Ar 2007, fimmtudaginn 11. oktéber, er fundur haldinn i Urskurdarnefnd um
vidskipti vid fjarmalafyrirteki.

Matt eru: Gudjon Olafur Jonsson, formadur, Geir Arnar Marelsson, Grétar
Grétarsson, Gunnar Vidar og Hildigunnur Hafsteinsdottir.

Fyrir er tekid mal nr. 7/2007:
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og kvedinn upp svohljodandi

arskurour:

l.
Malsmedferd.

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

Malid barst drskurdarnefnd 22. jani 2007 med kvortun A, hrl., fyrir hond
sOknaradila, dagsettri 21. sama manadar. Med bréfi nefndarinnar, dagsettu 25. jani 2007,
var kvortunin send varnaradila og honum gefinn kostur & ad tja sig um hana og skyra
sjonarmid sin. Svor varnaradila barust med bréfi B, hdl., dagsettu 23. jali 2007. Bréfio
var sent l6gmanni sdknaradila med bréfi nefndarinnar, dagsettu 24. jali 2007, og peim
gefinn kostur a ad koma & framfeeri athugasemdum sinum. Athugasemdir barust med
bréfi ldgmannsins, dagsettu 13. agust 2007.

Malid var tekid fyrir & fundum nefndarinnar 27. agust, 11. september og 11.
oktdber 2007.

1.
Malsatvik.

Soknaradili M, er framkveemdastjori sOknaradilans M, og soknaradili M,
stjornarformadur. Allt fra arinu 2005 hafa soknaradilar M, og M, gert skiptasamninga vid
varnaradila. Medal peirra eru fjérir samningar um kaup & hlutabréfum i C, sem gerdir
voru & timabilinu fra 21. desember 2005 til 13. mars 2006. Gerdi soknaradili C,. samning
vid varnaradila 21. desember 2005 um kaup & bréfum i C, a genginu 18,15 og séknaradili
M, prja samninga vid varnaradila um kaup & bréfum i sama hlutafélagi, einn 15. febrdar
2006 a genginu 26,40 og tvo 13. mars 2006 & genginu 24,20. Samningarnir fjorir voru
allir med sex manada gildistima med fyrirfram dkvednum lokadegi, sem er umsaminn
uppgjorsdagur vidskiptanna, nema samningnum hafi verid lokad fyrr.

Hinn 4. april 2006 var samningunum lokad. Seldi s6knaradili M, varnaradila hluti
i C, ad nafnvirdi kr. 8.194.750 & genginu 19,0 og soknaradili M, ehf. hluti ad nafnvirdi
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kr. 3.000.000 & sama gengi. Daginn eftir, kl. 08.45, birtist tilkynning & vefsidu
Kauphallar Islands um ad C, hefdi selt 16,9% hlut sinn i tilteknu erlendu félagi og
innleyst kr. 13.000.000.000 hagnad. KI. 08.45 sama dag var tilkynnt ad C, hefdi keypt
eigin bréf ad nafnvirdi kr. 38.200.000 & genginu 19,33. Kom fram i tilkynningunni ad
vidskiptin hefdu att sér stad sama dag og soknaradilar seldu bréf sin, p.e. hinn 4. april
2006.

Séknaradili M, 6skadi eftir pvi hinn 6. april 2006 ad varnaradili gefi upp hver
kaupandi hluta hans hefdi verid. Var pvi hafnad af halfu varnaradila 7. april 2006.
Erindid var itrekad med brefi paverandi logmanns soknaradila, dagsettu 10. april 2006.
Ekki verdur radid af gdgnum malsins ad pvi hafi verid svarad.

Malid barst arskurdarnefndinni med kvortun, dagsettri 21. juni 2007.

1.
Umkvortunarefni.

I kvortun soknaradila eru kréfur peirra settar fram med eftirfarandi haetti:

,.Reynist grunur [s6knaradila] & rokum reistur og [varnaradili] hafi verid grandsamur
um ad innherjaupplysingar hafi legid ad baki peim vidskiptum sem [so6knaradilar]
stofnudu til pann 4. april 2006, ger[a] [sOknaradilar] pa kréfu ad vidskiptin gangi
tilbaka (sic), p.e. ad sala [soknaradila] til pess adila sem nytti innherjaupplysingar med
6logmeetum heetti, fyrir milligéngu [varnaradila], gangi tilbaka (sic).

Telji [varnaradili] ad grunur [sOknaradila] sé ekki & rokum reistur er pess krafist ad
[varnaradili] syni fram & eda stadfesti ad kaupandi bréfanna, sem [s6knaradilar] seld[u]
pann 4. april 2006, hafi verid annar en C, eda adili tengdur félaginu.*

Soknaradilar kvedur varnaradila hafa haft samband vid soknaradila M, og tjad
honum ad varnaradili hefdi kaupanda ad hlutum sdknaradila i C, Hafi peir fallist & ad
selja hluti sina ad nafnvirdi kr. 11.194.750 & genginu 19,00, en petta hafi gerst eftir kl.
16.00 hinn 4. arpil 2006. Telja s6knaradilar astedu pess ad peir hafi verid hvattir til ad
selja hluti sina hafi verid innherjaupplysingar, sem ventanlegur kaupandi bréfanna hafi
buid yfir og &tlad ad nyta sér med 6logmaetum heetti. Ef satt reyndist, veeri um 6l6gmaeta
hattsemi ad reda sem valdid hefdi soknaradila verulegu tjoni. Kveda soknaradilar
ennfremur asteedu til ad tla ad varnaradili hafi verid kunnugt um ad innherjaupplysingar
hafi legid ad baki vidskiptunum og kunni af peim sokum ad eiga hlutdeild i pvi broti sem
soknaradilar telja hafa verid framid.

Soknaradilar benda & ad 6flun sbnnunargagna sé verulegum annmérkum hagd fyrir
pa par sem leynd hvili yfir vidskiptunum og peir hafi ekki fengid adgang ad gégnum
malsins. Telja s6knaradilar p6 ad peir hafi synt fram & med yfirgnaefandi likum ad
0logmaet hattsemi hafi att ser stad. Beri varnaradili sokum pess sonnunarbyrdi fyrir pvi ad
svo hafi ekki verid.

V.
Athugasemdir varnaradila.
Varnaradili krefst pess adallega ad 6llum krofum soknaradila verdi visad fr
urksurdarnefndinni, en til vara ad peim verdi hafnad.
Adalkrofu sina stydur varnaradili peim rokum ad samkvemt 6. gr. sampykkta
fyrir Urskurdarnefndina fjalli hin ekki um agreining, sem l6gum samkveemt heyri undir
stjornvéld, en samkvemt 1. mgr. 68. gr. laga nr. 33, 2003 um verdbréfavidskipti hafi
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Fjarmélaeftirlitio eftirlit med framkvemd laganna, p.& m. um innherjasvik. P& visar
varnaradili til pess ad samkvemt a-lid 3. gr. sampykkta fyrir urskurdarnefndina sé
nefndinni eingbngu &tlad ad skera Ur réttaragreiningi milli fjarmalafyrirteekis og
vidskiptamanns. Kvortun soknaradila Iuti hins vegar ad pvi hvort pridji adili hafi gerst
sekur um innherjasvik. Sé umkvortunarefnid pvi utan starfssvids urskurdarnefndarinnar.

Ahrarandi varakrofu sina visar varnaradili til pess ad vidskipti hans og
soknaradila hafi 6l verid med fullkomlega edlilegum og venjubundnum heetti. Bendir
varnaradili & ad soknaradili M, hafi gert 19 skiptasamninga vid varnaradila & arinu 2005
og 17 & arinu 2006 og hafi samanldgd velta peirra numid um kr. 800.000.000. Af pessum
samningum hafi atta verio um bréf i C, Pa hafi séknaradili M, ennfremur i nafni
soknaradila M, keypt bréf i ymsum innlendum og erlendum félégum. Hafi hann akvedid
ad losa sig vid megnid af bréfunum pegar halla for undan fati a verobréfamarkadi vorid
2006.

Varnaradili kvedur peim fjorum samningum, sem um se deilt i malinu, 6llum hafa
verid lokad med sampykki séknaradila M, Hafi hann metid pad svo ad markadurinn veeri
a nidurleid. Bendir varnaradili & ad skiptasamningar seu ahattusém vidskipti og geti hann
ekki borid abyrgd a pvi ad bréf i C, hafi haekkad daginn eftir ad samningum séknaradila
vid varnaradila var lokad. Sé engin heimild til pess ad lata nefnd hlutabréfavidskipti
ganga til baka.

pa bendir varnaradili & ad honum hefdi verid heimilt ad loka nefndum samningum
einhlida og selja bréfin i C, an sampykkis soknaradila med visan til handvedsyfirlysingar,
sem soOknaradilar hafi sampykkt. Sé par meelt fyrir um ad veromeeti tryggingar megi ekKki
vera minna en 110% af heildarvirdi skuldar, en veromeeti tryggingar soknaradila M, hafi
verid komin nidur i 102% pegar hann seldi bréfin i C, Hafi lokunarheimild pvi verid fyrir
hendi.

V.
Nidurstada.

Hinn 4. april 2006 voru gerdir upp fjorir skiptasamningar, sem gerdir h6fou verid
vid varnaradila & timabilinu fra 21. desember 2005 til og med 13. mars 2006. Var
soknaradili M, vidsemjandi varnaradila i premur tilvikum en varnaradili M, i einu. Af pvi
leidir ad soknaradili M, var ekki personulega vidsemjandi varnaradila i neinu tilviki og
pvi ekki vidskiptamadur varnaradila i skilningi 3. gr. sampykkta fyrir Grskurdarnefnd um
vidskipti vid fjarmalafyrirteki, dagsettra 8. juni 2000. Verdur pvi pa pegar ad visa
krofum hans fra arskurdarnefndinni.

Krofur sdknaradila, sem njéta adstodar 16gmanns vid malarekstur sinn, eru ekKi
svo skyrar sem kostur veeri. beer pykir p6 mega skyra svo ad gerd sé krafa um ad vidskipti
adila fra 4. april 2006, p.e. ad lokun og uppgjor priggja skiptasamninga sdknaradila M, og
uppgjor eins skiptasamnings soknaradila M, vid varnaradila, verdi 6gilt. Verdur pa horft
framhja pvi ad krafan er ekki skilyrdislaus par sem han er bundin peirri forsendu ad i 1jos
komi ad varnaradili hafi verid grandsamur um meintar innherjaupplysingar, sem eigi ad
hafa legid til grundvallar pvi ad gengid var til uppgjors vid sknaradila M, og M,.

Krofu soknaradila um ad varnaradili syni fram a eda stadfesti ad kaupandi hluta i
C, sem sdknaradilar seldu pann 4. april 2006, hafi verid annar en C, eda adili tengdur
félaginu verdur ekki metin til fjar, sbr. b-lid 6. gr. sampykkta fyrir Urskuréarnefnd um
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vidskipti vid fjarméalafyrirteeki, dagsettra 8. juni 2000. Verdur henni pvi visad fra
urskurdarnefndinni.

Rétt pykir ad taka fram ad vid uppgjor adila voru sdknaradilar ad gera upp lan
sem peir hofou fengid fra varnaradila & méti hlutum i C, sem taldist eign soknaradila.
Vidsemjandi séknaradila var pvi varnaradili og luta uppgjor fra 4. april 2006 ad
skiptasamningum peirra & milli. Var pvi ekki um ad raeda ad varnaradili hefdi milligongu
um s6lu hluta séknaradila i C, til pridja manns, eins og greinir i kvortun, heldur var hann
sjalfur seljandi hlutanna. Er soknaradilum dvidkomandi med hvada hetti varnaradili
rddstafadi hlutunum i C, eftir ad peir voru komnir i eigu varnaradila. Hvort heldur
varnaradili var sjalfur seljandi bréfanna eda hefdi verid milligbngumadur um s6lu peirra
var honum eftir sem adur 6heimilt ad greina sdknaradilum fra nafni kaupenda bréfanna,
sbr. 1. mgr. 58. gr. laga nr. 161, 2002 um fjarmalafyrirteeki.

Engar efnislegar athugasemdir hafa verid gerdar vid uppgjor & nefndum
skiptasamningum soknaradila M, og M, vid varnaradila og verdur & engan hatt radio af
gbgnum malsins ad varnaradili hafi stadid par ad med 6l6gmeatum heetti. Med visan til
pess og pess sem fyrr er rakid verdur ekki hja pvi komist ad hafna 6drum kréfum
soknaradila M, og M, & hendur varnaradila.

Urskurdarora:

Krofum sdknaradila M, & hendur varnaradila, fjarmalafyrirteekinu F, er visad fra
urskurdarnefndinni.

Krofu soknaradila M, og M, um ad varnaradili syni fram & eda stadfesti ad
kaupandi hluta i C, sem s6knaradilar seldu pann 4. april 2006, hafi verid annar en C, eda
adili tengdur félaginu, er visad fra rskurdarnefndinni.

Odrum krofum soknaradila M,og M, & hendur varnaradila er hafnad.

Reykjavik, 11. oktober 2007.

Gudjon Olafur Jonsson

Geir Arnar Marelsson Grétar Grétarsson

Gunnar Vidar Hildigunnur Hafsteinsdottir



