URSKURBARNEFND UM VIDSKIPTI VID FJARMALAFYRIRT &K

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

Ar 2008, pridjudaginn 23. desember, er fundur haldinn i Urskurdarnefnd um
vidskipti vio fjarmalafyrirtai.

Madt eru: Gudjon Olafur Jonsson, formadur, Geir Arnar Marelsson, Grétar
Grétarsson, Hildigunnur Hafsteinsdéttir og Johann Tomas Sigurdsson.

Fyrir er tekid mal nr. 4/2008:

M

gegn
Fjarmalafyrirtakinu F

og kvedinn upp svohljodandi

Urskurour:

l.
M alsmedferd.

Malsadilar eru M, hér eftir nefnt soknaradili, annars vegar, og
fj&rmalafyrirtakio F, hér eftir nefnt varnaradili, hins vegar.

Maid barst drskurdarnefnd 25. febrdar 2008 med kvortun A, fyrir hond
soknaradila, dagsettri 15. sama manadar. Med bréfi nefndarinnar, dagsettu 25. febriar
2008, var kvortunin send varnaradila og honum gefinn kostur & ad tja sig um hana og
skyra sjnarmid sin. Svor varnaradila barust med bréfi hans, dagsettu 14. mars 2008.
Var pad sent |6gmanni soknaradila med bréfi nefndarinnar, dagsettu 17. mars 2008,
og honum gefinn kostur & ad koma a framfaai athugasemdum sinum. Athugasemdir
barust med bréfi I6gmanns soknaradila, dagsettu 2. april 2008. Med bréfi
arskurdarnefndarinnar, dagsettu 23. oktéber 2008, var 6skad eftir frekari upplysingum
og gognum fré varnaradila. Med bréfi nefndarinnar, dagsettu 15. desember 2008, var
varnaradila veittur lokafrestur til ad leggja fram umbedin gbgn og upplysingar, en ella
yrdi malio tekid til urskurdar & grundvelli fyrirliggjandi gagna. Engin svor hafa borist
fra varnaradila.

Malid var tekid fyrir & fundum nefndarinnar 17. september, 16. og 23. oktéber,
21. nbvember, 12, 15, og 23. desember 2008.

.
M alsatvik.

Hinn 8. desember 2006 gerdi sbknaradili samning vid C i Danmdrku um kaup
a ollum hlutum i senskum félégunum D og E, en hid sidarnefnda var eigandi allra
hluta i finnska félaginu G. Voru samningur adila og 6nnur skjol honum tengdum a
ensku. Adur en til kaupsamnings kom hafdi varnaradili hinn 28. névember 2006 gert
oskuldbindandi tilbod i nefnda hluti fyrir hond sdknaradila. Hinn 11. desember 2006
lagdi soknaradili fram bankatryggingu fra varnaradila til tryggingar efndum af sinni
halfu.

Bradabirgdakaupverd hafdi midast vido ad heildarvirdi félaganna vagi
30.000.000 ssnskar krénur, vaxtaberandi skuldir 12.513.000 sanskar kronur og
kaupverd hluta 16.371.000 sanskar krénur. | samningi adila voru sidan nanari akvaedi
um endanlegt uppgjor kaupverds og breytingar & pvi, en lokauppgjor skyldi fara fram
eigi sidar en 8. jantar 2007.
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Hinn 20. desember 2006, eda 12 dogum eftir gerd samnings soknaradila vid
C, gerdu soknaradili og varnaradili med sér samning ,, um radgjof vegna mdgulegrar
fiarfestingar “. Kom par fram ad soknaradili hefdi hug a ad efla starfsemi sina med
kaupum & peim tveimur ssensku félégum, sem adur voru nefnd. Voru félogin i
samningnum nefnd saman ,, Targets” upp a enska tungu, en ,, Target “ pegar radt var
um annad hvort peirra. Ad 6dru leyti var samningur adila & islensku. Samkvaamt
samningnum tok varnaradili ad sér ad greina og verometa ,, Targets*, raga vid og
kanna vilja eigenda peirra til solu, Utbda kynningar og veita radgjof i viorasdum vid
,, Targets™ og seljendur peirra og veita rédgjof vardandi fjarmdgnun hugsanlegra
kaupa a , Targets“. Pa skyldi varnaradili hafa yfirumsjon med gerd kauptilboda,
endanlegra kaupsamninga og annarra peirra l6ggerninga sem porf kynni ad vera a
vegna hugsanlegra kaupa. Umsamin poknun skyldi vera 7% af heildarverdi hvors
., Target” um sig, auk Gtlagds kostnadar. | samningi adila var kvedid & um pad ad
varnaradili baai enga botadbyrgd & husanlegu tjoni soknaradila nemaad pvi leyti, sem
kynni ad leida af vanefndum, sem rekja mati til storfellds galeysis eda asetnings af
hélfu varnaradila.

Endanlegt kaupverd i ofangreindum vidskiptum sOknaradila vio C vard
32.854.175 ssmskar kronur og mun pad hafa verido millifegt af reikningum
soknaradila og tengdra adila til eigenda i byrjun jantdar 2007. Soknaradili spurdist
fyrir rafleidis 15. febriar 2007 um hakkun kaupverds og var svarad med rafposti
skbmmu sidar. Adilar fundudu um mélid 22. febriar 2007 og med bréfi 16gmanns
soknaradila til varnaradila, dagsettu 6. mars 2007, voru lagdar fram fimm spurningar
til varnaradila ahragandi uppgjor a nefndum vidskiptum og hakkun kaupverds.
Varnaradili svaradi erindinu med bréfi, dagsettu 21. mars 2007. Med bréfi 16gmanns
soknaradila til varnaradila, dagsettu 14. mai 2007, var enn 0skad eftir utskyringum
varnaradila a hakkun kaupverds og ymsar athugasemdir gerdar vid raogjof
varnaradila. Erindinu var ekki svarad.

Soknaradili skaut mali sinu til Urskurdarnefndar um  vidskipti  vid
fjrmalafyrirtaski med kvortun, dagsettri 17. agust 2007, sbr. mél nr. 10/2007. Malinu
var visad frA med Urskurdi nefndarinnar 1. névember 2007 & peim grundvelli ad
soknaradili hefdi ekki haft uppi fjérkrofu a hendur sbknaradila, sbr. 5. gr. sampykkta
fyrir Urskurdarnefnding, dagsettra 8. juni 2000. Med bréfi |[6gmanns sbknaradila,
dagsettu 26. nbvember 2007, var varnaradili krafinn um greidslu 3.970.175 ssenskra
krona. Varnaradili hafnadi krofunni med bréfi til 16gmanns sdknaradila, dagsettu 28.
desember 2008.

Mal petta barst arskurdarnefnd um vidskipti vid fijarmélafyrirtaeki 25. febriar
2008 med kvortun l6gmanns sdknaradila, dagsettri 15. sama manadar.

1.
Umkvortunarefni.

SOknaradili krefst pess ad varnaradila verdi gert ad greida sOknaradila
skadabagtur ad fjarhaad 3.970.175 senskar kronur asamt dréttarvoxtum samkvaamt 111.
kafla (sic) laga um vexti og verdtryggingu nr. 38, 2001 fra 10. jantdar 2007 til
greidsludags.

Soknaradili byggir krofur sinar & pvi ad varnaradili hafi brugdist sér alvarlega i
radgjof og eftirfylgni vegna fyrrgreindra vidskipta. Hafi starfsmenn og fulltrdar
varnaradila med am.k. storfelldu galeysi bakad sbknaradila tjon, sem varnaradili beri
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abyrgo & Hafi réddgjof varnaradila og fulltria hans verid & pa leid ad sdknaradili ati
ekki annarra kosta vol en ad sadta sig vid hakkun kaupverds, prétt fyrir ad i
kaupsamningi keami fram ad kaupverd samanstadi af bradabirgdakaupverdi og
vaxtaberandi skuldum félaganna og gedi bradabirgdakaupverdio adeins tekid breyt-
ingum til lakkunar. Hafi sOknaradili treyst pvi ad varnaradili hefdi yfir sérfrasdi-
pekkingu ad blia og myndi gata hagsmuna soknaradila i hvivetna.

Soknaradili telur pad am.k. hafa verid storkostlegt galeysi af halfu fulltria
varnaradila ad rédleggja honum ad ssda nefndri haskkun & kaupverdi hinna sensku
fyrirtakja. Hafi varnaradili ekki gert sdknaradila grein fyrir pvi hvada moguleikar
honum hafi stadid til boda i slikri stddu, s.s. ad greida med fyrirvara, hedta vid kaupin
eda krefjast frests til ad kanna malin betur. Pa bendir sdknaradili ennfremur & i pessu
sambandi ad poknun varnaradila hafi ad fullu verid bundin vid ad af kaupunum yroi
og hefdi verid akvoroud sem hlutfall af endanlegu kaupverdi. Hafi varnaradili pvi haft
hagsmuni af pvi ad af kaupum yrdi og ad kaupverd yroi sem haest.

V.
Athugasemdir varnaradila.

Varnaradili kvedst i lok névember 2006 hafa verid bedinn um ad adstoda
soknaradila vid fyrirhugud kaup & aurnefndum sanskum félogum. Hafi soknaradili
viljad bjéda 30.000.000 ssnskra kréna i félagid og hafi varnaradili ekki lagt annad
mat atilbodsverdid en ad pad padti ekki hatt midad vid uppgjor félagsins 31. oktober
2006. P4 hafi varnaradili adstodad soknaradila vid ad rada til sin endurskodendur,
rédgjafa og l6gfraedinga, sem hafi adstodad soknaradila vid kaupin. Hafi soknaradili
lagt rika aherslu & ad kaupa samsku féldgin og i engu ordid vid itrekudum andmadum
og athugasemdum varnaradila um ad gera pyrfti itarlega rannsdkn & félégunum adur
en af kaupum yroi.

Varnaradili kvedur sbknaradila hafa sampykkt haskkun kaupverds a fundi med
seljenda par sem hakkunin hafi verid utskyrd. Hafi i framhaldinu verid gengid
endanlega frd samningum af halfu soknaradila. Telur varnaradili soknaradila bera
abyrgd & pvi ad undirbuningur kaupanna hafi ekki verid eins og best yrdi a kosio. ba
hafi sbknaradili og getad hadt vid kaupin pegar hann hafi verid upplystur um
endanlegt kaupvero.

Varnaradili visar til pess ad samkvaamt samningi adila skuli endanleg
akvordun um hvort gera skuli formlegt kauptilbod i o6llum tilvikum vera hja
soknaradila og eigi hid sama edli mas samkvaamt um kaupsamning. Pa kvedur
varnaradili sdknaradila ekki hafa synt fram a storfellt géleysi eda asetning varnaradila
eda adila honum tengdum, en pad sé skilyrdi fyrir botadbyrgd varnaradila. Hafi
soknaradili heldur ekki synt fram & ad neitt tjon hafi ordid jafnvel pétt kaupverd
sansku félaganna hafi hakkad. Ennfremur hafi sOknaradila borid ad gera
athugasemdir vid seljanda félaganna um hakkun kaupverds, en ekki eftir & gagnvart
varnaradila. Auk pess hafi sdknaradili ekki synt fram a ad endanlegt kaupverd hafi
ekki endurspeglad virdi félagsins & peim tima sem pad var sampykkt af sbknaradila.

Varnaradili bendir & ad kaupsamningur um ssensku félogin hafi verio
fragenginn 8. desember 2006, en samningur um radgjof varnaradila ekki undirritadur
fyrr en 20. desember 2006. Hafi soknaradili pa engar athugasemdir gert vid radgjof
varnaradila pratt fyrir ad hafa pa undirritad samning um kaup & sensku félégunum.
Varnaradili visar til pess ad umbodsmadur kaupanda hafi verid til stadar a fundum og
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i ferlinu 6llu. Telji sdknaradili ad umbodsmadurinn hafi farid Gt fyrir umbod sitt med
sampykkt kaupverdsins verdi sOknaradili ad leysa pad &greiningsefni vid umbods-
manninn en ekki gera varnaradila dbyrgan fyrir pvi.

Varnaradili kvedur soknaradila enga grein hafa gert fyrir umkrafinni
botafjarhasd. P4 motmadir varnaradili sérstaklega dréttarvaxtakréfu soknaradila. Loks
telur varnaradili ad sbknaradili eigi enga kréfu & hendur varnaradila, heldur sé fyrst og
fremst um ad ra@da &greining um uppgjor milli sdknaradila og seljanda hinna seensku
félaga.

V.
Nidurstada.

Mal petta er sprottio af kaupum soknaradila a 6llum hlutum i sansku
félogunum D og E og radgjof varnaradila i tengslum vid pau kaup, sbr. samning
adila, dagsettan 20. desember 2007. | malinu krefst sbknaradili pess ad varnaradili
greidi honum skadabadur ad fjarhaed 3.970.175 sanskar kronur vegnatjons, sem rakid
verdi til storfellds géleysis eda dsetnings varnaradila eda manna sem hann beri abyrgo
a i tengslum vid radgjof, sem sdknaradila hafi verid veitt i tengslum vid vidskiptin.
Skilja verdur mélatilbunad varnaradila svo ad hann krefjist pess ad 6llum kréfum
soknaradila verdi hafnad.

Med samningi adila, dagsettum 20. desember 2006, tok varnaradili ad sér ad
adstoda Oknaradila vid kaup a tveimur &durgreindum ssenskum hlutafélogum. Var
hlutverk varnaradila m.a. ad greina og verometa félogin, kanna vilja eigenda til solu,
veita radgjof vardandi fjarmognun og Utbla rekstrarlikan. Pa skyldi varnaradili hafa
yfirumgion med gerd kauptilboda, endanlegra kaupsamninga og annarra peirra
I6ggerninga, sem porf kynni ad verda & vegna hugsanlegra kaupa

Fyrir liggur ad erlendir adilar komu ad kaupunum. Adila greinir hins vegar &
um a hvers vegum peir hafi verid. bannig heldur varnaradili pvi fram ad hann hafi
adstodad soknaradila vid ad rédatil sin endurskodendur fra X, ssenskri [6gmannsstofu
og radgjafarfyrirtakio Y i Svipjod og hafi peir komid fram vid kaupin sem
umbodsmenn soknaradila. Hins vegar kvedur sdknaradili sig enga adild hafa étt ad
radningu peirra.

I pessum efnum verdur fyrst ad lita til samnings adila. | 3. gr. hans er kvedid &
um ad soknaradili skuli greida allan Utlagdan kostnad varnaradila og i peim efnum
m.a. tilgreindur kostnadur vegna sérfrasipjonustu endurskodenda, |6gfra®dinga og
annarra sérfrasdinga. | 4. gr. samningsins er tilgreint ad pjonusta varnaradila kunni ad
fela i sér naudsyn a areidanleikaskodun a grundvallarpattum i starfsemi hinna seensku
félaga og kunni varnaradili pa ad askilja ad utanadkomandi 16gmenn, endurskodendur
og/eda adrir sérfrasdirdogjafar verdi fengnir til ad gefa dlit sitt & einstdkum pattum i
starfsemi félaganna. | annan stad verdur rédid af gdgnum malsins ad starfsmenn Y
hafi verid i samskiptum vid varnaradila um framkvaand athugunar a rekstri peirra
sansku félaga, sem keypt voru. Kemur og fram i gégnum malsins ad fulltrai Y hafi
aour leitad samninga vid varnaradila um poknun fyrir storf félagsins og p.a m. lagt til
ad poknun fyrir rédgjafarstorf (e. deal fee) yrdi skipt jafnt & milli pess og varnaradila.
Pa kemur og fram i rafpdsti varnaradila 10. jantUar 2007 ad kostnadur vid storf X sé
u.p.b. 20.000 sanskar krénur og a.m.k. annad eins vegna starfa logfrasdinga. | pridja
lagi verdur radid af gognum, sem varnaradili hefur lagt fram, ad hann hafi visad
fyrirspurnum sdknaradila um Utreikning endanlegs kaupverds til hins ssanska
[6gmanns, sem aftur svaradi varnaradila. EKkki verdur séd ad sdknaradila hafi verid
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kunnugt um pessi samskipti I6gmannsins og varnaradila, sem telja verdur i heesta mata
oedlilegt hafi 16gmadurinn verid umbodsmadur soknaradila og rédinn til starfa af
honum eins og varnaradili heldur fram.

Med visan til alls pess, sem rakid hefur verid hér ad framan, og eins og malid
liggur fyrir Urskurdarnefndinni, pykir verda ad leggja til grundvallar ad fyrrgreindir
serfredingar fra erlendum fyrirtakjum hafi komid ad mélinu fyrir tilstudlan
varnaradila og unnid ad pvi i umbodi og a abyrgd hans. Ekki pykir skipta mali i peim
efnum hvort viokomandi fyrirtaki hafi gert varnaradila eda sbknaradila reikning, enda
pekkist hvoru tveggja i vidskiptum sem pessum.

Kemur pa naest til skodunar hvort varnaradili eda menn, sem hann beri abyrgd
a, hafi vid framkvaamd rédgjafarstarfa sinna i pagu sdknaradila synt af sér saknsama
héttsemi. Fyrir liggur ad varnaradili og fyrrgreindir adilar a hans vegum hoféu unnid
ad kaupunum fyrir soknaradila am.k. fra pvi i lok névember 2006, prétt fyrir ad hafa
ekki gengid fra skriflegum samningi vid sdknaradila fyrr en 20. desember 2006.
Pannig var eiganda samsku félaganna tveggja gert 6skuldbindandi tilbod i féldgin 28.
névember 2006 og var tilbodid sent & bréfsefni varnaradila. Er tilbodsverdid par
tilgreint um 30.000.000 sanskar kronur. Kemur fram i tilbodinu ad verulegum tima
hafi verid varid til ad skoda vaantanlega fjarfestingu og markad pann, sem unnid vagi
a PA var pess getid vid hvada forsendur og gogn varnaradili hefdi midad
tilbodsverdid, svo og hverjum skilyrdum pad vaai had. Einnig var tekid fram i
tilbodinu ad soknaradili hygdist |&a gera hefdbundna areidanleikakonnun a
fyrirtagkjunum og veei dadtlad ad si kdnnun taeki ad minnsta kosti prjar vikur.

Af halfu varnaradila er pvi haldid fram ad soknaradili hafi lagt rika dherslu a
ad hrada kaupunum, en varnaradili hafi lagt dherslu & ad gera pyrfti umfangsmikla
rannsokn & félaginu par sem ella gagi hann ekki tekio ved i eignum félagsins. Hafi
varnaradili itrekad gert athugasemdir vid vinnubrogd endurskodenda & vegum X, sem
hafi i mesta lagi eytt tveimur dogum i ad skoda rekstur félagsins. Fullyrdingum
varnaradila pessa efnis verdur ekki fundinn stadur i gdgnum malsins. | rafpdsti Y til
varnaradila 6. desember 2006 kemur fram ad fyrrnefnda félagid hafi nanast pvingad
tilgreinda endurskodendur til ad gera areidanleikakénnun & peim félégum, sem keypt
voru, & einum degi. Af svari varnaradila adfaranétt 7. desember 2006 verdur ekKi
rédio ad hann hafi haft nokkrar athugasemdir vid pessi vinnubrdgd, heldur pakkar
hann Y fyrir vinnuna. Varnaradili virdist ba®di hafa fengid frekari upplysingar fra Y
pann dag og unnid sjdfur ad mélinu. Kaupsamningur um hluti i hinum ssensku
félogum var gerdur 8. desember 2006. Ekki verdur séd af gdgnum malsins ad
varnaradili hafi haft uppi pagr athugasemdir, sem hann heldur nd fram ad hann hafi
gert, &ur en til kaupsamnings kom. Verdur pvi eins og malid liggur fyrir
arskurdarnefndinni ad telja slikt 6sannad.

Fyrrgreindur kaupsamningur er a bréfsefni I6gmannsstofunnar Z, sem virdist
hafa unnid ad umraaddum vidskiptum fyrir hdnd seljanda. Vid Urlausn malsins verdur
vio pad ad mida ad varnaradili eda adilar a hans vegum hafi gadt hagsmuna
soknaradila og yfirfarid kaupsamninginn med hlidsjon af pvi, sbr. &urgreint hlutverk
varnaradila samkvaamt samningi adila, enda er enginn fyrirvari gerdur um slikt i
samningi adila, dagsettum 20. desember 2006. Ekki verdur ad r&did af gognum
méalsins hvort og p4 ad hve miklu leyti varnaradili hafi haldid til haga ymsum
fyrirvérum, sem tilteknir voru i 6skuldbindandi tilbodinu, dagsettu 28. ndvember
2006.

I tilgreindum kaupsamningi kemur fram i gr. 3.1 a® kaupverd hins selda sé
midad vid ad virdi félaganna sé 30.000.000 ssenskar kronur (e. has been based on an
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enterprise value of the Group amounting to SEK 30 million) og sé Gtreikningur og
virdi eigin fjar midad vid efnahagsreikning (e. balance sheet) 31. oktober 2006.
Samkvaamt honum séu vaxtaberandi skuldir 12.513.000 ssmskar krénur og eigi pvi
midad vid stodu vaxtaberandi skulda og ad teknu tilliti til sampykktra leidréttinga ad
greidast 16.371.000 sanskar krénur (e. the Preliminary Purchase Price) vid
lokauppgjor (e. on Completion Day). Samkvaamt grein 3.2 skyldi soknaradili afhenda
seljanda bankatryggingu ad fjarhasd 30.000.000 ssenskar krénur til tryggingar efndum
af hans halfu & uppgjorsdegi. Nanar tiltekio skyldi greidslan i fyrsta lagi vera til
tryggingar upphaflegu kaupverdi (e. The Preliminary Purchase Price) samkvaant gr.
3.1. eda leidrétt kaupverd (e. Adjusted Purchase Price) samkvaamt 4. gr. samningsins.
[ annan stad skyldi bankadbyrgdin vera til tryggingar greidslu D & vaxtaberandi
nettoskuldum vid seljanda & uppgjorsdegi og i pridja lagi til tryggingar greidslu
nefnds félags a vaxtaberandi nettoskuldum vid akvedin banka i Svipjod.

I 4. gr. var eins og &dur sagdi ad finna akvadi um leidréttingu kaupverds.
Samkvaamt gr. 4.1 skyldi kaupverdid endurreiknad midad vid raunverulega stodu 31.
desember 2006 (e. recalculated based on actual figures, with the information
available on 31 December 2006). betta &ti po adeins vid i premur tilvikum. | fyrsta
lagi skyldi kaupverd lagkkatil samraamis vid mogulega haskkun launakostnadur (e. the
costs of redundant employees) umfram pad sem rédgert vagi i rekstrarreikningi. |
annan stad skyldi  kaupverdid lakka um 50% af hugsanlegu rekstrartapi
fyrirtakjasamstaadunnar i névemberméanudi 2006 an tillits til skatta (e earnings
before tax). | pridja lagi skyldi hi® sama gilda um hugsanlegt tap i desember 2006.
Samkvaamt gr. 4.2 skyldi leidrétting kaupverds eiga sér stad eigi sidar en 8. janlar
2007. Var par serstaklega tekid fram ad onnur atridi gedu ekki leitt til leidréttingar
kaupverds. | gr. 4.3 var tekid fram ad badir adilar skyldu ad fullu upplystir um
leidréttinguna og hefdi hvor um sig rétt til ad tilnefna endurskodanda til ad stadreyna
Utreikning leidrétts kaupverds og skyldi hann hafa adgang ad 6llum gégnum i peim
tilgangi. Yrai agreiningur um pessi efni skyldi honum skotid til endurskodenda peirra
félaga, sem sOknaradili keypti, og skyldi akvordun peirravera endanleg. Loksvar i gr.
4.4 aréttad ad ef leiorétt kaupverd vami laggra en upphaflegt kaupverd skyldi
kaupverdid lakka sem pvi naami. Akvadi 4. gr. verdur samkvaamt framansdgdu ekki
skilio doruvisi en svo ad upphaflegt kaupverd hafi einungis &t ad geta tekid
breytingum til lakkunar.

[ 5. gr. samningsins var ad finna &kvasdi um uppgjor samningsins, sem eins og
a0ur sagoi skyldi fara fram 8. jantar 2007. Samkvaamt gr. 5.2 skyldi sOknaradili pa i
fyrstalagi greida upphaflegt kaupverd samkvaamt gr. 3.1 eda leidrétt kaupverd, sbr. 4.
gr. | 66ru lagi hvildi & sbknaradila ad greida fyrir hond D vaxtaberandi nettoskuldir
pess félags vid seljanda & uppgjorsdegi og i pridja lagi vaxtaberandi nettéskuldir sama
félags vid akvedin saaskan banka samkvaamt yfirliti, sem fylgdi samningnum. | fjorda
lagi skyldi sdknaradili aflétta dbyrgdum af seljanda vegna D og i fimmta lagi sja til
pess ad haldnir yrou hluthafafundir til ad skipta um stjornarmenn i hinum keyptu
félogum. Loks er pess ad geta ad samkvaamt gr. 15.2 skyldi leysa hvers konar deilur
adila fyrir gerdardomi. Fra pessu var pd gerd undantekning um Utreikning leidrétts
kaupverds, sbr. gr. 4.3, en i peim efnum féru endurskodendur félaganna med
endanlegt akvordunarvald eins og fyrr var rakio.

Af gdgnum malsins verdur rédid ad varnaradili hafi sent fra sér rafpost til
soknaradila adfaranétt midvikudagsins 10. jantar 2007 par sem tilgreint er ad daginn
eftir purfi ad millifagra 32.854.175 sanskar kréonur til Svipjodar eda Danmorku, sem
ekki verdur skilid annan veg en ad um sé ad ra®da greidslu til seljanda. Fjarhaadin er
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ekki sundurlioud og liggur ekki fyrir med hverjum hadti han var fundin Ut eda af
hverjum. | nefndum rafposti kemur fram ad fyrirhugadur hafi verid fundur adila &
fimmtudagsmorgni, p.e. 11. janGar 2007. A peim fundi munu m.a. hafa verid fulltrdi
Y og a&durnefndur ssenskur I6gmadur, svo og fyrirsvarsmadur soknaradila. Mun
soknaradili par hafa sampykkt hid leidrétta kaupverd. Kvedst hann hafa verid
fullvissadur af halfu greindra fulltrda varnaradila ad slikt yroi hann ad gera.

Soknaradili 6skadi eftir pvi vid varnaradila med rafpdsti 15. febriar 2007 ad
hann skyrdi med visan til einstakra &kvaga kaupsamnings um saansku féldgin hvernig
haskkun kaupverds vagi til komin. Visadi hann i peim efnum til yfirlits varnaradila fra
17. jantar 2007. bad yfirlit hefur ekki verid lagt fram fyrir Urskurdarnefndina fremur
en hugsanleg gdgn, sem undirritud kunna ad hafa verid & fundi adila kaupsamningsins
11. jantar 2007, eda sundurlidun a endanlegum greidslum, sem soknaradili skyldi
greida seljanda. Verdur varnaradili ad bera allan halla af slikum upplysingaskorti. |
svari til sbknaradila 15. febrtar 2007 visar varnaradili til pess ad breyting a kaupverdi
hafi verid éhjakvaamileg, enda hafi tilbod verid gert midad vid stdu hinna ssensku
félaga 31. oktober 2006. Fra peim tima par til tekid var vid D i jantar 2006 hafi att sér
stad fagrslur innan félagsins, s.s. vorukaup, greidsla & vidskiptaskuldum, m.a. vegna
birgda og leigu o.s.frv. ba syni skjal, sem sagt er fylgja postinum, ad seljandi hafi sett
2,5 milljénir ssenskra kronainn i félagid eftir 31. oktober 2006, auk pess sem birgadir,
vidskiptakrofur, vidskiptaskuldir, reidufé og fleira hafi breyst. | bréfi til soknaradila,
dagsettu 21. mars 2007, segir ad kaupverd hlutafjarins hafi lakkad ar 16.371.000
ssnskum kronum i 15.915.000 ssanskar kronur. Hakkun heildarverds samkvaemt
umraeddum kaupsamningi megi hins vegar rekja til heari skulda, sem borid hafi ad
greida vid uppgjor vidskipta, eins og paa voru & uppgjorsdegi, en ekki vid undirritun
samnings. Hafi skuldir vid uppgjor vidskiptanna verid 16.939.175 ssanskar kronur, en
ekki 12.513.000 ssnskar krénur eins og midad hafi verid vid & undirritunardegi. Hafi
skuldirnar pvi haskkad um 4.426.175 ssenskar kronur. Madti groflega Utskyra muninn
med breytingu & veltufjarmunum (869.000 semnskar krénur), greiddar skattskuldir
(1.988.000 ssnskar kronur), aukningu & skuld vio médurfélag (2.500.000 senskar
kronur), notkun handbaers fjar til greidslu skulda (3.951.000 samskar krénur) og
annarra lida (1.569.000 semskar kronur).

Eins og fyrr greinir voru vaxtaberandi skuldir i samningi adila taldar vera
12.513.000 ssnskar kronur og adtu pvi midad vid stodu vaxtaberandi skulda og ad
teknu tilliti til sampykktra leidréttinga ad greidast 16.371.000 sanskar kronur vid
lokauppgjor. Framangreint akvasdi nefnds kaupsamnings verdur ekki skilid a annan
veg en svo ad kaupverd samanstandi af peningagreidsiu og yfirtoku skulda. Leidir af
edli mals ad ef skuldir eru haari vid uppgjor en pegar kaupsamningur er gerdur lagkki
peningagreidsla til seljanda sem pvi nemur. Er slikt i samraami vid pad sem almennt
tiokast i vioskiptum sem pessum. Vagi og med 6llu 6edlilegt ef hakkun skulda gadi
leitt til haarra sbluverds. Hafi seljandi lagt féldgunum, 6dru eda badum, til fjarmuni i
formi lans eftir gerd kaupsamnings leidir slikt til hakkunar skulda og lakkunar
greidslu i peningum. Hafi fjarmunirnir tt ad endurgreidast seljanda vid uppgjor lakka
skuldirnar a nyjan leik og peningagreidslan hakkar ad sama skapi. Vandséd er hins
vegar hvernig framangreint 4 ad geta leitt til haskkunar heildargreidslu til seljanda &
uppgjorsdegi.
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Uppgjor adila virdist byggt atilldogu seljanda, sem hann sendi m.a. soknaradila
og varnaradila og peim, sem stérfudu ad malinu i umbodi varnaradila, sbr. pad sem
fyrr sagdi. Verdur ekki séd ad varnaradili eda umbodsmenn hafi gert nokkra
athugasemd vid uppgjorstilloguna. Métti soknaradili treysta pvi ad peir sérfrasingar,
sem hann hafdi radid gadtu hagsmuna hans i einu og 6llu og gengju Ur skugga um ad
uppgjorid vaai i fullu samraami vid samning adila. Af halfu sansks |[6gmanns, sem
talinn verdur til umbodsmanna varnaradila, er bent & ad hvergi sé visad til pess i
samningi adila hvernig taka adti & aukningu hlutafjar (e. capital injections), sem
stafadi fra seljanda, en ad kaupandi gadi haldio pvi fram ad slikar breytingar 4 eigin fé
vaau innifaldar i kaupverdi. P4 kemur fram af halfu l6gmannsins ad honum hafi verid
okunnugt um hver hafi leyft breytingu & grundvelli mats & verdmadi hinna ssensku
félaga. Liggur pad heldur ekki fyrir af hélfu varnaradila, en svdr hans um uppgjor
adila hafa verid 6skyr og litt upplysandi. Getur varnaradili ekki eins og & sendur borid
fyrir sig ad soknaradili hafi sampykkt uppgjorid. Matti og ljost vera ad slikt hlyti
soknaradili ad gera a grundvelli sérfra@diradgjafar, sem varnaradili bar dbyrgd a og
soknaradili hafdi gert samning vid hann um. P4 er pess ad geta ad varnaradili hefur
ekki ordid vid itrekudum beidnum nefndarinnar um upplysingar og gégn ahraaandi
umraadd vidskipti.

Eins og malid liggur fyrir arskurdarnefndinni og & grundvelli peirra gagna,
sem fyrir hana hafa verid 1693, verdur samkvaamt 6llu framansdgou ad telja ad
varnaradili og/eda menn, sem hann ber abyrgd & hafi gerst sekir um stérfellda
vanrakslu vid uppgjor tédra vidskipta og pa sérfraadiradgjof, sem soknaradila var veitt
i tengslum vid pad. Hefur varnaradili pvi bakad sér bétadbyrgd gagnvart sdknaradila.
Pykir mega sla pvi fostu ad tjonid sé pegar ordid par sem vidskiptum soknaradila vid
seljanda nefndra vidskipta er lokid.

Bétafjarhaed sem krafist er, 3.970.175 ssenskar krénur, er mismunur a peirri
fjdrhaed, sem sdknaradila var gert ad greida, 32.854.175 samskar krénur, og peirri
fjdrhaed, sem sdknaradili telur ad sér hefdi ella verid skylt ad greida, p.e. leiorétt
kaupverd, 28.884.000 ssenskar kronur. Hefur pessum Gtreikingi ekki verid hnekkt af
hélfu varnaradila og verdur hann lagdur til grundvallar nidurstdodu mélsins. Verdur
varnaradila pvi gert ad greida soknaradila um raadda fjérhasd. Rétt pykir ad fjarhasdin
beri vexti samkvaamt 1. mgr. 8. gr. lagaum vexti og verdtryggingu nr. 38, 2001 fra 10.
jantar 2007 til 26. desember 2007, en dréttarvexti samkvaamt 1. mgr. 6. gr., sbr. 9. gr.,
somu laga fr4 26. desember 2007 til greidsludags. Sidastgreindan dag var lidinn
manudur fré pvi ad soknaradili krafdist umraaddrar fjarhasdar, sbr. 9. gr. nefndra laga

Urskurdarord:
Varnaradili, fijarmalafyrirtaki F, greidi sbknaradila, M, 3.970.175 ssenskar kronur, auk
vaxta samkvaamt 1. mgr. 8. gr. laga um vexti og verdtryggingu nr. 38, 2001 fra 10.
jantar 2007 til 26. desember 2007, en dréttarvexti samkvaamt 1. mgr. 6. gr., sbr. 9. gr.,
somu laga fra 26. desember 2007 til greidsludags

Reykjavik, 23. desember 2008.
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