URSKURDARNEFND UM VIDSKIPTI VID FJARMALAFYRIRTAZKI

Fjarmalaeftirlitid - Sudurlandsbraut 32 - 108 Reykjavik - Simi: 525 2700 - Fax: 525 2727

Ar 2003, midvikudaginn 26. mai, er fundur haldinn i Urskurdarnefnd um vidskipti vid
fjarmalafyrirtaeki.

Mett eru: Gudjon Olafur Jonsson, formadur, Geir Arnar Marelsson, Grétar
Grétarsson, Ol6f Embla Einarsdéttir og So6lvi Sélvason.

Fyrir er tekid mal nr. 3/2003:

M

gegn
fjarmalafyrirtzekinu F

og kvedinn upp svohljodandi
urskurodur:

L.
Malsmedfero.

Malsadilar eru M, hér eftir nefndur soknaradili, annars vegar, og
fjarmalafyrirteekid F, hins vegar, hér eftir nefnt varnaradili.

Malid barst Urskurdarnefnd 17. mars 2003 med kvortun soknaradila, dagsettri
sama dag. Med bréfi nefndarinnar, dagsettu 20. mars 2003, var kvortunin send
varnaradila og honum gefinn kostur 4 ad tja sig um hana og skyra sjonarmid sin. Svor
varnaradila barust med bréfi hans, dagsettu 11. april 2003. Bréfid var sent soknaradila
med bréfi nefndarinnar, dagsettu 14. april 2003, og honum gefinn kostur 4 ad koma &
framfaeri athugasemdum sinum. Athugasemdir barust med bréfi soknaradila, dagsettu 22.
april 2003.

Malio var tekid fyrir & fundum nefndarinnar 20. og 28. mai 2003.

II.
Malsatvik.

Hinn 9. oktéber 2000 gerdu adilar mals pessa med sér fjarvorslusamning. Fol
soknaradili varnaradila kr. 4.000.000 til vorslu og skuldbatt varnaradili sig til ad vardveita
verdbréf og onnur verOmeeti sOknaradila 4 oruggan hatt. Veitti soknaradili varnaradila
fullt og otakmarkad umbod til kaupa og solu & verdbréfum samkvaemt sérstakri
fjarfestingarstefnu sem fylgdi samningnum. Gert var rad fyrir ad prir fjordu hlutar fjarins
yrdu i hlutabréfum. Adur hafdi verid utbuid yfirlit yfir hugsanlega avoxtun eignasafns
soknaradila. Var par i tvigang tekid fram ad um gefnar forsendur vaeri ad rdda og pess
getid ad astand efnahags og verdbréfamarkada gati breyst 4 skommum tima og ekki
skyldi gengid ad pvi visu ad tilgreind avoxtun nadist. Soknaradili greiddi kr. 4.000.000
inn 4 fjarvorslureikning hjé varnaradila hinn 16. oktober 2000.

Soknaradili mun hafa verid 6anzegdur med avoxtun fjar sins. I kjolfar fundar adila
a4 fyrri hluta ars 2001, par sem soknaradili kvartadi yfir pvi ad fé hans hafdi ryrnad um
180.000 kronur, var aukid vid fjarfestingar i islenskum rikisvixlum og innlendum
skuldabréfasjodum. Soknaradili kvartadi oftar yfir 4voxtuninni og m.a. bréflega i
september 2001.
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Hinn 16. mai 2002 tok sdknaradili ut kr. 1.050.000 af fé sinu og &kvad sidan i
arsbyrjun 2003 ad heetta vidskiptum vid varnaradila. Var fjarvorslureikningi hans hja
varnaradila pa lokad. Med rafposti til varnaradila, dagsettum 24. febrtiar 2003, for
soknaradili fram a ad fa til baka kr. 4.000.000 asamt peim voxtum sem hann hefdi fengio
4 peningamarkadsreikningi sinum hja varnaradila. Hann hafdi pa alls fengid greiddar kr.
3.423.981 fra varnaradila. Varnaradili mun hafa hafnad peirri krofu. Malinu var visad til
urskurdarnefndarinnar med kvortun, dagsettri 17. mars 2003.

I11.
Umkvortunarefni.

Soknaradili byggir krofu sina 4 ad ekki hafi verid stadid vid paer aeetlanir sem
gefnar hafi verid og hafi verid forsendur fyrir pvi ad hann treysti varnaradila fyrir
fjarmunum sinum. Kvedst soknaradili hafa tjad varnaradila i upphafi ad hann hefdi verid
a0 velta fyrir sér hvort hann @tti ad greida upp um priggja milljona kréna lan hja A eda
hvort hagt veri ad avaxta féd betur pannig ad hann kemi Ut med hagnadi. Hafi
varnaradili jad honum ad avoxtunin pyrfti ad vera 15% og ad pad veari vel hegt. Kvedur
soknaradili aldrei hafa komid til tals ad setja fé0 i einhverja dhaettu. Pa kvartar s6knaradili
yfir pvi ad ekki hafi verid haft samrad vid hann um fjarfestingar.

Soknaradili kvedst hafa ratt vid varnaradila pa er hann fékk yfirlit frd sjodnum
sem syni 180.000 kréna ryrnun vorslufjarins. Hafi hann pa verid talinn af pvi ad selja bréf
sin, en pau ryrnad enn meir eftir pad.

IV.
Athugasemdir varnaradila.

Varnaradili hafnar krofum soknaradila. Varnaradili kvedur prja avoxtunar-
moguleika hafa verid kynnta fyrir soknaradila i upphafi, p.e. ad fjarfesta i bréfum, leggja
féd inn 4 reikning eda bua til fjarvorslusafn. Hafi sdknaradila litist illa & fyrstu tvo
moguleikana enda haft uppi hugmyndir um 25% avoxtun fjarins. Hafi honum verid bent &
ad slikt safn faeli 1 sér verulega dhattu og hafi pvi verid akvedid markmid um 15%
avoxtun a4 naestu fimm Aarum, sem var  heerri avoxtun en  vextir a
peningamarkadsreikningum er pa voru um 11%. Hafi meirihluti safnsins pvi verio i
hlutabréfum eda 70%.

Varnaradili kvedur soknaradila hafa verid send yfirlit sem synt hafi voxt safnsins
midad vid 15% medaltalsavoxtun & ari i fimm ar. Hafi par i tvigang verid tekid fram ad
forsendur veeru fyrirfram gefnar og ad ekki skyldi ganga ad pvi visu ad st &voxtun sem
yfirlitid syndi myndi nést par sem astand efnahagsmala og verdbréfamarkada gaeti breyst
4 skdmmum tima.

Varnaradili segir tap & safni soknaradila hafa numid rimlega 500.000 kronum fra
hausti 2000 til arsbyrjunar 2003 pa er soknaradili hafi dkvedid ad heetta vidskiptum vid
varnaradila. Hafi neikved avoxtun pvi verid 12,5% en til samanburdar hafi
medaltalsavoxtun sjo tilgreindra hlutabréfavisitalna verid neikvaed a sama timabili um
41%.

Varnaradili bendir 4 ad soOknaradili hafi undirritad fjarvorslusamning og
fjarfestingarstefnu par sem skyrt hafi verid kvedid & um hvada fjarfestingar baeru uppi
safn hans. Hafi honum pvi matt vera ljost i hverju yrdi fjarfest. Sokum harrar
avoxtunarkrofu hafi dheettufjarfestingar verid medal fjarfestingakosta. P4 hafi varnaradili
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talid hugmynd soknaradila um 25% avoxtun of haa og lagt til ad pad markmid yrdi
leekkad i 15% sem veri raunhafara ad na 4 fimm ara timabili.

Loks visar varnaradili til pess ad safnid hafi verid til fimm ara og séu pvi enn tvd
og halft ar til stefnu. Séknaradili hafi hins vegar sjalfur akvedid ad loka safninu og sé pvi
engin leid ad segja til um hvort upphafleg markmid naist.

V.
Niourstada.

Skilja verdur malatilbunad soknaradila svo ad hann geri kréfu um ad varnaradili
bati honum mismun a peim kr. 4.000.000, sem hann f6l varnaradila vorslu & hinn 16.
oktober 2000, og kr. 3.423.981, sem hann hafdi samtals fengid greiddar pa er fjarvorslu
lauk, p.e. samtals kr. 576.019, auk vaxta af kr. 4.000.000 fra 16. oktéber 2000 til 16. mai
2002, en af kr. 2.950.000 fra peim degi til pess dags er fjarvorslureikningi hans hja
varnaradila var lokad.

Ekki er dgreiningur med adilum um ad soknaradili hafi falid varnaradila til vorslu
kr. 4.000.000 hinn 16. oktober 2000, sbr. fjarvorslusamning adila, dagsettan 9. oktober
2000. Til skodunar er hvort hattsemi varnaradila vid vorslu fjar séknaradila hafi verid
med peim hatti ad hann hafi bakad sér botaabyrgd gagnvart séknaradila.

Med fyrrgreindum fjarvorslusamningi veitti sOknaradili varnaradila fullt og
otakmarkad umbod til kaupa og s6lu a verdbréfum samkvaemt fjarfestingastefnu sem
fylgdi samningnum, svo og til ymissa annarra fjarmalaradstafana i sinu nafni. Af gognum
malsins verdur ekki annad rddid en ad rddstafanir varnaradila i umbodi soknaradila hafi
ad fullu verid 1 samrami vid umbodid.

Varnaradili skuldbatt sig ekki til ad tryggja soOknaradila einhverja
lagmarksavoxtun vorslufjarins og getur ekki borid abyrgd & proun markada. Er i pvi
sambandi rétt a0 hafa i huga ad verulegur hluti fjarins var med vitund sdknaradila notadur
til fjarfestinga 1 hlutabréfum og matti soknaradila vera 1jos su dhaetta sem pvi fylgdi. Var
honum og gerd grein fyrir pvi ad avoxtunarkurfur byggdust 4 gefnum forsendur og veeri
ekki unnt ad ganga ut frd pvi sem gefnu ad st avoxtun nadist. P4 gat soknaradili ekki
gengid ut fra pvi sem visu ad hofudstoll fjarins kynni ekki ad ryrna i vorslu varnaradila.

A0 mati urskurdarnefndarinnar hefur ekki verid synt fram 4 ad ryrnun fjarmuna
soknaradila verdi rakin til saknemrar hattsemi varnaradila eda manna sem hann ber
abyrgo a.

Med visan til framanritads og ad 6dru leyti til gagna malsins verdur ekki hja pvi
komist a0 hafna 6llum kréfum séknaradila 4 hendur varnaradila.

bad athugast ad i fjarvorslusamningi adila er ekki tekid fram ad skjota megi
agreiningi vegna hans til Urskurdarnefndar um vidskipti vid fjarmalafyrirteeki svo sem
rétt hefoi verid.
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Urskurdarorad:
Krofum soknaradila, M, & hendur varnaradila, fjarmalafyrirteekinu F, er hatnad.

Reykjavik, 28. mai 2003.
Gudjén Olafur Jonsson
Geir Arnar Marelsson Grétar Grétarsson

O16f Embla Einarsdottir Solvi Sélvason



