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Vardar: Peningamarkadssj6d bankans

Visad er til bréfs vidskiptanefndar Alpingis fra 14. n6vember 2008, par sem 6skad var
svara vid fyrirspurnum 1 t6lf télulidum.

Spurningum vidskiptanefndar verdur svarad i peirri 168 sem peer koma fyrir i bréfi
nefndarinnar, en rétt er ad koma nokkrum almennum atridum 4 framfeeri vid nefndina.

Kaupping Peningamarkadssjodur var stofnadur og rekinn af Rekstrarfélagi Kauppings
banka hf, en sj6dum var slitid pann 19. névember 2008. Rekstrarfélagid er
fjdirmalafyrirteeki med starfsleyfi sem rekstrarfélag verdbréfasjoda. Um
fjarmalafyrirteeki gilda m.a. 16g nr. 161/2002, en 1. mgr. 58. gr. peirra laga hlj6dar
SVO:

Stjornarmenn  fjarmalafyrirtaekis, framkvaemdastjérar,  endurskodendur,
starfsmenn og hverjir peir sem taka ad sér verk i pagu fyrirteekisins eru bundnir
bagnarskyldu um allt pad sem peir fa vitneskju um vid framkvamd starfa sins og
vardar vidskipta- eda einkamalefni vidskiptamanna pess, nema skylt sé ad veita
upplysingar samkvamt 16gum. Pagnarskyldan helst p6tt 14tid sé af starfi.

Af bessu akvedi leidir ad Rekstrarfélag Kauppings banka hf. er 6heimilt ad veita
ymsar upplysingar um sj68i i sinum rekstri, t.a.m. upplysingar um einstaka
hlutdeildarskirteinishafa sj6da, nema til peirra adila sem hafa heimild skv. 16gum til
ad krefjast slikra gagna. Sem dami um slika heimild ma nefna heimild
Fjarmalaeftirlitsins skv. 9. gr. laga nr. 87/1998 um opinbert eftirlit med
fjarmalastarfsemi. Pess mé geta ad Rekstarafélagid hefur avallt 4tt go6d samskipti vid
Fjarmalaeftirlitid (FME) og éavallt athent pau gogn sem FME hefur 6skad eftir og eins
fljott og audid er.

A nzstu sidum eru upplysingar um Kaupping Peningamarkadssj6d, m.a. greinargerd
sem lysir stddu sj6dsins vid slit og préun hans & arinu. Jafnframt er spurningum
nefndarinnar svarad eins og unnt er. Fulltriar Rekstrarfélagsins bjodast jafnframt til
ad mata 4 fund nefndarinnar til ad fara yfir eignasamsetningu sj6danna og svara
spurningum nefndarmanna.



Greinargerd Rekstrarfélags Kauppings banka vegna Kauppings
Peningamarkadssjods

Kaupbing Peningamarkadssjodur

Kaupping Peningamarkadssj6di var slitid i névember eftir ad hafa greitt Gt eina
heildargreidslu til hlutdeildarskirteinishafa sj6dsins 31. oktober sidastlidinn. Hlutfall
utgreidslu nam 85,3%.

Greinagerd bessari er &tlad a0 varpa 1j6si 4 uppgjor sj6dsins, hvad orsakadi topudu
hlutdeildina og hvernig hun skiptist nidur 4 eignaflokka. Jafnframt verdur farid yfir
bréun fjarfestinga 4 arinu sem og litid til adgerda erlendis sem tladar eru til adstodar
peningamarkadssjédum.

1. Fjarfestingarstefna og fjarfestingar Kauppings Peningamarkadssjoos

1.1 Fjarfestingarstefna

Kaupping Peningamarkadssjodur var fjarfestingarsjodur samkvamt logum nr.
30/2003 um verdbréfasjodi og fjarfestingarsj6di. Fjarfestingarsj6dir hafa rymri
heimildir til fjarfestinga en verdbréfasjodir og hja Kaupbingi Peningamarkadssj6oi
munadi par mestu um 3 tl. 54. gr somu laga. Par kemur fram ad fjarfestingarsjédum er
heimilt ad binda allt ad 20% af eignum sinum 1 verdbréfum og
peningamarkadsskjolum utgefnum af sama ttgefanda. P6 er heimilt ad binda allt ad
35% af eignum sjods { skradum verdbréfum i kaupholl og peningamarkadsskjélum
utgefnum af sama utgefanda enda sé fjarfesting yfir 20% adeins i einum utgefanda.

Jafnframt var bess sérstaklega getid i utbodslysingu sjodsins, sem send var
Fjarmélaeftirlitinu, ad fjarfestingarnar skyldu vera innan eftirfarandi sundurlidunar og
framangreindra laga nr. 30/2003.

Sundurlidun fjarfestingaheimilda Kaupbings Peningamarkadssjéds | %

Skuldabréf og vixlar skrad i Kaupholl Islands hf. 0-100%
Innlan fjarmaélafyrirteekja og peningamarkadsskjol 0-100%
Oskrad innlend skuldabréf og vixlar 0-10%

Adrir fjarmélagerningar en um er getid i lidum 1-3 skv. hér ad framan | 0-10%

Fjarfestingar Kauppings Peningamarkadssjods hafa 4vallt verid i samremi vid
fjarfestingarstefnu og hefur Fjarmaélaeftirlitid sinnt eftirliti med mjog virkum hetti og
0skad eftir upplysingum arsfjordungslega sidustu 4r.

1.2 Préun skuldabréfaeignar sj6dsins

bréun eigna sjodsins frd dramétum og fram til oktéber var st ad hlutfall
skuldabréfaeignar lekkadi verulega enda var markvisst unnid ad pvi ad auka hlutfall
innlana. Markviss lekkun hlutfalls skuldabréfa var ekki gerd med breytingu &
forgangsr6dun krafna i huga heldur vegna bess ad innlén eru betri kostur en
skuldabréf pegar stzrd sjodsins dregst saman. P4 er meiri porf fyrir laust fé til ad
mata innlausnum. Frd 4ramétum hefur eignasamsetning sj6dsins verid med
eftirfarandi hatti.



Des'07 _Jan'08 Feb'08 Mars'08 Apr'08 Mai'08 Jini'08 Jili'08 Agust'08 Sept'08 Okt'08
Innlan hja fjarmalastofiunum 30,3 18,1 19,7 15,7 279 315 30,0 36,0 299 27,9 24,0

Skuldabréf fjarmalafyrirtekja 15,2 12,5 9,0 7.2 6,4 5,6 6,5 6,1 6,4 7,0 5.1
Skuldabréf fyrirtekja 38,8 34,0 31,1 24,8 14,7 13,7 13,5 13,3 12,7 8.7 73
Samtals stzrd sj6ds 84,3 64,6 59.8 47,7 49,0 50,9 50,0 55,4 49,0 43,6 36,3

(T3lur i milljoréum kréna)

Fjéarfestingar sj6dsins i skuldabréfum fjarmalafyrirteekja drégust saman um 10 ma.kr.
fra arsbyrjun. Hlutfallid for ur 18% i 14% af heildareign sj6dsins sem gerir 22%
minnkun. Jafnframt drégust skuldabréf fyrirtekja saman um riman 31 makr. fré
arsbyrjun, ar 46% i 20% af heildareign sj6dsins sem samsvarar 56% minnkun. Innlén
sj6dsins foru Gr 30 mé.kr. i 24 makr. en hlutfall innldna jokst hins vegar gridarlega
eda ur 36% i 66% af heildareign sj6dsins, par sem sj6durinn minnkadi fré arsbyrjun
fram til oktober. Pad gerir um 84% aukningu innldna 4 timabilinu.

Hér ad nedan sést hvernig innlan sj6dsins sem hlutfall af heildareign préudust fra
aramotum.
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A medan innldn sj60sins voru ad aukast var sterd sjodsins hins vegar ad minnka.
Myndin hér fyrir nedan synir steerdarpréun sjodsins fra aramétum.
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2. Uppgjor Kaupbpings Peningamarkadssjods

2.1. Eignasamsetning Kauppings Peningamarkadssj6ds

Sidasti vidskiptadagur Kauppings Peningamarkadssjods var 3. oktober sidastlidinn.
Astedan var si ad Fjarmalaefiirlitid st6dvadi timabundid vidskipti med alla
fjarmalagerninga nokkurra félaga i Kaupholl {slands. Pad var pvi ohjékvamilegt ad
fresta innlausnum i peim sjodum sem hofOu ad geyma fjarmalagerninga pessara
félaga til ad tryggja jafnradi hlutdeildarskirteinishafa. Skémmu sidar voru brir stzrstu
vidskiptabankar landsins teknir yfir af islenska rikinu.

Akvedid var ad slita Kaupbingi Peningamarkadssj6di og ad allar eignir yrdu greiddar
til hlutdeildarskirteinishafa.

Oll innlan fengust ad fullu greidd en pau ndmu um 66% af sj6dnum. Adrar eignir
sjodsins purfti ad selja en peer skiptust i skuldabréf fjarmélafyrirteekja og skuldabréf
fyrirtaekja.

Skuldabréf fjarmalafyrirteekja ndmu um 14% af sj66num. Fyrir setningu
neydarlaganna nr. 125/2008 voru skuldabréfin jafnrétthd innlanum. En vid setningu
neydarlaganna voru pau sett aftar en innlén i réttindar6d krafna. Af peim sokum vard
sjodurinn ad sxtta sig vid ad selja pau med afsletti. Skuldabréf fyrirtekja namu um
20% af sj6dnum. I 1j6si erfidra markadsadstzdna vard sj6durinn ad selja skuldabréf
fyrirtekja med afsletti. Heildarlekkun midad vid utgreidslu sjodsins var 14,7%.
Rumlega helming lakkunarinnar ma rekja til solu skuldabréfa fjarmalafyrirtaekja en 4
moti teeplega helming vegna s6lu skuldabréfa fyrirtekja.

Hér fyrir nedan sést eignasafn Kauppings Peningamarkadssj6ds eftir frestun innlausna
og adur en eignir hans voru seldar.

Kaupping Eignasamsetning
Peningamarkadssj6dur oktéber '08 (ma.kr.) %
Innlan 24,0 66,3%
Kaupping 4,1 11,4%
Exista 2,5 6,9%
Atorka 2,0 5,4%
Bakkavor 1,1 3.1%
Deutsche Bank 0,7 1,9%
Fasteignatryggd skuldabréf 0,6 1,6%
Marel 04 1,2%
Eyrir 0,4 1,1%
Sparisjédabankinn 0,4 1,1%
Alfesca 0,0 0,1%
36,3 100,0%

2.2. Matsverd bréfa sem seld voru

Pann 17. oktéber 2008 beindi Fjarmalaeftirlitid peim tilmeelum til rekstrarfélaga
verdbréfasjoda ad gripa til adgerda sem leidi til slita 4 peningamarkadssjodum i rekstri
peirra. Rekstarfélagid fékk pa endurskodunarfyrirteki til ad endurmeta skuldabréf
Kauppings Peningamarkadssjods. Adferdafredin sem endurskodunarfyrirteekid kaus
ad beita var ad meta bréfin ut fri vantu endurheimtuhlutfalli (e. recovery rate) og
jafnframt var tekid tillit til peirrar miklu Gvissu sem nu rikir um fjarhagsstodu og



endurgreidslugetu margra peirra fyrirtekja sem um redir. Vid matid var horft til
nuverandi fjarhagsst6du utgefenda skuldabréfanna sem og greidslugetu utgefenda 4
nastu drum. Mat betta var sidan lagt fyrir stjorn Nyja Kauppings banka hf. Tillagan
fol i sér nidurfaerslu 4 skuldabréfum fjarmalafyrirteekja og skuldabréfum fyrirtekja
sem leiddu til lekkunar 4 sj6dnum eins og greint var fra hér fyrr 1 greininni.

3. Ahzttukvardar

Sjodir Rekstrarfélags Kauppings banka hf. eru skilgreindir eftir dhattukvarda sem
uppgefinn er 4 heimasidu Kauppings. Kvardinn er fra 1 (litil dheetta) til 7 (mikil
dheetta). Ahzttukvardi pessi var pannig skilgreindur ad shzetta var meiri eftir bvi sem
sveiflur { A4voxtun sj6danna voru meiri. Dannig fengu hlutabréfasjodir
ahzttueinkunnina 7, par sem hatta er 4 pvi ad avoxtun slikra sj60a sveiflist mikid a
milli manada. Kaupping Peningamarkadssjodur var skilgreindur med dhattu 1 par
sem avoxtun sjodsins sveifladist naer ekkert fyrir fall bankanna hér 4 landi.

A kvarda sogulegrar avoxtunar var Kaupping Peningamarkadssjédur med minnstu
ahattu i sjodavali bankans, par sem gengi hans sveifladist minnst af peim sjééum sem
i bodi voru. bvi var ekki haldid fram i kynningarefni fra bankanum ad fjarfesting i
§j6dnum veeri med 6llu dhaettulaus.

4. Fordzemi fra §6rum 16ndum

I 60rum 16ndum hefur préunin hjid peningamarkadssjédum verid svipud og hér &
landi, pad er minnkandi tiltri og auknar innlausnir. Pessar miklu innlausnir hafa leitt
til bess ad peningamarkadssjodir hafa purft ad selja eignir sinar sem aftur prystir verdi
peirra nidur, sem svo enn dregur ur tiltrd 4 fjarmilamérkudum i heild sinni. I
Bandarikjunum er litid svo 4 ad peningamarkadssjodir séu grunnstod i fjarmalakerfi
landsins. Enda eru bpeir mikilvegur hlekkur i fjarmognun fyrirtekja og
fjarmalastofnana i landinu auk pess sem margir einstaklingar eiga sparnad sinn i
slikum sj66um. Stjornvéld i Bandarikjunum toéldu pad lykilatridi ad verja
peningamarkadssjodina til ad vidhalda fjarmalastodugleika.

I pvi mikla umréti sem 4tti sér stad 4 fjarmalamorkudum i september sidastlidnum,
sem medal annars leiddu til falls hins 159 4ra gamla fjarfestingarbanka Lehman
Brothers, neyddist einn elsti peningamarkadssjodur Bandarikjanna til ad lakka gengi
sitt og sidar ad loka sj6Onum. Hann vard par med fyrsti peningamarkadssjodur i 14 ar
til ad lxkka gengi sitt par vestra. Til pess ald tryggja traverdugleika
peningamarkadssjoda og koma par med i veg fyrir 6dagot, par sem fjarfestar hefdu
farid Ur sj6dunum og i Sruggara skjol, gripu bandarisk stjornvold strax til vidamikilla
adgerda. Settur var 4 f6t tryggingasjodur fyrir sjodsfélaga peningamarkadssjoda. Petta
var utfzert med peim hetti ad rikissjodur Bandarikjanna tryggdi hofudstdl sj6dsfélaga
eins og hann var pann 19. september 2008. Auk pessa var gripid til margs konar
adgerda bar sem ymsar rikisstofnanir komu a4 fot sj6dum sem hjalpad gztu
peningamarkadssjodum ad selja eigur sinar ef til pess keemi ad peir pyrftu ad mata
innlausnum.

Pessu til vidbotar hafa rikisstjornir annarra rikja, par med talid frlands, Danmerkur,
byskalands, Frakklands, Svipj6dar, Bretlands, Hollands, Spénar, Portligals, Kanada,
Astraliu og Nyja Sjalands, gengid fram fyrir skjoldu og 4abyrgst skuldbindingar
fjarmalastofnana i vidkomandi 16ndum. I Danmorku hafa 61l skuldabréf og innlan
fjarmalastofnana naestu tvé 4arin verid tryggd. Slikar adgerdir eru til pess gerdar ad



styrkja tri fjarfesta 4 peningamarkadssj6dum i vidkomandi 16ndum, bar sem
skuldabréf og vixlar fjarmalastofnana eru ad 6llu jofnu lang steersti hluti fjarfestinga
peningamarkadssjoda.

{ Bandarikjunum og vida i Evrépu hefur rikisvaldi® komi® peningamarkadssj6dum til
adstodar med beinum eda dbeinum hetti, annadhvort med beinni dbyrgd 4 sjédunum
sjdlfum eda med pvi ad dbyrgjast skuldabréf i eigu sj6danna. Hér 4 landi hefur hins
vegar ekkert verid ad gert heldur hafa sterstu sjédimir verid leystir upp og fjarfestar
tekid 4 sig fjarhagstjonid.

Pad er bvi umhugsunarvert hvort rétt hafi verid ad leggja eingéngu aherslu 4 ad innlén
veru trygg, i stad pess a0 koma til moéts vid sparnad landsmanna i
peningamarkadssjodum. Ljost er ad islenska fjarmalakerfid vard fyrir miklum
skakkaf6llum pegar bankakerfid landsins hrundi. Pegar hagkerfi verda fyrir sliku
afalli m4 xtla ad pad komi nidur 4 moérgum pattum. Hlutabréfamarkadir urdu verst 1t
asamt bpvi ad morg fyrirteeki hafa lent i vandreedum. Peningamarkadssjédir voru pvi
midur ekki undanskildir peim ahrifum sem og flestir adrir landsmenn.



Svor vid spurningum Vidskiptanefndar Alpingis.

1. Oskad er eftir yfirliti yfir eignasamsetningu i sj6dunum og yfirliti yfir
breytingu 4 samsetningu peirra fra 1. janaar 2007 til og med 6. oktéber
2008.

Eignasamsetning sj6dsins ma4 finna 4 einblédungi sjodsins sem birtur er opinberlega 4
heimasidu Kauppings og vidskiptavinir sem og adrir geta fengid hann utprentadann
6ski peir eftir pvi. Eignasamsetning sj6da er ekki gefin upp 4 milli ménadarmota,
hinsvegar fer FME itarlegt yfirlit yfir eignasamsetningu sjédanna arsfjérdungslega og
oftar, 6ski FME eftir pvi. [ greinargerd hér ad framan er yfirlit yfir eignasamsetningu
Kaupbings Peningamarkadssj6d pegar sjédnum var lokad.

2. Oskad er eftir upplysingum um hvort vidskipti hafi farid fram 4 sidustu
manudum med eignir i peningmarkadassjédum til adila sem tengjast
bonkunum p.e. ndkominna i skilningi 3. gr. laga um gjaldprotaskipti o.fl.
og ef svo er, upplysingum um hverjir pessir tengdu adilar eru.

Rekstrarfélagidgetur ekki afhent vidskiptanefnd pessar upplysingar en bendir &4 ad
FME hefur allar upplysingar um eignasamsetningu sjodsins.

3. Oskad er eftir yfirliti yfir vidskiptin i tengslum vid ttgreidslu tr
peningmarkadssjédum og par med talid umfang og forsendur & bak vid
pau.

begar 14 fyrir ad peningamarkadssjodunum yrdi slitid var FME tilkynnt um malid og
framhaldinu var malié unnid i nanu samstarfi vid6 FME. Hlutdeildarskirteinish6fum
sj6danna var tilkynnt um ttgreidslu ur sjédunum og slit peirra bréflega. I bréfinu var
m.a. upplyst um hvernig slitin yréu framkvaemd, s.s. ad eign peirra i sj6dunum yrdi
feerd yfir 4 vorslusafn peirra.

4. Oskad er eftir upplysingum um hvort fjarfestingar sj6danna hafi verid i
samrzemi vid utgefna fjarfestingarstefnu.

Fjarfestingar sj6danna voru innan utgefinnar fjarfestingarstefnu. Fjarfestingarstefnu
sj6danna ma finna 1 reglum hvors sj6ds, sem eru m.a. birtar 4 sj6dasidu Kauppings,
www.kaupthing.is/sjodir. Fjarfestingar sjédanna voru fullu i samreemi vid ttgefna
fjarfestingarstefnu.

5. Spurt er hvort ad fullyrdingar vid sélu sjé6danna um shattustig
(dheettulausir) hafi stadist?
Soluadili sjoda Rekstrarfélagsins er Kaupping banki hf. (mi Nyi Kaupping banki hf.).

Su vinnuregla hefur 4vallt verid vidhofd af starfsmonnum bankans ad tilkynna
vidskiptavinum um b dhattu sem fylgir pvi ad fjarfesta i sj6dum.

I kynningarefni sj00anna, s.s. einbl6dungi, utbodslysingu, urdratti ar Gitbodslysingu
og jafnfram 6llum auglysingum fyrir sj6dina, er tekid fram ad ahztta fylgi fjarfestingu
1 sj60um og ad avoxtun i fortid gefur ekki endilega visbendingu um avoxtun i framtid.

6. Spurt er hvort ad verulega breytingar hafi ordid 4 eignasamsetningu
sjodanna vikurnar fyrir hrun bankanna.


http://www.kaupthing.is/siodir

Ekki urbu verulegar breytingar 4 eignasamsetningu sjodanna vikurnar fyrir fall
bankanna.

7. Spurt er hvort ad til stadar hafi verid skjalfestir hvatar innan bankanna 4
ad selja eignir sj6danna?

Spumningin er 6lj6s, en ventanlega er verid ad spyrja um hvort til stadar hafi verid
skjalfestir hvatar innan bankanna til ad selja fjdrfestum hlutdeildarskirteini sj60anna.
Svarid vid peirri spurningu er betta: Nei — pad hvorki voru né eru til stadar skjalfastir
hvatar innan Nyja Kauppings banka hf. (4dur Kauppings banka hf) til ad selja
fjarfestum hlutdeildarskirteini sj63anna. Rétt er ad benda & ad Kaupping
Peningamarkadssjodur drost verulega saman arinu 2008.

8. Spurt er hvort ad peningamarkadssj6dir hafi verid notadir med
einhverjum hzetti til ad bess ad halda uppi gengi hlutabréfa?

Nei, enginn sjoda Rekstrarfélagsins voru notadir i peim tilgangi enda atti sj6durinn
engin hlutabréf.

9. Spurt er hvernig standi 4 peim mun sem er 4 tgreidslu ur
peningamarkadssjédum vidskiptabankanna annars vegar og hinsvegar ur
peningamarkadssj6d BYR sem mun vera nzer 96% hlutfall innistzedna?

Rekstrarfélagid veit ekki hvernig stendur 4 pessum mun milli peningamarkadssj6da
vidskiptabankanna, enda hefur Rekstrarfélagid ekki eignasamsetningu annara sj6da
undir hondum. Rekstrarfélagid getur pvi adeins svarad fyrir sinn sj6d. Athuga skal
hins vegar ad peningamarkadssjodur BYRs lekkadi um 7,4% vikuna fyrir fall
bankana. Ad teknu tilliti til pess var utgreidsluhlutfall pess sj6ds ram 87%.

10.  Spurt er hvert sé eignaverdmeeti peirra eigna sem standa /st6du 4 bak vid
sjodina? Er rétt ad um hafi verid ad r=da bréf i Stodum og 6drum
tzeknilega gjaldprota fyrirtekum?

Kaupping Peningamarkadssjodur 4tti enga fjarmalagerninga utgefna af Stodum hf.

begar félagid 6skadi eftir greidslustddvun 29. september 2008.

11.  Spurt er hversu margir opinberir adilar hafi verid med eignir i sj6dunum
s.s. sveitarfélog og hver var sameiginleg upphaed peirra eigna?

Rekstrarfélaginu er Sheimilt ad veita upplysingar um einstaka vidskiptavini, sbr. 58.
gr. laga nr. 161/2002.

12.  Oskad er eftir upplysingum um hvort ad rikisstofnanir hafi itt eignir i
sjodunum?

Rekstrarfélaginu er 6heimilt ad veita upplysingar um einstaka vidskiptavini, sbr. 58.
gr. laga nr. 161/2002.

Rekstrarfélags Kauppings banka hf.



