi sina at fyrir landssteinanna. I pessar ritgerd verdur fjallad um islensku
bankanna og bankakerfid. Allt fra dkvorounn paverandi rikisstjornar Sjalfsteedisflokks og
Framsoknarflokks a0 einkaveeda pa og einkaveaedingarferlinu sjalfu par til peir féllu. Farid
verour yfir pad hvernig bankarnir uxu & pessum aevintyralegu drum. Sidan verdur farid
itarlega yfir atburdarrasina sem ad olli pvi ad peir féllu allir 4 einungis nokkrum soélar-
hringum. A0 lokum verdur vikid ad peim pjodhagslegu dhrifum sem allur efnahagslegi
uppgangurinn hafoi.
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1 Inngangur

I 4r eru tiu ar sidan ad goderid og efnahagslega uppsveiflan sem skapadist med utras
islenskra fyrirtaekja, og leidd var af bonkunum, sté0 sem heest. Ny kynslod athafna-
manna sem kalladir voru atrasarvikingar foru um vida og so6pudu ad sér fyrirtaekjum med

yfirtokum baedi hér 4 landi og erlendis.

Vidhorfid & Islandi 4 pessum &rum var einfaldlega bad ad vid veerum best i heimi og
gaetum allt pad sem vid setludum okkur. Landsmenn fylktu sér a4 bak vid ttrasarvikingana
og trudu pvi, eda ad minnsta kosti vonudu, ad peir vissu nédkveemlega hvad peir veeru ad
gera. Astandid var gott & litlu eyjunni i Nordur-Atlantshafi, sem kennd er vid is, annad
er ekki haegt ad segja. Vid vorum lika kannski bara best { heimi, pad benti ymislegt til
bess. Po6 a0 sjalfstraust heillar pjodar sé ekki meelanlegt pa get ég imyndad mér a0 faar

pjodir 1 heiminum hafi verid eins sjalfséruggar og Islendingar voru arid 2007.

Pad var sidan & nénast einni néttu sem allt hrundi. Bankarnir féru i prot og Geir
H. Haarde forsaetisradherra avarpadi ahyggjufulla pjod og tilkynnti henni ad raunveruleg
heetta veeri 4 pjodargjaldproti. Avarpid endadi hann sidan 4 fleygu ordunum ,Gud blessi
Island“. Astandid var pad hryllilegt ad pad virtust ekki vera adrir kostir i st6dunni en
a0 bidla til &0ri mattarvalda um adstod, svo fullkomid var farviorid. Ordatiltaekid skjott
skipast vedur 1 lofti er lysandi fyrir bad sem atti sér stad hér & Islandi 1 lok september og
i byrjun oktéber 2008.

Andartaki adur hafdi allt verid i himnalagi og Islendingar verid 4 hradri leid ad sigra
heiminn. Madur spyr sig hreinlega hvernig petta gat allt gerst, baedi hvernig vid nadum
ad skjotast svona hratt upp a stjornuhimininn og hvernig lendingin gat verid eins hoérd og

raun var a.



2 Nyfrjalshyggja

Nyfrjalshyggja (e. Neoliberalism) er nafn yfir politiska hugmyndafraedi sem ad byggir &4
frjalsu markadshagkerfi og peirri tra ad stodugur hagvoxtur sé forsendan fyrir framférum
i mannlegu samfélagi. Hun leggur héfudaherslu 4 lagmarks rikisafskipti 1 efnahags- og
velferdarmalum. Hugmyndafraedilegar reetur sinar 4 hun ad rekja til klassiskrar frjéls-
lyndisstefnu (e. Classical Liberalism) sem vard til & 19. 6ld og byggdi & efnahagsstefnu
sem kollud er Laissez-faire (Smith, Nicola, 2016).

Laissez-faire pyoir & fronsku ,,Latio folk 1 fridi “ og er heiti & hagfreedikenningu sem var
vinsael &4 18. 6ld. Kenningin byggir 4 pvi a0 peim mun minna sem ad rikisvaldid skiptir
sér af markadnum, peim mun betri malum verda fyrirtaeki i og par med samfélagio 1 heild
(Investopedia, e.d).

Einkaveeding fyrirteekja { eigu rikisins, draga tr rikisstyrkjum, breytingar a skattalog-
gjofum 1 von um ad steekka skattstofninn, draga tur halla i rikisrekstri, lagmarka forraedis-
hyggju og aukinn frjalsan markad. Petta eru peer helstu breytingar sem ad studningsmenn

Nyfrjalshyggjunnar vilja sja hja stjéornvoldum.

Auk pess a0 vilja feekka 6llum ipyngjandi reglugerdum & einstaklinga og fyrirteeki
(Investopedia, e.d). I kringum &ttunda &ratug sidustu aldar var efnahagsleg stédnun {
heiminum mikil. Pad fékk marga hagfreedinga til pess ad taka aftur upp studning vid
klassika frjalslyndisstefnu (e. Classical liberalism), sem var endurskodud og fékk par med
nafnid Nyfrjalshyggja.

Grundvollinn af endurskodununni 16gdu tveir hagfraedingar, hinn breski Friedrich Von
Hayek sem feerdi rok fyrir pvi ad tilraun stjornvalda til ad endurskipta audnum & milli
pegnanna myndi leida til forraedishyggju og ad einstaklingar myndu missa allt sitt ein-
staklingsfrelsi. Hinn adilinn var bandarikjamadurinn Milton Friedman sem hafnadi pvi ad

Fiscal policy hefdi jakveed ahrif & atvinnulifid.

Nyfrjalshyggjan er 1 daglegu tali hins vegar oftast kennd vid pau Margaret Thatcher
forseetisradherra Bretlands fra 1979-1990 og Ronald Reagan 40. forseta Bandarikjanna
sem gegndi embeetti fra arinu 1981-1989 (Smith, Nicola, 2016).

3 Einkavaedingin

Fyrir aldamoétin 2000 var rikisstjorn Sjalfstaedisflokks og Framsoknarflokks undir forystu
Davios Oddssonar vio vold. Stefna peirra rikisstjornar hefur oftar en ekki verid kennd vid
Nyfrjalshyggju. A pessum tima var rikid radandi i bankastarfsemi 4 Islandi { formi eign-



arhlutar pess { storu bonkunum. Rikisstjornin hafoi pad hins vegar & sinni stefnuskra ad
einkaveeda rikisfyrirteeki. I stefnuyfirlysingu hennar fra arinu 1995 pegar hun var myndud

segir ad eitt af markmidoum hennar sé:

LAOQ leggja fram aeetlun um verkefni & svidi einkaveedingar sem unnid verdur ad &
kjortimabilinu. Ahersla verdur 16gd 4 ad breyta rekstrarformi rikisvidskiptabanka og fjar-
festingarlanasjoda. Pad & einnig vid um fyrirteeki og stofnanir i eigu rikisins sem eru {
samkeppni vid einkaadila. Unnid verdur ad solu rikisfyrirtaekja & kjortimabilinu 1 samraemi

vio dkvardanir Alpingis* (Stefnuyfirlysing rikisstjornar 1995).

Fjarfestingabanki atvinnulifsins hf, sem ad hafdi verid stofnadur ario 1997, var fyrstur
bankanna & s6lu. Hann var seldur { tveimur aféngum, fyrst var 49% hlutur rikisins seldur
i almennu ttbodi i névember 1998. Utbodsgengi var 1,4 og var virdi sélunnar 4,665
milljardar sem komu i hlut rikissjods. Markmid ttbodsins var ad na dreifdu eignarhaldi
yfir bankanum.

Hlutir i bankanum soéfnudust pratt fyrir pad fljotlega 4 hendur farra manna og virdi
hlutabréfa i bankanum tvofaldadist fra skraningu i kauphéllinni fram ad hausti 1999.
Petta olli talsverdu fjadrafoki i islensku samfélagi og for medal annars af stad mikil um-
racda um kosti og galla pess ad settar yrou dkveonar takmarkanir & eignarhald hluthafa {
fjarméalafyrirteekjum.

I november 1999 var sidan 51% eftirstandandi hlutur rikisins i bankanum seldur. Kaup-
andi a0 hlutnum var fjarfestingahopur sem samanst6d af 26 lifeyrissjodum, fyrirteekjum
og einstaklingum. Kauptilbod hépsins hljodadi upp & 2,8 kronur & hlut og var séluand-
virdi 9.7 milljardar. Samanlagt soluverd FBA var 14.365 milljardar krona. Arid 2000

sameinadist bankinn sidan Islandsbanka sem sidar vard ad Glitni banka hf.

Einkaveeding hinna stéru bankanna tveggja Bunadarbanka Islands og Landsbanka Is-
lands var hins vegar tekin { fleiri skrefum og lauk med s6lu Landsbankans pann 31. des-
ember 2002 og Bunadarbankans 16. jani 2003. Sala Landsbankans hofst haustido 1998
4 svipudum tima og fyrra itbod FBA for fram. P& var nytt hlutafé i bankanum booid
ut og selt 1 utbodi til almennings. Hlutaféid nam 15% af heildarhlutafé bankans og var
utbodsgengid 1,90 og s6luandvirdio 1,7 milljardar.

Nytt hlutafé { Banadarbankanum var einnig bodid ut { desember 1998, utbodsgengi var
2,15 og 1 kringum einn milljarour kréna kom i hlut rikisins. Adsteedur & hlutbréfamarkadi
voru mjog hagstaedar ario 1999 og vegna pess tok rikisstjornin pa akvoroun ad selja 15%
af hlutaféi beggja bankanna til pess ad tryggt yroi ad minnst 25% af heildarhlutaféi peirra
yrdi i eigu annarra adila en rikisins. Utbodid gekk mjog vel og var umfram eftirspurn
eftir bréfunum. Soéluvirdi tbodsins var samanlagt 5,5 milljardar, 3,3 milljardar fyrir

Landsbankann og 2,2 milljardar fyrir Biinadarbankann.



Rikio seldi sidan ekkert af hlutafé sinu i bénkunum tveim arid 2000 og 2001. Pad var
ekki fyrr en 1 juni 2002 sem akvedid var ad selja 20% hlutafjar i almennu utbodi i Kaupholl
Islands. Utbodsgengid var 3,50 og gekk ttbodid vonum framar og st6d ekki yfir i nema 15
mintutur en gert hafdi verid rad fyrir ad pad myndi standa yfir { manud. Soluandvirdi var
4,792 milljardar.

Arid 2002 atti svo sannarlega eftir ad verda vidburdarikt i einkavaedingu bankanna.
Petta var arid sem henni lauk. Sidar um sumarid var tekin akvordun um ad selja stéran
hlut i bAdum bénkunum til kjolfestufjarfesta. Nefndin um framkveemd einkavaedingarinn-
ar auglysti eftir ahugasomum fjarfestum um kaup 4 a.m.k. 25% hlut i Landsbankanum
og/eda Bunadarbankanum. Fimm adilar skiludu inn tilkynningu. Samid var vid eignar-
haldsfélagid Samson sem var i eigu Bjorgolfs Thor Bjorgolfssonar, Bjorgolfs Gudmundsson-
ar og Magnusar Porsteinssonar um kaup 4 45,8% hlut i Landsbankanum. Kaupverdid var
12,3 milljardar. Eftir samkomulagid atti rikid eingéngu 2,5% hlut i bankanum, sa hlutur
var seldur { gegnum kauphéllina og fyrir hann fengust 640 milljonir krona. Einkavaedingu
Landsbanka Islands hf var par med lokid.

Kjolfestufjarfestirinn sem ad keypti 45,8% hlut i Bunadarbankanum var hépur fjar-
festa sem ad samanst6d af Eglu ehf., Samvinnulifeyrissjoonum og Vatryggingafélagi Is-
lands. Kaupverdid var ramlega 11,9 milljardar kréona. 9,11% hluturinn sem rikid atti
eftirstandandi i Bunadurbankanum eftir séluna var seldur i gegnum vidskiptakerfi Kaup-
hallar Islands. S6luandvirdi pess hlutar var i kringum 2,5 milljardar krona.

Par med urdu kaflaskil i stjornmala- og vidskiptasogu Islands, rikid hafdi 4 faeinum
arum dregid sig ad ollu leyti tr almennri bankastarfsemi (Framkveemdanefnd um einka-
veedingu, 2003). Bunadabankinn og Kaupbing sameinudust i april 2003 og til vard bankinn
Kaupping Bundarbanki hf (Btinadarbanki Islands og Kauppings sameinast, 2003). Arid
2005 var nafni bankans breytt aftur og fékk hann nafnid Kaupping banki (KB banki verdur
Kaupping banki, 2005).

4 Voxtur bankanna

I kjolfar einkaveedingarinnar breyttist hlutverk rikisins 4 fjarméalamarkadinum til muna og
vard Oll adkoma og afskipti rikisins af bankastarfsemi i formi laga- og reglusetningar, auk

bess sem rikinu bar ad hafa eftirlit med starfseminni (Ranns6knarnefnd Alpingis, 2010).

Neaestu ar steekkudu bankarnir gridarlega hratt. Peir juku umsvif sin erlendis til muna.
Pad gerou peir med kaupum & erlendum fjarmalafyrirtackjum og tutibtium og auknum
alpjodlegum vidskiptum sem ad peir styrou fra hofudstédvum sinum & Islandi. Pessi grid-
arlegi voxtur erlendis var ekki flokinn par sem ad Island var adili ad Evropska efnahags-



svaedinu (EES) og var 6ll laga- og regluumgjord fjarmalakerfisins ad fyrirmynd tilskipanna
sem Evropusambandid hafdi veitt Islenskum stjornvoldum. Starfsleyfi bankanna nadi pvi
ekki einungis yfir starfsemi 4 Islandi heldur i 6llum peim 16ndum sem voru adilar ad
Evropska efnahagssvaedinu.

Réttindi og skyldur peirra voru pau sému og bankar i 16ndum 4 EES-svaedinu. Onn-
ur asteda pess ad bankarnir gatu vaxio eins hratt og peir gerou var ad eftir aldamotin
2000 voru adstaedur & fjarmalamoérkudum & alpjodavisu évenjulegar. Pad voru neer engin
takmork & frambooi & lansfé og vextir hofou ekki verid eins lagir og peir voru 1 heila 6ld.

Fjarmalastarfsemi vard bratt mikilveegasti atvinnuvegur & Islandi. Velgengni bank-
anna kom sér vel fyrir pjofélagid, peir greiddu starfsménnum ha laun og rikissjodur hafoi
miklar skatttekjur af peim. Til ad setja voxt bankakerfisins & d&runum 2004-2007 { sam-
hengi pa foru eignir bankanna fra pvi ad vera meira en 100% af vergri landsframleidslu 4rid
2004 1 900% af vergri landsframleidslu arid 2007. Islenska bankakerfid var eitt pad staersta
{ heiminum midad vid verga landsframleidslu. A fjogurra ara timabili fra 2003-2007 staekk-
udu eignir bankanna ad medaltali um 70% & ari, 4 sama tima jokst landsframleidslan ad
medaltali um 12% 4 ari.

Eignir bankanna samanborid vid landsframleidslu
kr11,353,798,498

kr8,474,658,336
kr5,418,525,251
kr2,923,885,700
kr1,432,479,178

2003 2004 2005 2006 2007

mmmm Samanlagdar eignir Landsbankans, Kauppings og Glitnis e===Landsframleidsla {slands

Mynd 1: véxtur & eignum bankanna samanborinn vid landsframleidsu Islands (Hagstofa
Islands, e.d)

Astandid 4 Islandi og pessi gridarlegi voxtur Islensku bankanna & erlendum mérkud-
um var gevintyralegur (Ingimundur Fridriksson, 2009). Bankamenn voru lofsungnir og

Sigurdur Einarsson paverandi stjérnarformadur Kauppings var seemdur Falkaordunni arid



2007 fyrir forystu { utras islenskrar fjarmélastarfsemi (forseti.is, 2007). Rumu &ri fyrr
h6fdu bankarnir hins vegar ordid fyrir mikilli gagnryni & alpjédlegum vettvangi eftir ad
beir foru ad vekja athygli par 4 bae 1 lok ars arid 2005. Gagnrynin var margvisleg og
beindist medal annars ad pvi hversu hradur voxtur peirra var, aheettusaekni peirra mikil
og hversu veigamikil lansfjarmognun var fyrir allar athafnir bankanna. Med 6drum ord-
um ba var pessi gagnryni & lagt hlutfall innlana, 6gagnseei, krosseignatengsl og margt
annad. Skuldatryggingaalag 4 skuldabréf bankanna hafdi farid heekkandi ! (Ingimundur
Frioriksson, 2009).

Strangt til tekid pa ma segja ad bankar fjarmagni sig & prja vegu. Med innldnum,
lantoku og eigin féi. Pad er reyndar mikil einféldun par sem ad lan skiptast nidur i marga
flokka. Algengast er ad ein helsta fjarmognunarleid banka séu innlan. Hja Islensku bonk-
unum var raunin onnur, mikilvaegi innléna i fjairmégnum peirra hafoi hlutfallslega minnkad
allt fra arinu 1998 og fram ad arinu 2006. Arid 1998 voru islensku vidskiptabankarnir prir
med ad medaltali 45% af fjarmognun sinni i gegnum innlédn en pad hlutfall var farid nidur
i1 22% 1 lok ars 2004.

I upphafi aldarinnar opnudust dyr fyrir bankana inn 4 alpjodlega markadi. Eins og
fram kom pa var frambod lansfjar neer étakmarkad & pessum tima og fjarmoégnudou bank-
arnir sig a0 mestum hluta med erlendri skuldasetningu og pé helst med utgafu erlendra
skuldabréfa. Peir sottu sér gridarlega haar fjarhaedir 4 skuldabréfamarkadi og arid 2005
gafu islensku bankarnir at skuldabréf fyrir samtals 14 milljarda evra sem ad var tvofold-
un fra fyrra ari og ramlega landsframleidsla Islands pad &r. (Rannséknarnefnd Alpingis,
2010). Bankarnir toku hins vegar pessari gagnryni sem ad peir hlutu alvarlega og leitudust
vi0 ad svara henni & ymsan hatt. Medal annars med pvi ad auka upplysingar til alpjodlegra
markada og i leidinni gagnsai 1 rekstri sinum. Peir reyndu ad draga ar krosseignarhaldi,
styrkja lausafjarstoou sina og eiginfjarhlutfoll. Peir hofu einnig undirbining ad sékn 4
innlanamarkad, i peim tilgangi ad steekka hlut innldna & skuldahlio efnahagsreikninga
sinna (Ingimundur Fridriksson, 2009).

Landsbankinn og sidar Kaupping kynntu til sdgunnar innlanareikninga sem ad nutu
talsverda vinseelda. Innldnareikningurinn sem Landbankinn opnadi var nefndur Icesave,
og opnadi { Bretlandi pann 1. oktober 2006. Icesave reikningarnir voru markadssettir
sem einfaldir rafreenir innlansreikningar ,Icesave easy access‘. Haustid 2007 voru sio-
an sambeerilegir reikningar opnadir i Hollandi (Sigurdur Mar Jonsson, 2011). Vinseeldir
reikninganna matti rekja til pess ad peir budu heerri vexti en almennt tidkadist 4 6drum
innlansreikningum (Saekja sér bresk innlan, 2006). Innlanareikningarnir sem ad Kaupping

for ad bjoda upp a voru nefndir Edge. Peir hofu géngu sina { névember 2007 { titibui bank-

ISkuldatryggingadlag (e. credit default swap eda CDS) er meelikvardi & markadskjorum sem bjodast 4
alpjodlegum skuldabréfamorkudum. Eftir pvi sem ad skuldabréfio telst vera ahaettumeiri fjarfesting peim
mun haerra verdur skuldatryggingaalagid (Rikiskassinn.is).



ans 1 Finnlandi. Edge reikningar voru settir a laggirnar { fleiri londum og pegar bankinn
féll var bodid upp & slika reikninga i 11 16ndum. Upphaedirnar sem ad séfnudust & baedi
Edge og Icesave reikningana voru gridarlega haar. I lok september 2008 voru innistaed-
urnar & Edge reikningum Kauppings ramlega 5,38 milljardar evra sem jafngildi teeplega
783 milljordum krona & paverandi gengi. (Rannséknarnefnd Alpingis, 2010).

Innisteedur & Icesave reikningum voru meira en 5 milljardar evra i Bretlandi sem ad
skiptust & milli 300.000 eigenda slikra reikninga. I Hollandi voru innistaedur 1,7 milljardar
evra og eigendur reikningana voru 125.000 talsins. I heildina voru ramlega 6,7 milljardar
evra & Icesave reikningum jafnvirdi meira en 975 milljarda krona. (Sigurdur Mar Jonsson,
2011). Heildarinnistaedur & baedi erlendu innlanareikningum Landsbanks og Kauppings,
Icesave og Edge voru yfir 11,7 milljardar evra eda meira en 1758 milljardar krona. Til ad
setja pad 1 samhengi hversu gridarlega héar upphaedir pad voru, pa voru heildaratgjold
rikissjods & arinu 2008, 673 milljardar krona eda einungis ramur pridjungur af innistaeedum
pessara reikninga.
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Heildarutgjold rikissj6ds arid 2008 Innistaedur 4 Edge og Icesave reikningum 30.
september 2008

Mynd 2: suluritio synir innsteedurnar & Edge og Icesave reiknigum 1 lok september 2008
og heildarttgjold rikissjods arid 2008 (Hagstofa Islands, e.d)

5 Baturinn fer ad rugga

Um mitt ar 2007 jokst 6lgan & alpjodlegum fjarmélamoérkudum. Adsteedur & morkudum
versnudu. Aheettufeelni fjarfesta jokst, frambod & lansfé minnkadi og skuldatryggingaalag



heaekkadi og bar med talid & skuldabréf islensku bankanna. Astandid hélt afram ad versna
bad sem eftir lifdi af arinu 2007. Alpjodleg efnahagskreppa var hafin.

Pad ma segja ad bankarnir hafi verid betur i stakk bunir en adur eftir ad peir foru
a0 auka hlut innlana 4 skuldahlio efnahagsreiknings sins til pess ad takast & vid breyttar
adstaeour & alpjodlegum fjarméalamorkudum. Pad voru bundnar vonir vid pad ad adstaeedur
myndu batna { upphafi ars 2008 eda pegar ad arsreikningar bankanna yrou gerdir opinberir.
St von vard ekki a0 veruleika. Adsteedur foru afram versnandi og pad vard enn erfidara ad
fa adgengi a0 lansfé. Skuldatryggingaalog hackkudu enn frekar og voru pau ordin verulega
hé (Ingimundur Fridriksson, 2009).

Pad var sidan a sidari hluta arsins 2008 eda nanar tiltekid manudaginn 15. september
sem ad pattaskil urdu i efnahagskreppunni. Bandariski fjarfestingabankinn Lehman Brot-
hers for { prot og lysti yfir gjaldproti. Pessi tidindi pottu risastor en enginn & Islandi gat
samt fmyndad sér pa hryllilegu atburdaras sem atti eftir ad fylgja 1 kjolfarid. Markadir
brugdust samstundis vid pessum fregnum og pennan sama morgun haekkadi skuldatrygg-
ingaalagid 4 Islensku bankana til muna. Hlutfallslega heekkadi alagid 4 Landbankanum
mest eda um 40% og for upp i 650 punkta. Hja Kauppingi haekkadi pad i 800 punkta
og Hja Glitni for pad i ramlega piisund punkta. Skuldatryggingaédlagio heekkadi meira
naestu daga. Islensku bankarnir topudu fé vid gjaldprot Lehman Brothers. Peir attu inni
i bankanum taepar 183 milljonir evra. Fjarmalaeftirlitio taldi pad hins vegar ekki mikid
ahyggjuefni par sem ad petta var einungis 2% af heildareiginfjargrunni peirra.

I pessum adsteedum potti pad godar fréttir og til ad beeta vid peer godur fréttir ba
béarust peer fréttir til landsins ad alpjodlega matsfyrirtaekid Moody’s hefoi stadfest Aal
lansheefiseinkunn rikissjoos. Islenska rikid atti ad vera i stakk buid til ad geta stadid af sér
samdratt { hvada atvinnuveg sem er og haettan & kerfisbundnu falli 4 Islandi var talin litil.

Pessar fréttir veittu Islensku pjodinni, sem var ahyggjuful yfir stodu mala, orlitla von.

Adrar fréttir voru hins vegar verri en paer voru ad gengisvisitala kronunnar for stoougt
heekkandi og par med vard kronan stodugt veikari. A 10 ara afmeelisdegi undirritads
pann 18. september 2008 var gengisvisitala kronunnar skrad 177,3 stig, heerri en nokkru
sinni fyrr. Kronan hafoi aldrei verid veikari. Islenskir fjolmidlar byrjudu i kjslfarid ad
flytja fréttir sem voru taldar 6hugsandi og enginn vildi heyra. Pad er ad einn eda fleiri
af Islensku bonkunum geeti farid { prot. Dagarnir lidu og bankamenn stigu fram og
reyndu ad stappa stalinu i almenning (Gudni TH. Johannesson). Larus Welding forstjori
Glitnis meetti kokhraustur i pjodfélagsumraedupattinn Silfur Egils, sem var { pattastjorn
Egils Helgasonar, 4 sunnudeginum 21. september og sagdi enga haetta 4 pvi ad Islensku
bankarnir myndu falla. Islensku bankarnir veeru vanir pvi umhverfi sem ad erlendir bankar

veeru a0 fast vid pessa dagana, sem sagt ad vera med hatt skuldatryggingaalag.

Samkveemt honum pé skapadi sveigjanleiki 1 kerfinu hja Islensku bénkum, og hvernig



beir héfou undirbio sig, peim gridarlega sterka stéou. Vandamal erlenda banka sagdi
hann vera ad peir veeru of hadir einum eignaflokki sem var i pessu tilfelli fasteignavedlan.
Eignir Islensku bankanna voru hins vegar mjog dreifdar og peir veeru ad litlum hluta
tengdir fasteignalanum (Larus Welding: Sveigjanleiki i kerfinu er ad skila okkur sterkri
stodu, 2008).

Halldor J. Kristjansson paverandi bankastjori Landsbankans tok i sama steng og sagoi
4 malpingi bankans um pjoéohagsspa neaestu ara ad hann veeri ekki i nokkrum vafa ad
Islenska kerfid myndi komast vel { gegnum bessa proun sem veeri ad sjast 4 alpjodlegum
vettvangi. Pad var sama hvad talsmenn bankanna ségdu, stadreyndin var st ad kréonan
var 1 frjalsu falli og alpjodlega efnahagskreppan sem ad hafdi byrjad i Bandarikjunum &ri

adur vegna fasteignaldna var komin til Islands. (Gudni TH. Jéhannesson, 2009)

6 Glitnir leitar & nadir Sedlabankans

Neestu dagar einkenndust af pogn og fundarhéldum bak vio luktar dyr & milli helstu
radamanna pjoédarinnar og forsvarsmanna Glitnis. Lausafjarstadan hja Glitni var talsvert
verri en hja hinum bonkunum tveim og einnig styttist 1 gjalddaga a 750 milljona dala
skuldabréfi. Lanalinur voru lokadar Gt um allan heim og ahyggjur Glitnismanna voru
edlilega miklar. A0 morgni fimmtudagsins 25. september hélt Porsteinn Méar Baldvins-
son, stjornarformadur Glitnis, & fund Davios Oddssonar Sedlabankastjora i h6fudstodvum
bankans & Kalkofnsvegi. Porsteinn Mar gerdi David grein fyrir pvi ad hann hefdi ahyggjur
af fjarmognun bankans og tilkynnti honum ad Glitnir veeri med mjég gédan lanapakka og
spurdist fyrir um hvort ad Sedlabankinn geeti 1anad peim it & ved 1 pann pakka. David
utilokadi ekki a0 veita slikt lan en tok pad fram ad margt pyrfti ad ad skoda og fara yfir.
A fostudeginum hafdi engin nidurstada komid fra fundi Porsteins og Davids.

Eftir ad markadir lokudu & fostudeginum fér Porsteinn aftur upp i Sedlabanka og ad
pessu sinni var Larus Welding med honum { for. Peir kynntu innihald lanapakkans sem
Porsteinn hafdi nefnt deginum adur fyrir Sedlabankastjéra og 60rum innanhissménnum.
Pad vard einnig ljost hversu stort lan Glitnismenn voru ad sxkjast eftir. Peir purftu & 600
milljon evra lani a0 halda sem a0 samsvaradi 80 milljoroum islenskra krona & paverandi
gengi. Petta var gridarlega h& upphaed eda pridjungur af gjaldeyrisvarasjodi Sedlabankans
eins og hann hafdi verid um manadarmotin adur. Lanid myndi gera peim kleift ad standa
skil & greioslum a 750 milljon dala skuldabréfinu sem var & gjaldaga eftir teepar 3 vikur
eda 15. oktober. Pad voru hins vegar fleiri gjalddagar framundan & nsestu manudum
en stjornendur bankans voru fullvissir um ad ef peir keemust i gegnum sinn timabundna
vanda yroi mun audveldara fyrir pa ad afla sér hefdbundinna skammtimalana ad nyju og

bar med standa vio fjarhagslegar skuldbindingar sinar. Lanapakkinn sem Glitnir var ad



bjoda pyrfti samt ad vera yfir allan vafa hafinn. I fyrstu leist sérfreedingum Sedlabankans
nokkud vel 4 vedin sem Glitnir var ad bjéda, enda nam virdi peirra um pad bil 750

milljéonum evra.

Glitnismenn féru bjartsynir inn i fostudagskvoldid med pa von ad peim yrdi veitt
umbedio lan. Peir vildu samt sem adur kanna adra moguleika og reeddu vid stjornendur
Landsbankans um sameiningu bankanna tveggja og stodu preifingar peirra & milli fram &
adfaranott laugardags. Pott ad lausafjarsstada Glitnis var verri en hja Landsbankanum
pé alitu stjornendur Glitnis svo ad par sem ad eignasafn peirra veeri sterkara en eignasafn
Landsbankans pa veegi pbad upp a4 moti verri lausafjarsstéou. Forsvarsmenn Landsbankans
syndu hugmyndum um sameiningu ahuga en voru ekki tilbinir ad ganga til formlegra
vioreedna ad svo stoddu. Pad var samt sem adur ljost ad naudsyn veeri & miklum og
samraemdum adgerdum & milli Islensku bankanna. Sému sogu var ad segja af kréonunni,
htn hélt afram ad falla og med miklum hrada. Pegar ad markadir lokudust pennan féstudag
var gengisvisitala kronunnar komin 1 183,5 stig.

Ahyggjur Glitnismanna jukust sidan enn frekar &4 laugardeginum pegar ad pad kom
i 1jos a0 peir hefou ekki heimild til ad vedsetja lanapakkann sem ad peir h6fou boodid
Sedlabankanum eda hinn svokallada ,Offshore-pakka“. Nu voru géd rad dyr og purftu
starfsmenn Glitnis ad vinna hréodum hondum ad pvi ad leita lausna. Peir settu saman
nyjan ,lanapakka“ sem ad peir toldu vera alveg eins gdédan og pann fyrri. Engin svor
béarust hins vegar fra Kalkofsvegi og ekki hjélpadi pad vid ad roa taugar Glitnismanna.
Porsteinn Mar hringdi i Davio og 6skadi eftir fundi med honum & ny. David var énnum
kafinn og sa sér ekki feert ad hitta Porstein. Porsteinn nadi hins vegar i Geir H. Haarde
forseetisradherra sem ad hafdi komid til Islands um morguninn, en hann hafdi flytt heimfor
af radstefnu i New York eftir ad Davio hringdi i hann og tilkynnt honum um vandraedin
sem ad herjudu ad Islenska bankakerfinu.

Porsteinn ttskyroi sjonarmid bankans fyrir forseetisradherra og naudsyn pess ad honum
yroi veitt neydarlan. Pegar ad sunnudagur bar ad gardi hafoi von Glitnismanna um ad
umraett lan yroi veitt ad mestu fjarad ut. Peim fréttum ad dkvordun hafoi verid tekin um ad
lanid yroi ekki veitt virdast hafa verid lekid, allavega fékk audjofurinn og einn adaleigandi
Landsbankans Bjorgolfur Thor Bjorgolfsson vedur af peim fregnum og hugsanlegri yfirtoku
Sedlabankans & Glitni. Bjorgolfi potti petta skelfileg lausn og forsvarsmenn Kauppings
voru sama sinnis. Sigurdur Einarsson stjornarformadur Kauppings taldi bestu lausnina
vera a0 veita Glitni stort rikislan og kalla sidan pa i Kaupping ad bordinu og { sameiningu

yrdi fundin einhver lausn sem myndi falla vel { kramid hja alpjodlegum fjarfestum.

Hugmyndir um moégulegan samruna Landsbankans og Glitnis h6fou verio uppi & boro-
inu { kringum péska og sidan aftur { agust, pa ad frumkveedi Geirs H. Haarde. Vegna mikilla
skuldabyrdi Glitnis h6fou Landsbankmenn ekki synt pvi neinn raunverulegan ahuga. Nu
var hins vegar 6rlagastund i sdgu Islenska bankakerfisins og ef Glitnir mynd falla pa geeti
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hann audveldlega dregio hina bankana tvo med sér { fallinu. Klukkan prji & sunnudeginum
sendi Landsbankinn fré sér samrunatillogu til forseetisrddherra og formanns bankastjérnar
Sedlabankans.

Tillagan var reedd ad mikilli alvoru en nidurstadan vard st ad henni var hafnad. David
Oddson var ekki hrifinn af tillogunni og sagdi vid Landsbankamenn ad peir veeru ad reyna
notfeera sér vandamal Glitnis til pess ad hrifsa hann til sin og { leidinni fé skattborgara.
Geir H. Haarde og Tryggvi Por Herbertsson efnahagslegur radgjafi forseetisrddherra maettu
i hofudstodvar Sedlabankans & sunnudeginum og foru yfir beioni Glitnis um neydarlan og
vedin sem Glitnir baud voru yfirfarin. Davio Oddsson var heldur ekki hrifinn af innihaldi
bess pakka og ekki potti koma til greina ad veita lan ut & hann. I kringum half ellefu
meetti Porsteinn Méar og Larus Welding i Sedlabankann asamt tveimur 16gfreedingum,
beim Gesti Jonssyni og Herdi Felix Hardarsyni. Orlog Glitnis voru radin, rikisstjornin
hafdi tekid akvoroun. Pegar ad peir komu & fundinn snéru Geir og David sér beint ad
efninu og tilkynntu peim nidurstéduna. Nidurstadan var st ad Glitnir fengi ekki lan en
rikisvaldid myndi leggja bankanum til 84 milljarda og i leidinni eignast radandi hlut {
honum eda 75%.

Bankinn yroi pjoonyttur og hluthafar myndu glata gridarlega miklum fjarmunum.
Stjornendur Glitnis métmeaeltu hardlega en rikisstjornin hafdi tekid akvoroun og peirri
akvoroun vard ekki haggad. Pessi akvoroun féll ekki i kramid hja adal ahrifamonnum
bankakerfisins. Sigurdur Einarsson stjornarformadur Kauppings hringdi baedi i Geir H.
Haarde og Bjorgvin G. Sigurdsson og gratbad pa um ad veita Glitni lan pratt fyrir ad vedin
sem bankinn baud veeru otraust, bankakerfid leegi undir. Porsteinn Mar bodadi stjorn
Glitnis & simafund og kynnti fyrir peim akvordunina og um leid og pad hafdi verid gert
var gert hlé 4 fundinum. Starfsmenn voru reestir Gt og maettu peir i hofudstéovar Glitnis
hver & feetur 60rum & hlaupum eins og beir settu 1ifid ad leysa. Allar adrar mogulegar leidir
en a0 sampykkja tilboo stjérnvalda voru skodadar pessa nétt. Samraedum um sameiningu
var haldid afram vid fulltria Landsbankans. FEinnig var kannad hvort pad veeri haegt
a0 fa neyodarlan eda einhverja adstod erlendis fra. Afstada Glitnismanna purfti ad liggja
fyrir A0ur en markadir yrou opnadir { morgunséario. Klukkan fimm um morguninn kalladi
Porsteinn stjorn sina aftur saman 4 simafund. Pad var einungis einn kostur { stéounni og
s& var a0 sambykkja tilbod stjornvalda (Guoni TH. Johannesson, 2009).

A manudagsmorgni var bladamannafundur bodadur og David kynnti akvordun rikis-
stjérnarinnar fyrir hénd Sedlabanka Islands. Akvérounin var rokstudd & peim grundvelli
a0 lausafjarstada Glitnis veeri prong og adstaedur & alpjodlegum fjarmalamorkudum afar
krefjandi. Fyrir hlutinn myndi rikissjodur greida 600 milljonir evra eda 84 milljarda krona.
Einnig kom fram a0 fjarmalaefirlitid mat stoou bankans trausta, og sagdi a0 eiginfjarstada
og eignasafn Glitnis veeri traust. Eiginfjarhlutfall 2 Glitnis yrdi 14,5% (Glitnir pjodnyttur

2Eiginfjarhlutfall er hlutfall eiginfjar af heildarfjarmagni fyrirteekis, pad er reiknad ut & eftirfarandi
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fyrir 84 milljarda krona, 2008).

Adgerdir voru naudsynlegar, um pad var ekki deilt, en folk spurdi sig hins vegar hvort ad
rétt akvoroun hafi verio tekin, voru ekki betri kostir 1 st6dunni? Pennan sama daga 6skadi
vidskiptaveldi Jons Asgeirs Johannessonar, Stodir, eftir greidslustodvun. Stodir var i krafti
eignarhaldsfélaga sinna, steersti hluthafinn { Glitni med taeplega 30% hlut. A fostudeginum
hafdi pessi hlutur verid virdi 68,6 milljarda ad markadsvirdi en eftir pjoonytinguna var
hluturinn ordinn 7,3% og virdi 8,2 milljarda (Gudni TH. Johannesson, 2009). Jon Asgeir
leyndi ekki reidi sinni og sagdi pennan gjorning rikisstjérnarinnar vera ,steersta bankaran

[slandsségunnar® (Bjérn Ingi Hrafnsson, 2008).

Hluthafafundur var bodadur i Glitni pann 11. oktéber par sem ad hluthafar myndu
taka formlega afstéou til dkvordunar sem rikisstjornin hafdi tekid i malefnum bankans
(Hluthafafundur i Glitni laugardaginn 11. oktober, 2008). Forsaetisradherra bodadi einnig
til bladamannafundar 4 manudeginum klukkan tvo 1 stjornarradinu til pess ad reeda akvord-
unina. A fundinum lagdi Geir H. Haarde aherslu 4 ad Glitnir veeri vel rekinn banki en
vegna erfidra adstaedna a alpjodlegum morkudum var naudsynlegt fyrir rikisvaldio ad risa
undir peirri abyrgd sem stjornvold bera og ad akvorounin var tekin i peim tilgangi ad
koma ré a fjarmalamarkadinn og koma i veg fyrir ad bankinn feeri i prot. Vid vioskipta-
vini bankans itrekadi hann ad peir pyrftu ekki ad hafa neinar dhyggjur af innisteedum
sinum. I lok fundarins sagdi Geir sidan ad hann gerdi ekki rad fyrir pvi ad rikid pyrfti ad
gripa til svipadra adgerda gagnvart Lansbankanum og Kaupbingi (Geir segir astaedulaust
fyrir folk ad ottast um innistaedur sinar, 2008).

Markadurinn brést illa vid tidindum dagsins. I kvoldfréttum Stédvar 2 pennan manu-
daginn kom fram ad gengi kronunnar leekkadi um 3,8% yfir daginn pegar. A einum manudi
hafoi gengi kronunnar par med leekkad um 15%. Bandarikjadalur kostadi na 100 kronur
en hann hafdi kostad 83 kréonur pann 1. september, evran kostadi 144 kréonur samanbor-
10 vid 123 krénur { byrjun méanadar. Verd hlutabréfa lekkadi einnig eda um neerri 5%,
hlutbréf Landbankans leekkadu um 6,7% og hlutabréf Kauppings um 3,6%. Frjalst fall
kronunnar, hafoi pad i for med sér ad afborganir af lanum hja fjolmorgum einstaklingum,
sem ad hofdu tekid myntkorfulan ® hja bonkunum, hekkudu gridarlega mikid. (Gudni
TH. Johannesson, 2009).

Vidbrogo leidtoga flokkanna 1 stjéornarandstodu létu heldur ekki a sér standa. Gudni
Agustsson formadur Framsoknarflokksins lysti yfir abyrgd 4 hendur rikisstjorninni og sagdi
ad pjodin veeri ad siipa sey0i0 af adgerdarleysi hennar. Hann sagdi a0 fjarméalakreppa um
allan heim veeri biin ad liggja i loftinu sidan fyrrahaust og rikisstjornin veeri a0 bregdast

hatt: Eiginfjarhlutfall = eigid fé/eignir

3Myntkorfulan eru gengistryggd lan sem eru ad sumu eda 6llu leyti fastengd vid gengi erlendra gjald-
miola, sem sagt a0 ef gengi kronunnar leekkar gagnvart gjaldmiolinum sem myntkorfuldnid er tengt vio
pba haekkar hofudstoll lansins
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allt of seint vid. P6 gagnryndi Guoni ekki leidina sem var farin vardandi pjoéonytingu
Glitnis og taldi ad pad sem Sedlabankinn veeri ad bera & bord veeri traverdugt og naud-
synlegt veeri ad bjarga sparifé landsmanna og réa i leidinni markadinn. Hann vonadist
jafnframt eftir ad akvordunin myndi ekki hafa vidtaeckari afleidingar 1 for med sér fyrir
rikissjo0 (Bjorn Johann Bjornsson, 2008). Steingrimur J. Sigftisson tok i sama streng
og Gudni Agustsson og sagdi ad akvordun rikisstjornarinnar hefdi liklega verid ,illskasti
kosturinn { erfidri stodu. Einnig sagdi hann ad fyrst ad rikio hefdi purft fyrir pad fyrsta
a0 koma ad malefnum bankans hafi pad verio hreinlegast ad rikido myndi fara med radandi
hlut 1 Glitni. Pad geefi landsménnum vonir um ad pessi verdmeeti myndu skila sér til baka
einn daginn. Naudsynlegt veeri ad radast { tiltekt innan bankanna og visadi Steingrimur
par til peirra gridarlega hau launa sem ad stjéornendur bankanna hefdu skammtad sér ut
a ,jmyndadan skyndigroda“ eins og hann ordadi pad (Bjorn Johann Bjoérnsson, 2008).

Sama hljod var uppi & teningnum hja Gudjoni Arnari Kristjanssyni, formanni Frjéls-
lynda flokksins. Hann sagdi ad pad hefdi litid annad verio heegt { stodunni en ad rikid
myndi ganga i malid og bjarga jafnframt pvi sem bjargad vard. Vonadist hann til pess
rikinu teekist ad lagmarka skadann. Hann lysti hins vegar ahyggjum yfir pvi ad séomu
monnum yrou setlad ad styra bankanum afram eftir ad bankinn veeri kominn i hendur
rikissins. Hann sagdi ekki geta séd fram & ad pessir somu menn hoéfou tekist ad styra
Islenska bankakerfinu eins og hefdi att ad gera, af fullri abyrgd. Rétt eins og Steingrimur
J. visadi hann 1 pa ofurlaunastefnu sem hafdi verid rekin i bonkunum og spurdi hvort ad

betta veeri launastefna sem rikid eetladi ad standa fyrir (Bjorn Johann Bjérnsson, 2008).

Hreidar Mar Sigurdsson, forstjori Kauppings sagoi tidindin vera vissulega gridarlega
stor og 6veent. Hann tok pad hins vegar fram ad Kaupping veeri 1 godum malum og stada
hans sterk. ,Pridji arsfjéroungur sem er ad enda niina, er okkar besti arsfjéroungur hvad
vardar innlanaséfnun og fjolgun vidskiptavina®“. Undanfarna manudi hafdi lausafjarstada
bankans farid batnandi og Hreidar tok sidan fram ad bankinn myndi ekki purfa a0 leita
adstodar fra Sedlabankanum eins og Glitnir hafoi gert. (Tidindin komu & 6vart, 2008).
Stjornarformadur Glitnis, Porsteinn Méar Baldvinsson sem ad hafdi fundad linnulaust med
stjornvoldum alla helgina vid ad leita lausna & vandraedum bankans sagdi 1 samtali vid
bladamann Fréttabladsins ad pjoonytingin hafi ekki verid naudsynleg og moguleiki hefoi
verid 4 ad fara adrar leidir hefoi frekari timi verid gefinn til pess. Porsteinn sagdist hins
vegar gledjast fyrir hond beaedi vidskipavina og starfsmanna bankans ad tryggt veeri ad
bankinn yroi dfram opinn og starfreekur en taldi jafnframt hluthafa bankans vera hlunn-
farna (Svavar Havardsson, 2008).
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7 Ovissan eykst

I kjolfar akvardarinnar barust sleemar fréttir fra markadinum og & pridjudeginum var
tilkynnt ad alpjodleg matsfyrirtaeki hofou leekkad lansheefiseinkun rikissjods og storu vio-
skiptabankanna priggja. Pad ma segja ad lansheefiseinkunn rikisins hafi fario ar pvi ad
vera g6d yfir { bad ad vera seemileg. Akvordunina roktu matsfyrirteekin til pjoonytingar
Glitnis, og létu fylgja med ad ef astandid & islenskum fjarmalamarkadi feeri versnandi og
myndi kalla eftir frekari rikisstudningi pa myndi stefna { 6efni. (Kvoldfréttir Stodvar 2,
2008, 30. sept).

Otti og 6vissa um framtidina einkenndi astandid i pjodfélaginu pessa dagana. Orlog
Glitnis voru radin en nu beindi folk sjéonum sinum ad Landsbankanum og Kauppingi
og spurdi sig hvad yrdi um pa? Sannfeering var 4 medal stjornenda Landsbankans og
Kauppings og radamanna pjédarinnar ad Landsbankinn og Kaupping myndu ekki enda
eins og Glitnir, innldnasofnun peirra a Icesave og Edge reikninga atti ad vera toframedalid
sem keemi peim i gegnum pennan skelfilega vanda. Pad sem gerir fjarméalamarkadinn
hins vegar svo vidkveeman er ad hann byggir ad stéru leyti 4 trausti og par med gat 6ll
neikveed umraeda um bankana og bankakerfid haft mjog alvarlegar afleidingar i for med
sér. Bankarnir voru allir 4 sama béati, vandamal eins banka var vandmal peirra allra. Pess
vegna Ottudust sérfreedingar og stjornendur bankanna ad st akvoroun rikisstjornarinnar
a0 pjoonyta Glitni hefdoi andsteed ahrif en henni var eetlad & islenska bankakerfid. Peir
toldu hana syna hversu berskjaldadur Sedlabankinn veeri og vanmattugur um ad veita
bonkunum neydaradstod keemi til pess.

Almenningur tok 6llum pessum yfirlysingum, fré stjéornendum Landbankans og Kauppings,
forsaetisraoherra og fleiri hattsettum moénnum, um ad rikid myndi ekki purfa ad gripa til
somu neyOdaradgerda og var gripid til gagnvart Glitni med fyrirvara enda ho6fdu atburdir
sidust vikna baedi verid ofyrirsjaanlegir og gerst 4 miklum hrada. Pad var einungis lidin
ram vika sidan Larus Welding bankastjori Glitnis hafoi lofsungid Islenska bankakerfid og
sagt a0 engar likur veeru & pvi ad hlutirnir sem nt voru oronir ad veruleika veeru mogulegir.
Almenningur hafdi gboa astedu til ad efast, Bloomberg — allsherjar upplysingapjonusta
fjarmélamarkadarins, sagdi islensku bankana vera efsta a lista yfir banka sem veeru a leid
i prot (Gudni TH. Johannesson, 2009).

A manudagskvoldinu hofou Geir H. Haarde, forsaetisradherra og Bjorgolfur Thor Bjorgolfs-
son og bankastjorar Landsbankans beir Halldér J. Kristjansson og Sigurjén P. Arnason,
att leynifundi { Stjornarradinu. Fréttabladio hafoi eftir heimildarmanni sinum ad umraedu-
efni fundarins hafi verio stada mala { fjarmélaheiminum eftir yfirtoku rikisins 4 Glitni og
moguleg sameining bankanna tveggja. Enginn af peim sem sétu fundinn tjadu sig opin-
berlega um hann (Landsbankamenn & kvoldfundi i forseetisraduneytinu, 2008). Vikan for
6ll 1 pad hja forsvarménnum Landsbankans og Kauppings i pad ad gera radstafanir til pess
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ad peirra banki hlyti ekki sému 6rlog og Glitnir. A midvikudeginum 1. oktober var til ad
mynda tilkynnt ad Straumur Burdaras hafdi keypt meirhluta af erlendri starfsemi Lands-
bankans & svioi fyrirteekjaradgjafar og verobréfamidolunar. Kaupverdid var 380 milljonir
evra, sem voru 55,4 milljardar &4 paverandi gengi. Vidskiptin voru gerd i peim tilgangi ad
styrkja lausafjarstoou bankans (Straumur kaupir hluta Landsbankans, 2008).

Sidar 1 vikunni hélt dstandio afram ad versna. Pad syndi sig svart & hvitu hversu
skadleg ahrif neikveed umfjéllun getur haft 4 bankakerfid pegar Gylfi Magnisson désent
vid Haskola Islands og sidar radherra um tima i rikisstjorn Johonnu Sigurdardottur sagdi
bankana og fleiri fyrirteeki i rauninni gjaldprota. S6mu menn og voru ad vinna dag og
nott ad pvi ad reyna ad bjarga pvi sem bjarga vard i bankakerfinu fordeemdu pad ad
menn uppi 1 haskoéla leyfou sér ad tala med slikum haetti og sogdu ad naudsynlegt veeri
a0 syna varkarni { allri umfjéllun sem snéri ad bonkunum. Skadinn var hins vegar skedur.
Ahlaup * 4 bankana var hafid. Utibu fylltust af dhyggjufullum Islendingum sem toku fé
ut ar bonkunum. Pad var ekki nog med pad ad sott var gridarlega hart ad bonkunum
innanlands heldur var pad einnig gert erlendis.

Fostudaginn 3. oktober pennan sama dag fékk Geir H. Haarde simtal fra Allistair
Darling fjarmalaradherra Bretlands. Astaeda simtalsins var Kaupping, grunur hafoi vakn-
a0 i Bretlandi um ad doétturbanki Kauppings, Kaupthing Singer & Friedlander veeri ad
flytja hundrudir milljona punda til Islands. Stjérnendur Kauppings neitudu pvi ad ein-
hverjir 6edlilegir eignaflutningar hefou att sér stad tr Singer & Friedlander, s6gdu petta
einfaldlega vera misskilning byggdann & pvi ad Kaupping hafdi notad détturbankann sem
,hokkurs konar vidskiptagolf fyrir fjarmognun sina, fé for um bankann i Englandi sem
endadi sidan & 6drum stédum innan samsteedunnar, medal annars & Islandi. Bretar gafu
1iti0 fyrir peer skyringar, og gerdi breska fjarmaélaeftirlitio krofu til Singer & Friedlander
a0 hann etti ad eiga lausafé sem neemi 95% allra innlana. Pad var krafa sem var neer
6mogulegt ad standa vid { miori alpjoda fjarmalakreppu. Sama kvold var Landsbankinn
bedinn um ad millifeera 400-450 milljonir punda & reikning Barclays-banka i Englandi til
bess ad geta meett utsteymi af Icesave reikningum. Astazeda pessara krafna var einfold,
vorumerkid Island var buid ad glata trausti, og Bretar hofou eigin hagsmuna ad geeta.

Utstreymid af Icesave reikningum hafdi aukist gridarlega mikid allt fra pvi ad akvordun
rikisstjornarinnar um pjodnytingu Glitnis hafdi verio tilkynnt. Ekki var atstreymio af Ed-
ge reikningum eins mikid. Astaeda pess var ad langflestir Edge reikninganna voru & vegum
Kaupthing Singer & Friedlander, sem byddi ad bad veeri 4 d4byrgd breskra stjérnvalda ad
abyrgjast innisteedur peirra. Olikt Icesave reikningunum, sem voru i utbui Landsbank-
ans 1 London og Hollandi, samkveemt reglugerd EES beeru islenskum stjornvoldum par
med skylda til a0 abyrgjast innistaedur ad lagmarki teeplega 21 pisund evra & hverjum
reikningi. Allar yfirlysingar islenskra stjornvalda voru hins vegar misvisandi hvad pad

4Bankaahlaup er pegar vidskiptavinir taka at innisteedur sinar i banka 1 rikum meeli.
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vardar og hofou breskir radamenn miklar ahyggjur af pvi ad Island myndi ekki standa vid
skuldbindingar sinar gagnvart innisteedueigendum i Bretlandi.

Lausafjarvandi Landsbankans var gridarlegur, hann purfti & miklum fjarmunum ad
halda & nsestu dogum, til pess ad geta meett krofum breska fjarmaélaeftirlitsins. Breska
fjarmalaeftirlitid hafdi vissulega breytt krofu sinni til Landsbankans og bad hann um tals-
vert leegri tryggingu fyrir ttsteyminu af Icesave reikningum. Pad skipti samt sem adur
litlu mali pott ad upphaedin veeri minni, jafn erfitt var ad nalgast lausafé i heiminum pessa
stundina. Landsbankinn bad Sedlabankann um 500 milljon evra lan gegn traustu vedi,
beer vidraedur stéou yfir helgina en ekkert kom 1t ar peim. Kaupping potti standa betur
a0 vigi enda hefou beir pegar selt mikio af eignum og attu lausafé upp & 170 milljarda
krona og gatu losad um fleiri eignir ef naudsyn beeri til. P& tjaou stjornendur bankans
Sedlabankanum ad peir gaetu vel komist 1 gegnum erfidleikanna sem herjudu & bankanna ef
peir myndu fa skammtimalan fra rikisvaldinu. Einnig reeddu forsvarsmenn Landsbankans
og Kauppings um sameiginlega yfirtoku a Glitni og sendu sameiningartillogu til rikis-
stjornarinnar sem atti po ekki eftir ad verda ad veruleika (Guoni TH. Johannesson, 2009).

Til pess ad gera helginni sem leid skil { stuttu og einféldu mali pa voru stif stanslaus
fundarhéld & milli radamanna pjédarinnar og allra mogulegra hagsmunaadila sem ad geetu
hugsanlega ordid ad 1idi vid ad bjarga pvi sem bjargad vard i islensku fjarmalakerfi sem ad
einkenndi hana. Sedlabankinn atti { vioreedum um gjaldeyriskiptasamninga vid freendur
okkar 4 Norourlondunum en vard ekki agengt. A0 kvoldi sunnudags taladi Geir H. Haarde
vid fjolmidla & troppum radherrrabustadarins vid Tjarnargotu og for yfir pad sem hafdi
aunnist. Forseetisradherrann sagdi ad ekki veeri lengur porf & sérstokum adgeroum fra
rikinu, og a0 vidskipabankarnir hefou sampykkt pad ad minnka umsvif sin med sélu eigna.
Hann sagdist vera mjog ansegdur med pa afanga sem parna hofou nadst (Baldur Arason
og Guony Camilla Aradottir, 2008). Geir var hins vegar ekki alveg ad segja satt, astandid
4 Islandi var hreedilegt og pad vissi hann. En setla ma ad hann hafi ekki akvedid ad
segja frd pvi hvernig astandid raunverulega veeri vegna pess ad hann vildi sporna gegn

aframhaldandi ahlaupi & bankanna.

8 Endalokin

Riumlega halfum soélarhring sidar avarpadi Geir H. Haarde forssetisradherra pjod sina i
beinni sjénvarpsutsendingu og tilkynnti henni ad raunveruleg haetta veeri & pjodargjald-
proti. Hann sagdi a0 fra pvi ad hann hefdi talad vid fréttamenn vio radherrabustadinn
kvoldid d4dur hefour hlutirnir breyst hratt. Eftir avarpid sem minnst verour & um 6komna
t10 for hann niour 4 Alpingi og meelti fyrir frumvarpi sem nefnt hefur verid neyodarlogin.

Login gafu fjarmalaeftirlitinu gridarlega vidamiklar heimildir til pess ad gripa inn 1 stjorn
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fjarmélafyrirteekja vio ,sérstakar og dvenjulegar adsteedur & fjarmalamarkadi. Helstu
heimildir sem neydarldgin veita voru medal annars peer ad rikid matti yfirtaka banka.
FME getur tekio yfir vold hluthafafunda, og bannad fjarmalafyrirteckjum ad radstafa eign-
um og fjarmunum sinum. Einnig getur FME krafid fjarmélafyrirteeki 1 greioslustéovun.
I stuttu og einfoldu mali um neydarlogin ma segja ad pau feli 1 sér ad fjarmalaeftirlitio
og rikid purfi ekki a0 lata neinum hefdbundnum logum er varda fjarmalamarkadinn og
eignarhald { fyrirteekjum.

Neyodarlogin eru talin vera rottaekustu 16g sem nokkurn timann hefur verid fjallad
um 4 Alpingi Islendinga. Pau voru sett til pess ad koma i veg fyrir algert hrun og vegna
kerfisleegs mikilveegis bankakerfisins. Naudsynlegt veeri ad halda gangandi almennri banka-
starfsemi 1 landinu annars myndi upplausnar astand skapast. Einnig veeri verid ad reyna
ad koma 1 veg fyrir, med setningu laganna, ad Island endadi { skuldaklafa nsestu aratugina
(Bjorn Ingi Hrafnsson, 2008).

Pad leid ekki langur timi fra pvi ad 16gin voru stadfest par til pad reyndi &4 heimildir
beirra, pvi fyrir opnun markada ad morgni pridjudagsins, adeins nokkrum klukkustundum
eftir ad 16gin hofou verio virkjud, tok Fjarmélaeftirlitio yfir Landsbankann eftir ad 1jost
var a0 hann geeti ekki meett utstreymi af Icesave reikningum og i kjolfarid var skipud
fimm manna skilanefnd sem aetlad var ad fara med stjorn bankans (Banki { gjorgeeslu
Fjarmaélaeftirlitsins, 2008). Eins og fram hefur komid pa h6fou bresk stjornvold miklar
ahyggijur af pvi hvort ad Islensk stjornvold setludu sér ad adbyrgjast innisteedur breskra
sparifjareiganda & Icesave reikningum ad fullu.

Islensk stjornvold hofou verid skyr i pvi ad pau myndu abyrgjast allar innistsedur
islenskra sparifjareiganda en talad mjog 6ljost um pad hvort peir myndu abyrgjast inni-
steedur umfram pa lagmarks upphaed sem peim beeri skylda ad abyrgjast. Bretar voru
osattir vio ad breskir sparifjareigendur settu ekki ad setja vid sama bord og islenskir spari-
fjareigendur. Ur vard millirikjadeila sem hafdi peer afleidingar ad Island var sett undir
sama hatt og ein haettulegustu hrydjuverkasamtok veraldar. Su deila verdur hins veg-
ar ekki rakin frekar hérna (Guoni TH. Johannesson, 2009). Sidar um kvoldid pa tok
Fjarmalaeftirlitid einnig yfir stjorn Glitnis og par med vard ekkert af fyrirhugadri hluta-
fjaraukningu sem stjornvold hofou tekid akvoroun um ramri viku fyrr. Sélarhringur lidinn
fra pvi ad 16gin toku gildi og tveir af premur Islensku bénkunum voru komnir i hendur
Fjarmalaeftirlitsins (Bjorn Ingi Hrafnsson, 2008).

Kaupping st6d einn bankanna eftir, geeti hann lifad var spurningin sem var & allra
vorum. Kaupping fékk 500 milljon evra lan fra Sedlabankanum sem &atti a0 koma honum
i gegnum erfidleikanna eins og minnst hefur verid a. Lanid veitti Sedlabankinn gegn veoi
i danska bankanum FIH (Kaupping fékki 500 milljon evra ad lani hja Sedlabankanum,
2008). Pad benti margt til pess ad Kaupping myndi komast { gegnum o6lgusjoinn, beir
voru bunir ad fa lan hja stjornvoldum, lausafjarstada bankans hafdi verid mjog sterk fyrir
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kreppuna og somuleidis var stada dotturbankans Singer & Friedlander gridarlega sterk.
Pegar ahlaupid hefoi verid gert & Icesave reikningana, pa homrudu stjérnendur Singer &
Friedlander a0 astaedulaust veeri fyrir eigendur Edge reikninga ad 6ttast um innisteedur
sinar, enda veeri bankinn breskur og bresk stjornvold abyrgdust innisteedur & reikningum

bankans.

Pau ord nsegdu hins vegar ekki, tenging bankans vid Island gerdi pad ad verkum ad
ahlaup hofst & Edge reikninga. Pad sem verra var ad vegna deilna breskra og islenskra
stjornvalda um abyrgd innistaedna & Icesave reikningum pa hofou breskir radamenn litla
samid med bankanum, pratt fyrir ad Singer & Friedlander veeri gamall rotgroinn breskur
banki. Breska fjarmélaeftirlitio gerdi krofu til Kaupbings ad Singer & Friedlander yrou
veittar 300 milljonir punda til pess ad meeta Gttektum i dhlaupinu sidustu daga og jafn-
framt eetti Kaupping ad utvega bankanum 2,3 milljarda punda. Sigurdur Einarsson skyldi
pessi skilabod 4 pann veg ad Kaupping eetti einfaldlega ekki ad fa ad halda 1ti starfsemi {
Bretlandi. A sama tima voru bresk stjérnvold ad kynna umfangsmiklar bjérgunaradgerdir
gagnvart bonkum { landinu, en Singer & Friedlander var neitad pegar hann bad um ad

vera hluti af pessum bjorgunaradgeroum.

Ein lausn var eftir og pad var ad selja starfsemina i Bretlandi, pad atti a0 taka 24-48
klukkustundir og Kauppingi teekist pa ad bjarga pvi sem bjargad yroi. Pennan sama dag
urdu Kauppingsmenn fyrir alvarlegu afalli, i fréttum var tilkynnt ad breska fjarmalaeft-
irltid hafoi tekid Edge reikningana og feert pa yfir i ING Direct bankann i Hollandi, og
Singer & Friedlander jafnframt settur i greidslustéovun. Gjaldprot Singer & Friedlander
markadi endalok Kauppings, pvi ad samkvemt dkveedum leiddi pad til vanefnda lana-
samninga sem var ,igildi gjaldprots”“. Stjornendur Kauppings voru tilneyddir til pess ad
6ska eftir pvi ad Fjarmalaeftirlitid teeki yfir stjorn bankans. Méanudaginn 9. oktéber voru
allir Islensku bankarnir fallnir og komnir 1 hendur rikisins. Rumum premur vikum eftir
ad Lehman Brothers féll og talad var um ad stada Islensku bankanna veeri sterk (Guoni
TH. Johannesson, 2009).

9 Pjoohagsleg Ahrif efnahagslegu uppsveiflunar

Pad er alveg ljost ad uppgangur bankanna og islenska ttrasin hafoi margvisleg pjoohagsleg
ahrif. Pad voru gridarlega mikid af peningum sem ad komu inn 1 islenska hagkerfio &
bessum arum. Pad sést svart 4 hvitu hveru mikill uppgangurinn & Islandi var og penslan
i hagkerfinu var mikil, pegar fjarmal hins opinbera eru skodud a fyrsta aratug 21. aldar.
Arid 2000 voru heildaratgjold rikissjods ramir 217 milljardar en voru 673 milljardar arid
2008, b6 ad annad komi fram & myndinni ad nedan. Astaeda bess ad 6edlilega mikil
heekkun & utgjoldum rikissjods fra arinu 2007 til arsins 2008 skyrist af yfirtoku rikissjods
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4 topudum krofum Sedlabanka Islands upp & 192 milljarda, par med voru utgjoldin samtals
673 milljardar. Pad gefur hins vegar miklu skyrari og edlilegri mynd ad tala um utgjold
rikissjods arid 2008 an pess ad telja topudu krofurnar upp 4 192 milljardar med, pa voru
utgjoldin 481 milljardur.

Yfirtakan er par med ekki medtalin & myndinni hér ad nedan par sem tutgjold fyrir arid
2008 koma fram. Utgjoldin voru teepir 409,5 milljardar arid 2007 svo ad pad breytir ekki
peirri stadreynd ad tutgjaldaaukningin var gridarlega mikil 4 milli dra, burtséd fra pvi ad
yfirtokurnar 4 topudum kréfum Sedlabankans eru ekki medtaldar. An peirra var haekk-
unin teeplega 17,5% arid 2008 fra utgjoldum fyrra ars. A atta fyrstu arum nyrrar aldar
haekkuou utgjold rikissjods samtals um 121% (Yfirtaka & topudum kréfum Sedlabankans
ekki medtalin). Pad eru ymsar alyktanir sem haegt er ad draga af prouninni sem sést a
utgjoldum rikissjods a pessu timabili. Pau gefa okkur til ad mynda goda visbendingu um
bad hvenaer gddserid og penslan néddi hamarki sinu arid 2007 pegar mesta utgjaldaauking
baedi hlutfallslega og { milljoroum krona var gerd & fjarlogum rikissjods fyrir naesta ér.
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Mynd 3: Proun & ttgjoldum rikissjods 4 arunum 2000-2010 (Hagstofa Islands, e.d)

bvi er ekki haegt ad neita ad islenska rikid naut gridarlega gods af 6llum peim uppgangi
sem atti sér stad i islensku samfélagi eftir aldamoétin 2000 og bankarnir komust 1 einkaeigu
og fslensk fyrirteeki hofu utrés a erlenda markadi. Tekjur rikissjods jukust stéougt fra
aldamotum og fram ad hruni bankanna &rid 2008. Par ber helst & auknum tekjum { formi
skattgreidslna & bzedi tekjur einstaklinga og hagnad fyrirteekja. A myndinni hér ad nedan
sést hvernig tekjuaukningin fér ad vera meiri eftir arid 2003 pegar rikio hafoi losad sig ad
fullu vio eignarhald sitt i bonkunum og umsvif bankanna og annarra islenskra fyrirtackja
vard meira aberandi & erlendum morkudum.
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Oll pessi svokélludu uppgangs eda utrasarar, ad arinu 2008 undanskildu, skiladi rik-
issjoour afgangi. Pad er vel heegt ad fera rok fyrir pvi ad utgjaldaaukning rikisins hafi
verid edlileg par sem hiin var i g6du samraemi vio tekjuaukningu rikissjods. En pad er
hins vegar alveg 1jost ad pad reynir mikid 4 hagstjérnina & penslutimum, mikilveegt er ad
halda efnahagslegum stoduleika en & sama tima péa gerir almenningur edlilega krofu til
pess ad auknum fjarmunum sé varid 1 helstu innvidi samfélagsins, eins og t.d. mennta- og
heilbrigdismal.

Tekjur rikissjods 2000-2010
600000
500000
400000
300000
200000
100000

0
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

1 Heildartekjur

I milljénum kréna

Mynd 4: Proun & tekjum rikissjods 4 arunum 2000-2010 (Hagstofa Islands, e.d)

Pegar prounin a utgjoldum til heilbrigdisméala, sem eru alla jafnan steersti utgjaldaliour
rikissjods, eru skodud & pessu 10 ara timabili, fra 2000-2010, sést ad prounin var nokkud
stodug 1 aukningunni & atgjoldum. Hlutfallslega voru utgjold til malaflokksins ad medaltali
taeplega fjoroungur af heildariatgjoldum rikissjods eda 24,5%. Pad ma par med draga pa
alyktun ad aukin utgjold til heilbrigdismala voru i takt vio atgjalda- og tekjuaukningu.
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Utgjold til heilbrigdismala 2000-2010
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Mynd 5: Préunin 4 ttgjoldum til heilbrigdismala & arunum 2000-2010 (Hagstofa Islands,
e.d)

Helsta nidustadan, sem kemur 1t pegar fjarméal hins opinbera & timabilinu eru krufin,
er st a0 forsendan fyrir pvi ad rikissjodur gat radist i stoduga utgjaldaukningu fra ari
til ars er efnahagslegi uppgangurinn sem atti sér stad 4 Islandi. Voéxtur bankanna og
utras islenskra fyrirtaekja skiluou gridarlega miklum skatttekjum i rikissjod, beaedi i formi
stjarnfraedilegs hagnadar fyrirtaekja og tekjuskatts af 6llum peim halaunastérfum sem urdu
til 1 bankageiranum. Aukin utgjold voru fjarmognud med auknum tekjum eins og fram
kom a0 ofan.

En var rikissjodur og stjornendur bankanna og ,itrasarfyrirtaekjanna“ svokolludu pau
einu sem nutu gdéds af astandinu i pjoofélaginu. Skiladi allur pessi uppgangur sér til
almennings { landinu. Samkvaemt einkaneyslu heimila { landinu skiladi hann sér ekki sidur
til almennings. Einkaneysla heimilanna virdist hafa ad mestu leyti verio nakvemlega i
takt vid tekju- og utgjaldaaukningu rikissjods a timabilinu. Hun jokst mjog geist eftir arid
2003 og for stodugt haekkandi og néalgadist 800 milljardar krona arid 2008. Almenningur
tok patt 1 ,yveislunni® tolfreedin synir pad.
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Einkaneysla heimila 2000-2010
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Mynd 6: Préun & einkaneyslu heimilanna & arunum 2000-2010 (Hagstofa Islands, e.d)

Aukning & verdbréfaeign Islendinga 4 pessu sama timabili er einnig lygileg. Svo virdist
sem neer allir islendinga hafa verid ad fjarfesta { hlutabréfum eda skuldabréfum. Um alda-
motin var verdbréfaeign Islendinga teepir 137,5 milljardar. Arid 2007 hafdi hin prefaldast
og var ordin 494 milljardar. Aukning & verdbréfaeign Islendinga var téluvert meiri en baedi
aukning & einkaneyslu heimilanna og ttgjoldum og tekjum rikissjods.
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Mynd 7: Proun & verdbréfacign Islendinga & arunum 2000-2010 (Hagstofa Islands, e.d)

Sidan er meelikvardinn sem er sennilega mikilveegastur af 6llum pegar a0 efnahagslegur
uppgangur og fleira er sett i samhengi. Pad er hvort ad lifsgeedi almennings hafi aukist. Sta
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var raunin lifsgaedi almennings { landinu urdu talsvert betri { uppsveiflunni og fjarhagsstada
heimilanna sterkari. Pegar uppsveiflan nadi hamarki sinu ario 2007 attu sjo af hverjum tiu
heimilum 1 landinu audvelt med ad na endum saman. Einungis 5,6% heimila 4ttu mjog
erfitt med ad na endum saman og fyrir 22,9% heimila i landinu var pad nokkud erfitt.
Préounin var mjog jakvaed fra drinu 2004 pegar Hagstofan byrjadi ad safna pessum gognum
saman. Pa attu teeplega 10% heimila i landinu mjog erfitt med ad na endum saman, fyrir
36,6% heimila var pad nokkud erfitt og ramlega helmingur heimila atti audvelt med pad.

Moguleikar heimila 4 ad na endum saman
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Mynd 8: stluritid synir hlutfallslegu breytingu & moéguleikum heimila { landinu &4 ad na
endum saman & arunum 2004-2008 (Hagstofa Islands, e.d)

Pad parf heldur ekki a0 koma & 6vart ad atvinnulifid tok stokkbreytingum & pess-
um gridarlega miklu uppgangstimum 1 fslensku samfélagi. Adur fyrr lifdu Islendingar ad
mestu leyti & sjavaritvegi og landbunadi. Neer alla 20. 6ldina hafdi sjavaratvegur verid
undirstéouatvinnugrein pjodarinnar. Aldamotin hafdi ekki einungis peer breytingar i for
med sér ad nytt arpisund veeri komid heldur ruddi fjarmélastarfsemi sjavaritvegi fra sem
steerstu atvinnugrein landsins.

Hagnadur fyrirtaekja for ort haekkandi og vidskiptaveldi sem virtust hreinlega setla sér
a0 na heimsyfirrdadum spruttu upp. Pegar samanburdur er gerdur & steerstu fyrirteekjum
landsins ario fyrir aldamot eda ario 1999 og arid 2007, pba er hann 6trialegur. Munurinn sem
hafdi ordid a steerd atvinnulifins & minni en tiu &rum var ordinn svo éraunverulega mikill
ad fair hefou getad spad fyrir um hann 1 jafnvel sinum villtustu draumum. Arlega gefur
Frjals verslun ut lista yfir 300 steerstu fyrirteeki landsins og rekstarnidurstodur peirra,
midad er vid steerd fyrirtackja eftir veltu. Arid 1999 var velta 300 steerstu fyrirtaekja
landsins samtals 755 milljardar. Velta Kauppings eins og sér sem var steersta fyrirteeki
arsins arid 2007 var 306 milljarda krona. 10 steerstu fyrirteeki landsins voru med veltu

uppéa 1699 milljarda arid 2007 sem var naestum pasund milljoroum meiri en velta 300

23



steerstu arid 1999. Tekio skal fram ad allar tolulegar upplysingar eru a verdlagi pess ars

sem minnst er 4.

Velta steerstu fyrirtaekja landsins 1999 og 2007
1800 1699
306

||||| ]

10 staerstu 2007 300 staerstu 1999 Kaupping 2007 Bankarnir 2007

1600
1400
1200
1000
800
600
400
200
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Mynd 9: stluuritid synir veltu 10 steerstu fyrireekja landsins ario 2007 og veltu 300 steerstu
fyrirtackja landsins arid 1999 (Hagstofa Islands, e.d)

10 Lokaord

Hér hefur saga bankanna fra pvi ad peir komust i einkaeigu og hrundu sidan med skelfileg-
um afleidingum verid rakin. Eftir standa samt sem adur fjélmargar spurningar. Steersta
spurningin sem enn er 6svarad er, afhverju hrundu peir og hver ber abyrgd a pvi. Pad eru
uppi fjolmargar kenningar um af hverju bankarnir féllu, misgafulegar og misvel igrundadar.
Einkennandi fyrir umraeduna & gétunni hefur verid su ad skella skuldinni & einstaklinga.

Par hafa n6fn manna & bord vid David Oddsson og Geir H. Haarde verio fyrirferdamikil
yfir einstaklinga sem abyrgdina bera. Pad er i sjalfu sér edlilegt par sem peir voru { eldlin-
unni allan timann fra einkaveedingu til falls bankanna. David var forseetisrddherra pegar
bankarnir voru einkavaeddir og sedlabankastjori pegar peir féllu. Geir var fjarméalaradherra
begar beir voru einkaveeddir og forsaetisradherra pegar peir féllu. Hafa peir badir medal
annars fengio saeti 4 listum hja virtum blodum 1t i heimi sem einir af peim einstaklingum
sem hvad mesta abyrgd bera & fjarmalakreppunni sem reid yfir heimsbyggdina.

Reidi pjodarinnar i kjolfar hrunsins hefur ad stoéru leyti verid beint ad stjérnendum
bankanna, eigendum bankanna og utrasarvikingunum. Pad er alveg ljost a0 peir héfou
ekki allir hreint mjol i pokahorninu, og gerdust margir hverjir sekir um 6heidarleg atheefi.
i dag hafa margir fangelsisdomar fallid yfir bankaménnum og ennpa eru morg svokollud
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Shrunmal enn til medferdar i réttarkerfinu. Algeng skodun medal freedimanna vardandi
orsakir hrunsins er ad Island hafi einfaldega verid alltof 1itid til pess ad geta stadid undir
eins storu bankakerfi og islenska bankakerfio var oroid.

Varagjaldeyrissjoour Sedlabankans var of 1itill til pess ad geta veitt bonkunum naud-
synlega adstod til pess ad peir geetu siglt { gegnum 6lgusjéinn sem peir glimdu vid. I
rauninni stenst akvoroun Sedlabankans um ad pjoonyta Glitnir freedilega skodun. Pvi ad
& flestum stodum { heiminum hefdi hin haft pau ahrif i for med sér ad traust 4 banka-
kerfinu myndi aukast og synt ad stjornvold setludu sér ad standa med bankakerfinu og
innisteedueigendum. A Islandi syndi pad hins vegar litid annad en pad ad Sedlabankinn
hefoi ekki naegt bolmagn til pess ad standa med bonkunum, og hafdi neydst til pess ad
yfirtaka Glitni vegna pess ad hann gat ekki tekid pa dhsettu ad veita honum stort neyo-
arlan. Einnig hefur Fjarméalaeftirlitio fengiod sinn skerf af gagnryni, sem er edlilegt i 1josi
pess ad hin var stofnunin sem hafdi pad hlutverk ad hafa eftirlit me0 starfsemi bankanna.

Fjarmalaeftirlitio var sagt hvorki hafa haft mannafla, pekkingu né burdi til pess ad
sinna hlutverki sinu & pann hatt sem pvi bar skylda til. Mikid var um a0 starfsmenn
Fjarmalaeftilitsins yfirgafu pad fyrir betur borgandi storf i einkageiranum. Pad er lika
edlilegt ad velta pvi fyrir sér hvad stjornvold hefdu raunverulega getad gert. Island er hluti
af Evropska efnahagssveedinu sem gaf bonkunum gridarlega mikid frelsi, og teekifeeri til
bess ad staekka hratt utan landssteinanna. Stjornvold hefou kannski matt beita sér meira
fyrir pvi a0 bankarnir flyttu héfudstodvar sinar ar landi. Sigurdur Einarsson fyrrverandi
stjornarformadur Kauppings sagdi til a0 mynda eftir hrunio ad steerstu mistok peirra hafi
verid ad flytja ekki hofudstodvar bankans ar landi. Stada stjérnvalda var ad minnsta kosti

ekki 6fundsverd, pad er a0 purfa ad berjast vido vandamal ofvaxins bankakerfis.

Pegar einblint er 4 bankana, pa er ymislegt sem ad peir hefdu métt og getad gert
talsvert betur, pad er held ég ekki til manneskja sem getur 1 fullri hreinskilni neitad pvi.
Eins og fram hefur komid pa uxu peir o6trulega hratt og fjarmoégnudu sig ad miklu leyti
med heildsolufjarmégnun, p.e utgafu skuldabréfa. Pad var stor galli og vel er haegt ad
halda pvi fram ad pad hafi verid steersta dsteeda falls peirra. En aftur 4 moti b4 hofou
bankarnir dregio ur utgafu skuldabréfa og steckkad hlid innlana & efnahagsreikningi sinum.
Pao hafdi heppnast sérstaklega vel hja baedi Landsbankanum og Kaupbpingi, med Edge og
Icesave netreikningum. Landsbankinn og Kaupbing litu at fyrir ad eiga dgaetis moguleika
& pvi ad komast 1 gegnum fjarméalakreppuna en Glitnir virtist aldrei eiga moguleika & pvi
med alla p4 himinhau gjalddaga & skuldabréfum sem vofou yfir peim & naestu manudum.

Pa kemur ad pvi sem er svo einstakt vio fjarmalamarkadinn og virdist ekki purfa eiga
vid nein raunveruleg rok ad stydjast en spilar samt svo gridarlega storan patt 1 velgengni
og moguleikum banka og pad er traust. Ekkert er mikilveegara & fjarmalamorkudum en
traust. Par sem islensku bankarnir voru yfirleitt settir undir sama pak { alpjodlegri um-
raedu, pa hafdi pjodnyting Glitnis pau ahrif ad allt traust & islensku bénkunum hvarf. I
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kjolfario hofst ahlaup 4 bankanna sem ad hafdi peer endanlegu afleidingar ad peir féllu
allir. Sidan benda audvitad margir & pad ad { heiminum vard einfaldlega alpjodleg fjar-
malakreppa sem a0 vard gridarlega moérgum ad brad og pess vegna ekki haegt ad kenna
einhverjum nokkrum einstaklingum um hvernig fér, heldur segja margir hrun hafi verio

oumflyjanlegt eftir ad kreppan hofst.

Pad er ljost ad fjoldi samverkandi atburda og akvardanna ollu pvi ad svo for sem for
og islenska bankakerfid hrundi. Erfitt er benda & einhvern einn patt fremur 60rum sem
adal ahrifavald hrunsins. I dag vitum vid meira en vid gerdum i oktéber 2008 og fleiri
upplysingar munu koma fram sem munu varpa skyrara 1josi & atburdarasina sem orsakadi
fall islensku bankanna. Hrunid er og verour stor pattur { ségu islensku pjédarinnar. Pad er
sagt ad allir Islendingar muni hvar peir voru staddir 6. oktober 2008 pegar Geir H. Haarde
forseetisradherra avarpadi pjodina og bad Gud um ad blessa hana. Islenska efnahagshrunio
verdur reett um 6komna framtid og 4 medal 6fseddra kynsloda. Vio lifum a ségulegum

timum.
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