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Atti ad velja adra leid?
Jon Steinsson

Afleidinga pess ad rikid samdi vid stjorn Glitnis um kaup & 75% hlut i bankanum fyrir 600
milljonir evra geetir vida. [ kjolfar frétta af samkomulaginu hrundi gengi bréfa i Glitni um riflega
2/3. Hluthafar Glitnis tdpudu vid petta um pad bil 150 ma.kr. En hlutur rikisins haekkadi i verdi
um riflega 100 ma.kr.

Stjornarmenn i Glitni hafa latid stor ord falla um ad rikid hafi stillt peim upp vid vegg og ad um
bvingada eignaupptdku hafi verid ad reda. Margir spyrja af hverju énnur mildari leid hafi ekki
verid valin svo sem ad veita Glitni lan. Bent er a ad Glitnir hafi goda eiginfjarstodu, hafi synt
hagnad fram ad pessu og hafi tiltélulega litil Gtlanatdp. Spurt er hvort ekki hafi verid 6sanngjarnt
af rikinu ad koma svona hart fram vid eigendur Glitnis pegar peir purftu einungis a hjalp ad
halda vid ad endurfjarmagna erlent 1an.

En stjornendur Glitnis hofdu rekid bankann med peim hatti ad ekki var bord fyrir baru. peir
hofou komid sér i pa stddu ad peir gatu ekki stadid vid skuldbindingar sinar. Bankinn var ekki
betur rekinn en svo. bad er vitaskuld hofudsynd i rekstri banka eins og i 6drum rekstri ad geta
ekki stadio vid skuldbindingar sinar. GO0 eiginfjarstada og traust eignasafn baetir ekki fyrir pad.
Stjérnendur Glitnis hofou einfaldlega telft of djarft.

Vidbrdga rikisins voru harrétt. Hagsmunir skattborgara voru hafdir i fyrirrimi. Eda af hverju atti
rikid ad hafa greitt haerra verd fyrir Glitni en naudsynlegt var eda gert eigendum Glitnis & annan
hétt betra tilbod en naudsynlegt var? Var einhver sérstok &steda til pess ad verdlauna eigendur
Glitnis fyrir pa stoou sem upp var komin?

Ef hluth6fum Glitnis hefdi verid gert betra tilbod hefdi pad verid a kostnad skattgreidenda. Betra
tilbod hefdi einnig skapad sleemt fordeemi. Allir vita ad rikid stendur & bak vid bankakerfid. |
pbessu felst trygging sem bankarnir hafa hingad til ekki greitt fyrir. Ef eigendur bankanna eru
teknir vettlingatokum pegar peir lenda i vandreedum munu peir einfaldlega taka meiri dhettu en
godu hofi gegnir, lenda oftar i vandraedum og leita oftar til rikisins um hjalp. Kostnadurinn af
sliku lendir & skattgreidendum og er i raun nidurgreidsla til handa eigendum bankanna.

Rokin fyrir pvi ad rikid eigi ad standa & bak vid fjarmalakerfid er ad fjarmalastoduleiki er
mikilveegur fyrir almenna hagseld. Heettan er hins vegar su ad rikid verdlauni 6abyrga hegdoun
begar pad kemur illa stoddum bonkum til bjargar i nafni fjarméalastéduleika. bad er pvi
mikilveaegt ad bjorgunaradgerdir rikisins verdlauni ekki eigendur peirra stofnana sem purfa &
neydaradstod ad halda. Slikt er oréttlatt og veikir pann ardsemisaga sem hagkerfid byggja a.

Vidbrdgd annarra rikja & sidustu vikum og manudum hafa i meginatridum verid pau sému og
vidbroga islenska rikisins. Bandariska rikid setti pad sem skilyrdi fyrir adkomu sinni ad sélu
Bear Sterns til JP Morgan ad hluthafar Bear Sterns yrdu svo gott sem purrkadir ut. Lehman
Brothers var einfaldlega leyft ad fara i gjaldprot. Hluthafar Lehman fengu ekki neitt. Svipada
sogu er ad segja um hluthafa AIG, Fannie Mae og Freddy Mac. I 6llum pessum tilfellum tépudu



hluthafar nanast éllu. | Bandarikjunum hefur gagnrynin ef eitthvad er verid & pa leid ad pad hafi
ekki verid nog ad purrka at hluthafana. Margir telja ad peir sem lanudu pessum stofnunum hefdu
einnig att ad bera skardan hlut fra bordi i meira mali en raunin var.

Onnur rok sem sett hafa verid fram fyrir pvi ad velja mildari adferd vié ad bjarga Glitni eru ad
gridarlegt tap hluthafa Glitnis hafi skapad vandraedi annars stadar i fjarmalakerfinu. Horft er til
bess ad Stodir ridi nu til falls og ad fall Stoda geti valdid miklum utlanatépum hja bonkunum.
Eins hofou adrir hluthafar Glitnis vedsett hlut sinn og eiga nd i vandreedum med ad standa i
skilum.

En pad er alls ekki ljost ad mildari leid—svo sem lan upp & 600 milljonir evra—hefdi haft i for
med sér minna fall & verdi hlutabréfa i Glitni. Fréttir um slikt hefou falid i sér somu upplysingar
um getu Glitnis til pess ad fjarmagna sig. Og einnig sému upplysingar um veikari gjaldeyrisstéou
rikisins. Slik adgerd hefdi falid i sér 6vissu um pad hvad myndi gerast ef Glitnir lenti i frekari
vandraedum med ad fjarmagna sig. Og hun hafdi ekki pann kost ad baeta til muna eiginfjarstodu
Glitnis.

Fall Glitnis er alvarlegur skellur fyrir islenska hagkerfid. Sem betur fer var pad hins vegar
hondlad rétt af stjorvoldum. Mikilvaegasta verkefni stjérnvalda na er ad tryggja pad ad annad
vidlika afall eigi sér ekki stad. Petta eru dvenjulegir timar sem kalla & 6hefobundnar adgerdir af
halfu stjornvalda. Fjarmalastdduleiki verdur ad hafa algeran forgang fram yfir 6nnur markmid
par til hid versta er yfirstadio.



