URSKURDARNEFND UM VIDSKIPTI VID FJARMALAFYRIRTAZKI

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

Ar 2004, pridjudaginn 30. mars, er fundur haldinn i Urskurdarnefnd um vidskipti
vi0 fjarmalafyrirtaki.

Mett eru: Gudjon Olafur Jénsson, formadur, Grétar Grétarsson, Iris Osp
Ingjaldsdottir, O16f Embla Einarsdéttir og Solvi Sélvason.

Fyrir er tekido mal nr. 33/2003:
M
gegn
fjarmalafyrirtzekinu F
og kvedinn upp svohljodandi

urskurour:

L.
Malsmedfero.

Malsadilar eru M, hér eftir nefndir soknaradilar, annars vegar, og
fjarmalafyrirteekid F, hins vegar, hér eftir nefnt varnaradili.

Malio barst urskurdarnefnd 22. desember 2003 med 6dagsettri kvortun l6gmanns
soknaradila, f.h. A, vegna sOknaradila, en A er fadir peirra. Med bréfi nefndarinnar,
dagsettu 22. desember 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
15. jantar 2004. Bréfid var sent logmanni soknaradila med bréfi nefndarinnar, dagsettu
16. januar 2004, og honum gefinn kostur a a0 koma & framfeeri athugasemdum sinum.
Athugasemdir barust med bréfi l6gmannsins, dagsettu 20. jantar 2004. Med bréfi
nefndarinnar, dagsettu 11. mars 2004, var 6skad eftir frekari upplysingum, gégnum og
athugasemdum fra varnaradila. Svar barst med bréfi varnaradila, dagsettu 17. mars 2004.
Med bréfi nefndarinnar, dagsettu 18. mars 2004, var bréfid sent 16gmanni soknaradila og
honum gefinn kostur &4 ad koma 4 framfaeri athugasemdum sinum. Barust paer med bréfi
l6gmannsins, dagsettu 23. mars 2004.

Malio var tekid fyrir & fundum nefndarinnar 6. febraar, 4., 11., 25. og 30. mars
2004.

II.
Malsatvik.

Hinn 15. desember 1999 keypti fadir soknaradila fyrir hond hvors séknaradila um
sig, med milligdngu varnaradila, hlutabréf i B. ad nafnvirdi kr. 29.000 & genginu 3,85 og
nam kaupverd hlutabréfa hvors um sig kr. 111.650.

Fadir soknaradila kvedst hafa gefid varnaradila fyrirmeli um ad selja bréf
soknaradila hinn 11. april 2000 & paverandi gengi sem hafi verio 18,3 en varnaradili segir
engin gogn hafa verid 16g0 fram um pad. Kvedur varnaradili fodur soknaradila hafa gefid
fyrirmali um ad selja bréfin a fyrirfram akvednu gengi sem ekki hafi fengist og hafi fadir
soknaradila ekki verid tilbuinn til ad selja pau 4 markadsverdi. Engin gogn liggja fyrir um
frekari samskipti adila fyrr en med rafposti milli varnaradila og fodur soknaradila hinn 4.
april 2002. Hafnadi varnaradili pa krofum soknaradila. C keypti fyrrgreind hlutabréf
soknaradila hinn 14. agast 2003 i tenglsum vid yfirtoku félagsins 4 B. Fékk hvor um sig
greiddar kr. 46.400 fyrir sinn hlut eda sem svarar genginu 1,6.

Malid var lagt fyrir irskurdarnefnd med kvortun, moéttekinni 22. desember 2003.
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II1.
Umkvortunarefni.

Soknaradilar gera adallega pa krofu ad varnaradila verdi gert ad greida
soknaradilum kr. 968.600 asamt drattarvoxtum samkvamt IV. kafla (sic) laga um vexti
og verOtryggingu nr. 38, 2001 fra 4. mai 2002 til greidsludags. P4 er krafist vaxtavaxta
samkvemt 12. gr. somu laga er héfudstolsferist 4 12 manada fresti. Til vara er pess
krafist ad varnaradili greidi soOknaradilum kr. 951.200 &samt drattarvoxtum og
vaxtavoxtum eins og fyrr greinir. Til prautavara er gerd krafa um ad varnaradili greidi
soknaradilum kr. 719.200 dsamt drattarvoxtum og vaxtavoxtum med sama hetti og adur
segir. Loks krefjast soknaradilar pess til prautaprautavara ad varnaradila verdi gert ad
greida peim kr. 487.200 asamt drattarvéxtum og vaxtavoxtum eins og fyrr er rakid. I
Ollum tilvikum er pess krafist ad varnaradila verdi gert ad greida sOknaradilum kr.
159.796 vegna l6gmannskostnadar.

Soknaradilar byggja adalkréfu sina 4 pvi ad samist hafi um med adilum ad gefa
metti fyrirmaeli um kaup og solu simleidis. Telja peir edlilegt ad varnaradili beri abyrgo &
pvi ad samskipti og fyrirmeeli skyldu fara fram med peim hatti. Soknaradilar kveda f6our
sinn hafa veri0 til sj0s og meira og minna sambandslaus vid fastalandid. Pegar hann hafi
komid i land og @®tlad ad fjarfesta fyrir hond soéknaradila fyrir afrakstur af sélu bréfanna i
B hafi komid i 1j6s ad hun hafi aldrei farid fram og gengi bréfanna leekkad umtalsvert.
Hafi fadir sdknaradila leitad eftir leidréttingu mala fyrir peirra hond hja varnaradila.
Rafpodstsendingar hans og varnaradila hafi hins vegar ad mestu glatast pegar tdlva hans
eyoOilagdist. b6 séu til rafpdstsendingar fra 4. april 2002.

Adalkrofu sina kveda sdknaradilar nema mismun & markadsgengi hlutabréfa i B
begar fadir peirra hafi fyrir peirra hond gefid varnaradila fyrirmaeli um ad selja bréfin
hinn 11. april 2000 annars vegar og kaupverdi peirra hins vegar. Hafi peir keypt bréfin
fyrir 174.000 en gengi peirra fyrrgreindan dag hafi verid 18,3 og markadsvirdi pvi kr.
1.061.400. S¢ mismunurinn kr. 968.600 sem sé tjon soknaradila. Varakrofu sina segja
soknaradilar midada vid ad solugengi bréfanna hafi verid 18,0 eins og fadir peirra virdist
ganga Ut fra i rafposti sinum til varnaradila. Prautavarakrafan midist vid s6lugengid 14,0
en soknaradilar hafi talid sig hafa nad samkomulagi vid varnaradila um ad hann keypti
bréfin 4 pvi gengi. Loks byggist prautaprautavarakrafa soknaradila 4 bodi varnaradila um
a0 kaupa bréfin 4 genginu 10 eins og rada megi af rafpostsendingum adila.

SOknaradilar visa til pess ad varnaradili sé fjarmalafyrirteki sem selji
sérfreediradgjof og pjonustu. Kveda peir varnaradila hafa 14tid hja 1ida ad selja hlutabréf
peirra pegar hann hafi fengid fyrirmaeli par um. Hafi varnaradili vidurkennt mistok sin en
neitad ad bata soknaradilum tjon sitt. Soknaradilar visa til pess ad samkvamt 2. malsl. 1.
mgr. 15. gr. pagildandi laga um verdbréfavidskipti nr. 13, 1996 hafi varnaradila borid ad
veita fodur peirra radgjof og pjonustu i samraemi vid pekkingu hans og reynslu. Hafi
varnaradili att ad kalla eftir skyrri afstddu til pess hvort s6knaradilar vildu selja bréf sin a
markadsgengi.

IV.
Athugasemdir varnaradila.
Varnaradili krefst pess ad Ollum krofum soknaradila verdi hafnad. Kvedur
varnaradili a0 um umbodsvidskipti hafi verid ad raeda par sem fadir soknaradila hafi falid
varnaradila a0 selja og kaupa hlutabréf.
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Varnaradili segir engin gogn hafa verid 16gd fram til stadfestingar 4 pvi ad bedid
hafi verid um solu & hlutabréfum soknaradila i sidargreinda félaginu hinn 11. april 2000
og b6 svo hefdi verid pa keemi ekki fram 4 hvada gengi 6skad hefoi veriod eftir ad bréfinu
yrou seld 4. Kvedur varnaradili pad stadfest af sinni halfu ad fadir soknaradila hati bedid
um sdlu 4 hlutabréfunum & fyrirfram dkvednu gengi en gengid hafi leekkad mjog hratt og
hafi fadir séknaradila ekki verid tilbtinn ad selja & markadsgengi. Hafi gengid pannig
runnid undan honum 4an pess ad hann taki nokkurn tima &kvordun um ad selja.
Varnaradili kvedur fodur sdknaradila hafa verid kunnan verdbréfavidskiptum og edli
slikra vidskipta.

Varnaradili motmeelir pvi ekki ad samist hafi um med adilum ad gefa meetti
fyrirmaeli um kaup og solu simleidis. bvi sé hins vegar alfarid0 métmelt ad gefin hafi
verid fyrirmaeli um ad selja hlutabréf soknaradila i B 4 markadsgengi. Hefdi svo verid
hefou hlutabréfin verid seld pann dag sem fyrirmalin hefou verid gefin og 4 pvi verdi
sem markadurinn hefdi verid tilbuin ad kaupa pau 4 pann dag. Kvedur varnaradili fodur
soknaradila hafa gefid fyrirmeli um ad selja bréfin a4 fyrirfram dkvednu gengi sem ekki
hafi fengist og hafi hann ekki verid tilbuinn til ad selja pau 4 markadsverdi.

Varnaradili bendir 4 ad fyrrgreind hlutabréf hafi verid keypt 4 genginu 3,85 og
eigi fullyrdingar sdknaradila um gengid 3,00 pvi ekki vid rok ad stydjast. b4 kvedur
varnaradili tilbod um sattir eingdngu hafa verid sett fram i peim tilgangi ad leysa malid
og hafi ekki falist i peim nein vidurkenning & sdk varnaradila.

V.
Nidurstaoda.

Krofugerd soknaradila, sem njota adstodar 16gmanns vid malarekstur sinn, midast
vid ad peir eigi oskipta krofu & hendur varnaradila og par med s¢ um samadild peirra ad
reda. Af gognum malsins verdur hins vegar radid ad hvor soknaradila um sig keypti hinn
15. desember 1999 hlutabréf i B ad nafnverdi kr. 29.000 & genginu 3,85 (en ekki 3,00 eins
og greinir ranglega i malatilbinadi soknaradila). Er pvi um tver aodskildar krofur
soknaradila ad rada. Eftir atvikum pykir mega fallast & samlagsadild peirra enda hefur
henni ekki verid motmeelt sérstaklega af halfu varnaradila. Ma pvi skilja malatilbtinad
soknaradila svo ad hvor um sig krefjist pess adallega ad varnaradili greidi honum kr.
484.300, til vara kr. 475.600, til prautavara 359.600 og til prautaprautavara kr. 243.600,
auk drattarvaxta og 16gmannskostnadar.

Soknaradilar kveda fodur sinn hafa gefid varnaradila fyrirmaeli hinn 11. april 2000
um ad selja bréf peirra i B. Varnaradili kvedur engin gogn hafa verid 16g0 fram til
stadfestingar pessu og hafnar kréfum séknaradila. Hins vegar kvedur varnaradili fodur
soknaradila hafa bedid sig um ad setja inn solutilbod 4 hlutabréfunum, p.e. tilbod um ad
bréfin vaeru fol 4 tilteknu gengi, en ekki ad selja pau 4 hagstadasta kauptilbodi. Ekki
kemur p6 fram hveneer pad 4 ad hafa verid gert eda vid hvada gengi umratt sélutilbod
midadist.

[ kvortun soknaradila kemur fram ad fadir peirra hafi leitad leidréttingu mala
sinna hjéa varnaradila pa er hann kom i land 4 ny eftir veru sina & sjo. Ekki liggur p6 fyrir
hvenar pad 4 ad hafa verid. Kveda soknaradilar gogn par ad lutandi hafa glatast er télva
fodur peirra eydilagdist. Ekkert verdur radid af gdgnum malsins um samskipti adila fyrr
en med rafpéstsendingum varnaradila og fodur peirra um tveimur drum sidar, hinn 4.
april 2002. Kemur par m.a. fram i rafpdsti varnaradila ad hann hafi enn a ny farid yfir
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malid. Bendir varnaradili fodur soknaradila pann dag 4 ad bera mal peirra undir
urskurdarnefndinna. bad var po ekki gert fyrr en med kvortun, mottekinni 22. desember
2003.

Atvik mals eru ad flestu leyti 601j6s. Soknaradilar bera sonnunarbyrdi fyrir peirri
fullyrdingu sinni ad fadir peirra hafi fyrir peirra hond gefid varnaradila fyrirmeli um ad
selja hlutabréf peirra i B hinn 11. april 2000. Engra skriflegra gagna nytur vid i peim
efnum. P4 liggur ekki fyrir hvener fadir soknaradila hafi hringt i varnaradila eda hvada
fyrirmali hann gaf. Engin gdgn liggja fyrir um samskipti adila fra pvi ad umpreett
hlutabréf voru keypt 15. desember 1999 bar til ad pau voru seld 14. 4gtst 2003 ef fra er
talinn rafpostur peirra & milli hinn 4. april 2002. Ekki verdur hins vegar nagilega mikid
radiod af peim samskiptum til ad haegt sé¢ ad byggja nidurstodu malsins 4 peim.

[ malatilbinadi soknaradila kemur fram ad fadir peirra hafi gert krofu um greidslu
ur hendi varnaradila allt ad tveimur arum 4dur en fyrrgreindur rafpdstur var sendur hinn
4. april 2002. S¢ pad rétt virdist fadir soknaradila hafa uppgdtvad mjog fljotlega ad su
sala sem hann kvedst hafa 6skad eftir hafoi ekki farid fram. Af gognum malsins verdur po
ekki radid ad fadir soknaradila hafi gert neitt til ad itreka fyrirmeeli sin um s6lu bréfanna
eda gert adrar rddstafanir um so6lu peirra eftir ad hann komst ad pvi ad bréfin h6fou ekki
verid seld medan hann var 4 sj6. Hafd1 hann po til pessa naeg tekifaeri en bréfin voru ekki
seld fyrr en vid yfirtoku pridja adila & umraeddu félagi i dgust 2003 og pa a4 genginu 1,6.
Er pad fremur til styrktar frasogn varnaradila um ad soknaradili hafi ekki 4 sinum tima
viljad selja bréfin 4 paverandi markadsgengi.

Med hlidsjon af 6llu framanségdu og ad 6dru leyti til atvika mals pykja ekki naeg
efni til ad snia sonnunarbyrdi vid i malinu. Verdur pvi ad fallast 4 ad 6sannad s¢ ad fadir
soknaradila hafi fyrir peirra hond gefid varnaradila fyrirmeli um ad selja bréfin hinn 11.
april 2000 svo sem peir halda fram. P4 er heldur ekki komid fram a0 slik fyrirmeeli hafi
verid gefin eftir pann tima eda ad varnaradili hafi sidar skuldbundid sig til ad kaupa
hlutabréfin 4 einhverju tilteknu gengi. Verdur pvi ekki hjd pvi komist ad hatna 6llum
krofum beggja soknaradila 4 hendur varnaradila.

Urskurdarnefndin brynir fyrir varnaradila naudsyn pess ad tryggd sé sonnun um
fyrirmeli um kaup og solu verdbréfa med skriflegum gognum, p.4& m. rafposti eda
simbréfum, eda hljodupptokum, og ad varsla peirra gagna sem hafa ad geyma slik
fyrirmzali verdi tryggd med vidunandi hetti. Aréttad skal ad skortur 4 vardveislu slikra
gagna kann ad leida til pess ad sonnunarbyrdi verdi velt yfir 4 fjarmalafyrirtaeki pott ekki
hafi eins og atvikum var hattad verio nagilegt tilefni til pess i pvi mali sem hér um radir.

Urskuroaroro:
Krofum beggja sdknaradila, M, 4 hendur varnaradila, fjarmalafyrirteekinu F, er
hafnad.
Reykjavik, 30. mars 2004.
Gudjén Olafur Jonsson

Grétar Grétarsson fris Osp Ingjaldsdottir

Ol6f Embla Einarsdottir Solvi Sélvason



