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Ar 2009, pridjudaginn 14. juli 2009, er fundur haldinn i Urskurdarnefnd um
vidskipti vid fjarmalafyrirtaki.

Madt eru: Gudjon Olafur Jonsson, formadur, Geir Arnar Marelsson, Grétar
Grétarsson, Gudlaug Brynja Olafsdottir og Hildigunnur Hafsteinsdottir.

Fyrir er tekid mal nr. 8/2009:

M

gegn
fjarmalafyrirtakinu F

og kvedinn upp svohljodandi

rskurour:

l.
M alsmedferd.

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

Maid barst Urskurdarnefnd 13. febrdar 2009 med kvortun sdknaradila,
dagsettri 19. sama ménadar. Med bréfi nefndarinnar, dagsettu 13. febrtar 2009, var
kvortunin send varnaradila og honum gefinn kostur & ad tja sig um hana og skyra
gionarmid sin. Svor varnaradila barust med bréfi hans, dagsettu 19. mars 2009. Var
bréfid sent sdknaradila med bréfi nefndarinnar, dagsettu 20. mars 2009, og honum
gefinn kostur a ad koma a framfagi athugasemdum sinum. Barust paa med bréfi
soknaradila, dagsettu 17. april 2009. Med bréfi Urskurdarnefndarinnar, dagsettu 27.
april 2009, var 6skad eftir frekari upplysingum og gégnum fra varnaradila. Barust pau
med bréfi hans, dagsettu 12. mai 2009. Med bréfi Urskurdarnefndarinnar, dagsettu 13.
mai 2009, voru gognin send sOknaradila og honum gefinn kostur 4 ad gera
athugasemdir vid pau. Athugasemdir barust ekki. Med bréfi Urskurdarnefndarinnar,
dagsettu 3. juni 2009, var enn 0skad eftir frekari gbgnum fré varnaradila. Barust pau
med bréfi varnaradila, dagsettu 18. juni 2009.

Malid var tekid fyrir & fundum nefndarinnar 27.april, 26. mai og 14. jali 2009.

.
M alsatvik.

Adilar mél pessa gerdu med sér samning um eignastyringu 30. desember 2003.
Soknaradili var m.a. eigandi hlutdeildarskirteina i F peningamarkadssjodi. Voru pau
a0 markadsvirdi kr. 2.890.179 pann 6. oktOber 2008. P4 atti sbknaradili jafnframt
hlutdeildarskirteini i F hdvaxtasjodi, sem voru ad markadsvirdi kr. 1.492.218 nefndan
dag. Rekstrarfélag beggja sjddanna var Rekstrarfélag F. Voru hlutdeildarskirteini i
gjodnum gefin Ut af rekstrarfélaginu en varnaradili var nefndur ,,soluadili §6dsins’,
sbr. 3. mgr. 3. gr. reglna F peningamarkadssjods og 3. mgr. 3. gr. reglna F
havaxtas6ds. Annadist varnaradili samkvaamt akvaedunum pjonustu vid fjarfesta og
milligbngu um Utgéfu og innlausn hlutdeildarskirteina.

Manudaginn 6. oktober 2008 tok Fjarmalaeftirlitid &kvordun um ad stédva
timabundid vidskipti med alla fjarmélagerninga, sem atgefnir voru af tilteknum
hlutafélogum, p.& m. varnaradila. Mun tilkynning pessa efnis hafa birst kl. 10.13
greindan dag & heimasidu Fjarmalagftirlitsins. Nefndan dag kl. 11.58 sendi varnaradili
Fjarmalaeftirlitinu rafpdst pess efnis ad af &kvordun Fjarmalaeftirlitsins leiddi ad
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rekstrarfélag F kaamist ekki hja pvi ad fresta innlausn hlutdeildarskirteina i
nafngreindum sj6dum, p.a m. F peningamarkadssj0di og F havaxtasjddi, par sem peir
innihéldu fjarmélagerninga, sem Fjarmalaeftirlitio hefdi stéovad vidskipti med. Kl.
12.22 var sendur rafpostur par sem bedid var um ad tilkynning um &kvoroun
Fjarmalaeftirlitsins yréi birt & innra og ytra neti varnaradila. Birtist hin & vef
varnaradilakl. 12.23 og ainnra neti kl. 12.26 og a vef rekstrarfélags F kl. 13.06.

Sidastgreindan dag kl. 11.41 hringdi sdknaradili i varnaradila og 6skadi eftir
pvi ad hlutdeildarskirteini sin i ofangreindum sjédum yrdu seld og andvirdi peirra lagt
inn & bankabok. Kom fram i simtali soknaradila vid starfsmann varnaradila ad lokad
vagi fyrir vidskipti med skirteinin. Ekki vard af innlausn hlutdeildarskirteina
sOknaradila &dur en akvoroun rekstrarfélags F  um  frestun innlausnar
hlutdeildarskirteina i sj6dunum var birt.

Soknaradili spurdist fyrir med rafposti til varnaradila 7. og 8. oktober 2008
hvort gengid hefdi ad setja skuldabréfin yfir & sparisjédsbokina. Var honum tilkynnt
sidarnefnda daginn ad allir sj0dir vaau enn lokadir. Sdknaradili spurdist enn fyrir um
malid 13. oktéber 2008 og var pa sagt ad stadan vagi enn sl sama. SOknaradili 6skadi
eftir pvi vido varnaradila med bréfi, dagsettu 14. oktober 2008, ad aflad yroi
stadfestingar a vioskiptum adila og pau leidrétt og ad andvirdi bréfa hennar yrdi lagt
inn & sparisjodsbok eins og bedid hefdi verid um. Var sdknaradila svarad med rafposti
15. oktéber 2008 og tilkynnt ad mal hans vagi til skodunar.

Soknaradili fékk greiddar kr. 2.449.249 fyrir hlutdeildarskirteini sin i F
peningamarkadssjodi 31. oktober 2008 ad fradregnum fjarmagnsskatti, kr. 16.782.
Voru bréfi p4 metin & kr. 2.466.031 ad markadsvirdi eda kr. 424.148 laagri fjarhasd en
6. oktober 2008. Pa mun soknaradili hafa fengid greiddar annars vegar kr. 121.379
pann 22. desember 2008 og hins vegar pann 24. mars 2009 kr. 27.678 upp i
hlutdeildarskirteini sin i F havaxtasioodi, en markadsvirdi peirra skirteina sem
soknaradili &enn var kr. 412.127 hinn 30. april 2009. Agreiningslaust er ad midad vid
pad fengi soknaradili ad minnsta kosti kr. 931.034 minna fyrir skirteini sin en 6.
oktdber 2008.

Med bréfi til soknaradila, dagsettu 8. jantar 2009, hafnadi varnaradili erindi
soknaradila. M&linu var skotid til drskurdarnefndarinnar med kvortun, mottekinni 13.
febrtar 2009.

1.
Umkvaortunarefni.

I kvortun setur sknaradili fram krofu sina med eftirfarandi hxti:

. Krafa [sOknaradila] er ad vidskiptin verdi fullnustud eins og starfsmadur
[varnaradila] lofadi ad gera og drattarvextir verdi greiddir fra 6. oktober [2008].
[ SOknaradili] &tti pann 3. oktéber 2008 ... einingar i F [i] havaxtag6di ad ver domedi
1.492.218 kr. [ Soknaradili] fékk greidda hluta greidsu ad upphasd 121.379 kr. pann
31/12/2008, eftir standa 1.370.839 kr. sem ekki hafa fengist greiddar. Ad auki Atti
[sOknaradili] ... hluti i peningamarkadsg0di (sic) sem greiddar (sic) voru Ut med
14,7% nidurfaaslu pann 31/10/2008 eda nidurfaasla ad upphasd 424.978 kr. bessa
topudu eda Gadgengilegu fjarmuni ad upphasd 1.795.817 kr. auk dréttarvaxta fra 6.
oktéber 2008 krefst [ sdknaradili] [ad] fa greidda pannig ad [ hann] beri ekki skada af
pvi ad [varnaradili] klaradi ekki vidskiptin & umrasddum degi. Auk pess dréttarvexti
af allri inneigninni fram il 31.12.2008."

Soknaradili kvedst hafa hringt 6. oktober 2008 i varnaradilatil ad seljainneign
i §6dum i eignastyringu varnaradila og leggja andvirdid inn a bankareikning. Hafi
starfsmadur varnaradila tekid vid beidninni og afgreitt hana. Hafi soknaradili ekki
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aftur heyrt fra viokomandi starfsmanni og ekki vitad annad en ad beionin hefdi verid
afgreidd eins og um hafi verid talad. Sidar hafi komid i 1jés ad svo hafi ekki verid.

Soknaradili kvedst hafa ordid fyrir tjoni par sem varnaradili hafi ekki lokid
vidskiptum med peim hedti sem um hafi verid radt. Hafi engin tilkynning verid gefin
Ut um annmarka a vidskiptunum pegar soknaradili hafi bedid um pau. Pa hafi
soknaradili heldur ekki verid I&in vita um slika annmarka sidar. Hafi han pvi ekki
vitad annad en ad vidskiptin hefdu farid fram. Telur soknaradili varnaradila ekki geta
akvedid ad rifta einhlida vidskiptum sem farid hafi fram.

Soknaradili tekur fram ad hann hafi ekki mikid vit a fjarmalum og hafi treyst
varnaradilatil ad sjdum fjarmuni sina.

V.
Athugasemdir varnaradila.

Varnaradili krefst pess ad 6llum kréfum sdknaradila verdi hafnad.

Varnaradili kvedur sbknaradila hafa 6skad eftir pvi i simtali sem hofst 6.
oktober 2008 kl. 11.41 ad hlutdeildarskirteini hans i F peningamarkadssjédi og F
hévaxtagjodi yrou seld. Hafi komid fram i almennum umrasdum i simtalinu ad lokad
vagi fyrir vioskipti med ala §0di. P4 hafi soknaradili 6skad eftir pvi ad
hlutdeildarskirteini hans yrou seld og andvirdinu rédstafad inn & innlansreikning. Hafi
varnaradili tekid vid pessum vidskiptafyrirmedum, en jafnframt aftur tilkynnt
soknaradila ad lokad hefdi verid fyrir Oll vidskipti og pvi gadi innlausnin ekki farid
fram fyrr en opnad yrdi any fyrir vioskipti.

Varnaradili visar til pess ad snemma morguns 6. oktéber 2008 hafi legid fyrir
akvoroun Farmalageftirlitsins um ad stddva timabundid vidskipti med alla fjarmala-
gerninga tiltekinna félaga. Hafi tilkynning pessa efnis birst & heimasiou stofnunarinnar
og auk pess verid send a tiltekinn postlista, en a hinum hafi m.a. verid helstu
fiolmidlar landsins. Stuttu sidar hafi innlausn hlutdeildarskirteina flestra sj6da hja
rekstrarfélagi F, p.a m. F peningamarkadssjods og F hévaxtasjods, verid frestad
otimabundid. Hafi pad verid gert &grundvelli 2. mgr. 27. gr. og 2. mgr. 53. gr. laganr.
30, 2003 um verdbréfasjodi og fjarfestingasjodi. Hafi frestunin verid almenn og nad
til allra hlutdeildarskirteina i §j6dunum og gerd til ad tryggja jafnrasdi skirteinishafa.
Hafi af pessum sbokum ekki verid haggt ad selja eign soknaradila i nefndum sj6dum.

VI.
Nidurstada.

F peningamarkadssjodur og F havaxtasjédur voru fjarfestingasjodir, sbr. 3.
mgr. 2. gr. reglna sjédanna. Um sj0dina giltu pvi m.a. akvaedi 111. kafla A. laga nr. 30,
2003 um verdbréfasjodi og fjarfestingasjédi. Ad morgni 6. oktéber 2008 stddvadi
Fjarmalaeftirlitio vidskipti med fjdrmdalagerninga, Utgefna af tilteknum hlutafélogum,
p.a m. varnaradila. SU akvordun tok ekki til hlutdeildarskirteina i F peningamarkads-
§00i eda F havaxtagodi, sem Utgefin voru af rekstrarfélagi F. Gerdi Fjarmalagftirlitio
ekki krofu um frestun innlausnar peirra, sbr. 3. mgr. 53. gr. laga um verdbréfasj6di og
fjarfestingag6di nr. 30, 2003. Sidastnefnt félag tok hins vegar i framhaldinu &kvordun
um ad fresta innlausn hlutdeildarskirteina i greindum sj6dum og var &kvoroun um pad
birt & vef félagsins kl. 13.06 nefndan dag, en & vef varnaradilakl. 12.23. Fallast ma a
ad fyrir hendi hafi pa verio sérstakar &sta®dur sem réttladt hafi slika frestun, sbr. 2.
mgr. 53. gr. nr. 30, 2003 og 3. malsl. 3. mgr. 5. gr. reglna F peningamarkadssjods og
reglna F havaxtasjods. Samkvaamt 3. malsl. 2. mgr. 53. gr. laganna skal innlausn
pegar tilkynnt Farmélaeftirlitinu og var akvoroun um frestun innlausnar
hlutdeildarskirteina i sjoonum tilkynnt stofnuninni med rafposti kl. 11.58. Jafnframt er
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kvedid aum i 4. malsl. 3. mgr. 53. gr. ad frestun skuli auglyst opinberlega. Ekki er i
[6gunum skyrt sérstaklega hvad teljist opinber auglysing i pessum efnum og slikt
verdur heldur ekki rédid af athugasemdum vid greinina. Urskurdarnefndin telur ad
birting tilkynningar & vefsidu Utgefanda hlutdeildarskirteinanna, rekstrarfélags F og
vefsidu varnaradila, sem annadist milligdngu um atgéfu og innlausn skirteinanna, geti
talist namileg auglysing i pessum efnum.

Samkvaamt framanritudu verdur ad mida vid ad frestun innlausnar hlutdeildar-
skirteina i F peningamarkadssj0di og F havaxtasiooi hafi fyrst verido auglyst
opinberlega med birtingu tilkynningar pess efnis kl. 12.23 pann 6. oktober 2008 a
heimasidu varnaradila. | 1. mgr. 53. gr. laga nr. 30, 2003 kemur fram st meginregla
ad hlutdeildarskirteini fjarfestingasj6ds séu innlausnarskyld og ad um innlausn s63s
fari samkvaamt reglum hans. Heimildir til ad fresta innlausn ber pvi ad skyra prongt
sem undantekningar fra pessari meginreglu laganna. | 3. mgr. 5. gr. reglna F peninga-
markadssj6ds segir ad hlutdeildarskirteini sj6dsins skuli innleyst ad kréfu eigenda &
pvi kaupgengi, sem gildi & innlausnardegi ef umsdknir berist fyrir kl. 14.00. Umsoknir
eftir pad séu hins vegar afgreiddar & naessta opnunardegi varnaradila. | 3. mgr. 5. gr.
reglna F hdvaxtasjods er madt fyrir um ad hlutdeildarskirteini sj0dsins skuli innleyst
a0 krofu eigenda & pvi kaupgengi sem gildi i dagslok & innlausnardegi. Telur
arskurdarnefndin ad edlilegt hefdi verid og i samraami vid goda vidskiptahadti ad
afgreida pag beionir um innlausnir hlutdeildarskirteina i F peningamarkadssj6di og F
hévaxtasjodi, sem borist héfou adur en tilkynning um frestun innlausnar birtist & vef
varnaradilakl. 12.23 hinn 6. oktober 2008.

Mali pessu er beint ad varnaradila einum. Reynir pvi ekki & adild eda abyrgd
annarra adila, s.s. rekstrarfélags F, sem var Utgefandi hlutdeildarskirteina i F
peningamarkadssj0di og F havaxtasj6di og for med rekstur §6danna, NF, sem adla ma
ad sé nu eigandi allra hluta i rekstrarfélagi F samkvaamt &kvoroun Fjarmalaeftirlitsins,
dagsettri 21. oktOber 2008, eda NFF verdbréfavorslu, sem var vorslufyrirtaeki
gi0danna, sbr. 2. mgr. 3. gr. Reglna F peningamarkadssjéds og 2. mgr. 3. gr. reglna F
havaxtagjods. rekstrarfélag F hefur na dlitid F peningamarkadssjddi. Jafnframt hefur
verio akvedid ad slita F havaxtasjodi.

Samkvaamt 1. mgr. 18. gr. laga um verdbréfavidskipti nr. 108, 2007 hvildi su
skylda & varnaradila ad leita allra leida til ad tryggja bestu mogulegu nidurstodu fyrir
soknaradila, m.a. med tilliti til hrada, svo og ad gera rédstafanir sem midudu ad
sanngjarnri og skjotri framkvaamd fyrirmada soknaradila, sbr. 1. mgr. 18. gr. laganna.
P& var varnaradila skylt ad gera radstafanir, sem midudu ad sanngjarnri og skjotri
framkvaand fyrirmada sbknaradila, sbr. 1. mgr. 19. gr. laganna.

Varnaradili annadist eins og fyrr segir milligbngu um Gtg&fu og innlausn
hlutdeildarskirteina i F peningamarkadssjodi og F havaxtasjodi. Kom varnaradili fram
gagnvart vidskiptavinum sem vidsemjandi peirra og tok poknun fyrir. Ma og draga i
efa ad soknaradili hafi fremur en adrir vidskiptavinir gert raunverulegan greinarmun a
varnaradila annars vegar og rekstrarfélagi F hins vegar. Gagnvart soknaradila getur
heldur ekki skipt mali hvort ekki var ordid vid beidni hans um innlausn &durnefndra
hlutdeildarskirteina vegna atvika er vordudu varnaradila eda rekstrarfélag F. Métti
varnaradila og vera ljost ad akvordun rekstrarfélags F um frestun innlausnar taski ekki
gildi fyrr en vid birtingu par um.

Med hlidsjon af 6llu framanritudu, svo og meginreglu 5. gr. laga nr. 108, 2007,
19. gr. laga nr. 30, 2003 og 19. gr. laga nr. 161, 2002, verdur ad gera varnaradila ad
bada soknaradila pad tjén sem hann hefur ordid fyrir af peim sokum ad ekki var ordid
vid beioni hans um innlausn hlutdeildarskirteina i F peningamarkadssj6di og F
hévaxtagjodi.
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Upplyst er i mélinu ad markadsvirdi hlutdeildarskirteina soknaradila i F
peningamarkadssj0di var kr. 2.890.179 hinn 6. oktdber 2008. SOknaradili fékk
greiddar kr. 2.466.031 fyrir skirteinin 31. oktober 2008. Mismunurinn er kr. 424.148,
sem varnaradila verdur gert ad bada sOknaradila. P& liggur jafnframt fyrir ad
markadsvirdi hlutdeildarskirteina soknaradila i F hdvaxtas6di var kr. 1.492.218 pann
6. oktdber 2008. kr. 121.379 pann 22. desember 2008 og hins vegar pann 24. mars
2009 kr. 27.678. Alls nam markadsvirdi hlutdeildarskirteina soknaradila i
ofangreindum tveimur sj6dum kr. 4.382.397 pann 6. oktober 2008. Hefur sdknaradili
samtals fengid greiddar kr. 2.615.088, auk pess sem hann & enn hlutdeildarskirteini i F
havaxtag6di. Rétt pykir ad soknaradili verdi eins settur og ef innlausn
hlutdeildarskirteina hans hefdi fario fram 6. oktober 2008 i samraami vid beidni hans.
Verdur varnaradila pvi gert ad greida soknaradila veromedi peirra pann dag ad
fradregnum innborgunum og gegn afsali a hlutdeildarskirteinum soknaradila i F
havaxtasj6di, sem ekki hefur verid dlitid. Rétt pykir ad gera varnaradila ad greida
soknaradila vexti samkvaamt 8. gr., sbr. 4. gr. laga um vexti og verdtryggingu nr. 38,
2001 fra 6. oktéber 2008 til 13. mars 2009, en pa var lidinn manudur fra pvi ad
kvortun sdknaradila var send varnaradila med bréfi Urskurdarnefndarinnar, dagsettu
13. febrtar 2009. Verdur varnaradila gert ad greida soknaradila dréttarvexti fra peim
tima eins og ndnar greinir i Urskurdaroradi.

Athygli er vakin & pvi ad varnaradili er ni undir skiptum Verdur soknaradili
pvi ad lysa kréfu sinni fyrir slitastjorn varnaradila, sem mun taka afstodu til hennar.

Urskurdarord:
Varnaradili, F, greidi soknaradila, kr. 4.382.397, dsamt voxtum samkvaamt 8.
gr., sbr. 4. gr., lagaum vexti og verdtryggingu nr. 38, 2001 fra 6. oktober 2008 til 13.
mars 2009, en med drattarvoxtum samkvaamt 9. gr., sbr. 1. mgr. 6. gr., somu laga fra
peim degi til greidsludags, allt ad fradregnum innborgunum kr. 2.466.031 pann 31.
oktober 2008, kr. 121.379 pann 22. desember 2008 og kr. 27.678 pann 24. mars 2009
og gegn afsali & hlutdeildarskirteinum sdknaradila i F havaxtasjéadi.

Reykjavik, 14. juli 2000.
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