URSKURDARNEFND UM VIBSKIPTI VID FJARMALAFYRIRTAK|

Ar 2009, fimmtudaginn 17. september, er fundur haldinn i Urskurdarnefnd um
vidskipti vio fjarmalafyrirtai.

Madt eru: Gudjon Olafur Jonsson, formadur, Geir Arnar Marelsson, Gudlaug
Brynja Olafsdéttir, Hildigunnur Hafsteinsdéttir og Johann Tomas Sigurdsson.

Fyrir er tekid mal nr. 10/2009:

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 drskurdarnefnd 16. febrdar 2009 med kvortun N, fyrir hond
soknaradila, dagsettri sama dag. Med bréfi nefndarinnar, dagsettu 16. febrtar 2009,
var kvortunin send varnaradila og honum gefinn kostur a ad tja sig um hana og skyra
gionarmid sin. Frekari gogn barust fra umbodsmanni soknaradila med bréfi hans,
dagsettu 19. febrtar 2009. Svor varnaradila barust med bréfi hans, dagsettu 20. mars
2009. Var bréfio sent sdknaradila med bréfi nefndarinnar, dagsettu 23. mars 2009, og
honum gefinn kostur a ad koma a framfaai athugasemdum sinum. Bérust paa med
bréfi umbodsmanns soknaradila, dagsettu 27. mars 2009. Pa béarust frekari
athugasemdir med bréfi sdknaradila, dagsettu 7. april 2009.

Med bréfi, dagsettu 29. mai 2009, 6skadi Urskurdarnefndin eftir frekari
upplysingum og gognum fr4 varnaradila. Bérust pau, asamt frekari athugasemdum
varnaradila, med bréfi hans, dagsettu 18. jani 2009. Med bréfi Urskurdarnefndarinnar,
dagsettu 19. juni 2009, var sdknaradila gefinn kostur 4 ad koma ad athugasemdum vid
framlogd gogn varnaradila og athugasemdir. Barust pau med bréfi umbodsmanns
soknaradila, dagsettu 26. juni 2009.

Malid var tekid fyrir & fundum Urskurdarnefndarinnar 27. april, 26. og 29. mai,
3. 0g 17. september 2009.

.
M alsatvik.

Hinn 28. 4gust 2007 gerdu adilar mals pessa med sér svonefndan samning um
Oryggisvorslu. Undir samninginn skrifadi fyrir hdnd soknaradila fadir hans, N, sem fer
med fjarmal sdknaradila samkveamt allsherjarumbodi, dagsettu 8. &gust 2003.
Samkvaamt samningnum skyldi varnaradili annast kaup og solu verdbréfa samkvaamt
fyrirmadum sdknaradila, sem gefin skyldu med sannarlegum hati. Skyldi frumkvasdi
a0 verdbréfavidskiptum alfarid vera i hondum soknaradila. Fjarmunir vorslupega
skyldu vardveittir & sérstékum bankareikningi og verdbréf i hans eigu med peim hadti
ad eignarréttur hans ad slikum bréfum vaai nasgilega tryggur. Varnaradili skyldi senda
soknaradila yfirlit yfir verdbréfaeign hans og stddu & vorslureikningi am.k. tvisvar a
ari.
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Jafnframt liggur frammi i malinu umbod til varnaradila, dagsett 28. &gust
2007, til kaupa & verdbréfum i nafni sdknaradila samkvaamt fyrirmedum hans fyrir pa
fj&rmuni, sem varnaradili hefdi fengid eda myndi fa afhenta & grundvelli &durnefnds
samnings adila. ba fékk varnaradili jafnframt umbod til ad innleysa verdbréf og selja,
veita vedleyfi og fleira, svo og til ad framselja verdbréf sdknaradila, sem varnaradili
hefdi i vorslum sinum, til handhafa med eyduframsali edatil tiltekins adila.

Samkvaamt vidskiptayfirliti og fyrirliggjandi kvittun lagdi soknaradili kr.
2.305.000 inn & vordlureikning hja varnaradila pann 28. 4gust 2008. Af framldgou
vidskiptayfirliti og 6drum gdégnum méalsins ma réda ad i nafni sdknaradila hafi
greindan dag verio keypt skuldabréf ad nafnvirdi kr. 2.700.000, a kr. 2.296.567.
Bréfid var tryggt med 2. vedrétti i landi B og C i E. Gjalddagi pess var 20. agust 2008.
Pad var hins vegar ekki greitt & gjalddaga, en selt 12. nbvember 2008 a kr. 2.296.566.
Utgefandi skuldabréfsins var fjarfestingafélagid X., en détturfélag varnaradila, Y,
mun hafa verid eigandi 28% hlutafjér i félaginu. Er garfsmadur varnaradila
stjornarformadur fyrrnefnda félagsins og annar starfsmadur stjérnarmadur pess
sidarnefnda. | malinu liggur fyrir verdmat tveggja l6ggiltra fasteignasala, dagsett 14.
agust 2007 um ad dadtlad markadsverd byggingarlands i landi B og C i E hafi pann
dag verid kr. 5.935.000.000.

Ljost er ad soknaradili var ésattur vid fyrrgreint uppgjor adila i ndvember
2008, en soknaradili fékk ekki greiddan fullan hofudstél skuldabréfsins. Med bréfi
varnaradila til soknaradila, dagsettu 11. febrdar 2009, kvadst varnaradili hafa afhent
eigendum vedskuldabréfa, sem tryggd voru med 2. vedrétti i landi B, vedskuldabréf
sem tryggd hafi verid med vedi i 6drum eignum. I tilviki soknaradila hefdi hins vegar
verid sampykkt ad greida bréfid i reioufé med fullum samningsvoxtum. Teldi
varnaradili ad med pvi hefdi malinu verid lokid.

Med brefi til Fjarmélaeftirlitsins, dagsettu 18. desember 2008, 6skadi
umbodsadili soknaradila eftir athugun stofnunarinnar & pvi hvort varnaradili kynni ad
hafa brotid gegn landslégum og/eda gddum vidskiptavenjum med framferdi sinu. Pa
kom hann & framfaai frekari sjonarmidum sinum med bréfi til Fjarmalaeftirlitsins,
dagsettu 7. jantar 2009. Umbodsmanni soknaradila barst svar fra stofnuninni med
bréfi hennar, dagsettu 16. febrdar 2009. Visadi Farmalageftirlitid m.a. til pess ad pad
hefdi framkvaemt athugun & eignarstyringasvidi varnaradila med heimsokn til hans 15.
&gust 2008.

Malid barst Urskurdarnefnd med kvortun sdknaradila, dagsettri 16. febrlar
20009.

1.
Umkvaortunarefni.

Soknaradili krefst pess adallega ad varnaradila verdi gert ad greida honum kr.
2.305.000 med dréttarvoxtum samkveamt 1. mgr. 6. gr. laga um vexti og
verdtryggingu fra 28. &gust 2007 til greidsludags ad fradreginni innborgun kr.
2.700.000 hinn 12. nbvember 2008. ba krefst soknaradili mélskostnadar ad skadlausu
og endurgreidslu a malskotsgjaldi, kr. 5.000.

Soknaradili kvedur varnaradila hafa haft samband vid umbodsmann sinn og
bodid honum skuldabréf tryggt med 2. vedrétti i tiltekinni landareign i landi B med
gjalddaga 20. &gust 2008. Hafi verid gengid fra kaupum a bréfinu 28. agust 2007. Hafi
kaupverd bréfanna verio kr. 2.296.567, en nafnverd pess kr. 2.700.000. Soknaradili
kvedst ekki hafa fengid afrit af skuldabréfinu.

Soknaradili kvedst hafa viljad innleysa sidastnefnt bréf i mars 2008. Hafi pad
ekki verid haggt nema med verulegum affollum. begar 1idid hafi ad gjalddaga bréfanna
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hafi umbodsmanni sdknaradila verid tjad ad ekki vaai hagt ad greida a umsdmdum
gjalddaga. Um tveimur manudum eftir gjalddaga hafi umbodsmanninum verid tjad ad
ekki veaai unnt ad greida soknaradila eda 6drum vedhdéfum & 2. vedrétti ad fullu.
Soknaradili segist hafa gengid til uppgjoérs med fyrirvara og hafi fengid greiddar fra
varnaradilakr. 2.296.566 fyrir bréfid i nGvember 2008.

Soknaradili kvedur varnaradila ekki hafa rédstafad innborgudu fé sdknaradila
eins og til hafi verid adlast. Ekki yroi séd ad féd hefdi verid notad til kaupa a
umraaddu skuldabreéfi. Telji soknaradili pvi ad varnaradili skuldi sér pad fé sem hann
hafi fengid afhent, kr. 2.305.000 asamt dréttarvoxtum fra innborgunardegi til
greidsludags ad fradreginni innborgun 12. névember 2008.

Soknaradili telur varnaradila hafa setid beggja vegna bords par sem gogn
malsins bendi til pess ad hann sé 28% eigandi ad fjarfestingafélaginu X. i gegnum
détturfélag sitt Y, en fyrrnefnda félagid hafi verid Utgefandi skuldabréfa tryggdum
med vedi | B. Um petta kvedst soknaradili enga hugmynd hafa haft fyrr en i desember
2008.

P& telur soknaradili ad hagsmunaarekstrar varnaradila leidi til pess ad allar
forsendur vardandi kaup umraadds skuldabréfs hafi brostid. Kvedst soknaradili aldrei
hafa stofnad til umraeddra vidskipta hefdi hann vitad ad hann vegi i raun ad semja vid
skuldara vedskuldabréfanna, jafnvel pétt ad hluta vaai. Kvedst soknaradili hafa talid
a0 um vagi ad rada verdbréfavidskipti fyrir milligbngu varnaradila sem hlutlauss
adila. Hins vegar vagi na ljost ad varnaradili hefdi fjarhagslega hagsmuni ad pvi ad
soknaradila yrdi greitt sem minnst. Hafi pvi verid um augljésan hagsmunaérekstur ad
rada og varnaradili brotid gegn ymsum akvasdum laga um verdbréfavioskipti. Visar
soknaradili i pessum efnum til 5. og 8. gr. laganr. 108, 2007 og 4., 13. og 14. gr. laga
nr. 33, 2003, sem verid hafi i gildi pegar til vidskiptanna var stofnad. Telur
soknaradili varnaradila verda ad bera allan halla af stnnunarvandkvasdum i mélinu,
enda hafi pad stadid honum naa ad tryggja sér sbnnun a vafaatrioum.

V.
Athugasemdir varnaradila.

Varnaradili krefst pess ad 6llum kréfum sdknaradila verdi hafnad.

Varnaradili visar til pess ad réttarsamband adila hafi eingdbngu byggst a
samningi um Oryggisvorslu og markadsvidskipti og hafi ekki falid i <ér
fjarfestingarradgjof eda ad fjarfest yrdi fyrir hond soknaradila samkvaemt &kvedinni
fjarfestingarstefnu ad neinu tagi. Kvedi samningurinn pvert & moti skyrt & um ad
einungis skuli fjarfest ad fyrirmadum soknaradila og a hans &byrgd. Hafi hlutverk
varnaradila eingdngu verid ad veita milligbngu um vidskiptin og sja um 6ryggisvorsiu
veromadanna.

Varnaradili kvedur ad i lok 2007 hafi pétt 1jost ad skuldari bréfa, sem tryggo
voru med vedi i A, myndi ekki geta stadid i skilum samkveamt &kvesdum
skuldabréfanna. Hafi varnaradili pvi &kvedio ad kaupa 6ll skuldabréf, sem tryggd hafi
verio med vedi i peirri fasteign, og leysatil sin eignina & uppbodi. Hafi oll bréfin verid
keypt af krofuhdfum a fullu verdi. Hafi sbknaradili sjélfur akvedid ad nota andvirdi
bréfa sinna til pess ad kaupa bréf, sem tryggd hafi verid med 2. vedrétti i spildum ar
landi B og C. Hafi pa allt litio ut fyrir ad skuldari peirra bréfa myndi geta stadio i
skilum og lokid aformum um uppbyggingu pess lands. Hafi fyrirliggjandi veromat
verid langt umfram ahvilandi skuldir verkefnisins og fyrir legid ad brd, sem byggja
skyldi & spildunni hafi verid komin & vegaadlun. Hafi pvi ekkert bent til annars en ad
endurfj&rmognun til langs tima fyrir gjalddaga bréfanna yroi einfold.
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Adur en ad gjalddaga kom 20. &gust 2008 hafi fjarméaaumhverfi hins vegar
gjorbreyst og tilraunir til endurfjdrmognunar reynst &rangurslausar. Hafi varnaradili af
vidskiptalegum &stasdum tekid akvoroun um ad bjoda peim, sem éatu skuldabréf
tryggd med 2. vedrétti i nefndu landi, 6nnur skuldabréf tryggd med vedi i 6drum
eignum. Varnaradili hafi p6 ekki getad gengid lengra i peim efnum en vidskiptalegar
forsendur voru til, enda af pvi bundinn ad ganga ekki gegn eigin hagsmunum i
akvordunum sinum. I tilviki sknaradila hafi varnaradili keypt skuldabréf hans & fullu
nafnvirdi en an drattarvaxta. Hafi varnaradili litid svo a ad mélinu vaai par med lokid.

Varnaradili kvedst eingdngu hafa att 28% hiut i fjarfestingafélaginu X og hafi
par af leidandi ekki verid med yfirrdd i félaginu. Hafi varnaradili krafist umraeddrar
eignaradildar og ad fa mann inn i stjérn nefnds félags til pess eins ad tryggja
upplysingaflaadi til varnaradila og framgang verkefnisins. Hafi petta verid ollum ljost
fra upphafi og varnaradili a engan hétt reynt ad baga eigin hagsmuni & kostnad
krofuhafa.

Varnaradili hafnar pvi ad hafa fullvissad sbknaradila eda gefid pad & nokkurn
hétt i skyn ad varnaradili myndi standa i fjdrhagslegri &byrgd ef skuldari gadi ekki
greitt eda ad varnaradili gedi innleyst skuldabréf med skjétum fyrirvara. Visar
varnaradili til pess ad seljanleiki skuldabréfa sé alfario hadur eftirspurn & markadi. P4
kvedur varnaradili rangt ad hann hafi aldrei haft nokkurt vedskuldabréf i nafni
soknaradila i vorslu sinni eda milligéngu um skuldabréfavioskipti fyrir hann. Hafi
eignarhald sdknaradila & pvi skuldabréfi, sem hann hafi keypt fyrir milligbngu
varnaradila, aldrei verid dregid i efa. Métmadir varnaradili pvi afarid ad soknaradili
hafi ekki ordid eigandi vidkomandi vedskuldabréfs prétt fyrir ad frumrit bréfsins hafi
ekki verid aritud fyrr en pad var afhent Gr vorslu varnaradila. itrekar varnaradili ad
umbodsmadur soknaradila hafi gefid fyrirmadi um ad skuldabréf med vedi i landi B
og C yroi keypt. Hafi soknaradili notid allra réttinda, sem eignarréttur yfir pvi hafi
haft i for med sér, notid avoxtunar pess og jafnframt fengid yfirlit yfir st6du 6ryggis-
vorslureiknings sins manadarlega og aldrei haft uppi athugasemdir. Kvedur
varnaradili soknaradila hafa verid |jés dhadta samfara fjarfestingu i nefndu verdbréfi.
Hafi soknaradili 6skad eftir pvi ad skuldabréfio yroi keypt og hafi pegar fengid greitt
fyrir pad. Sé pvi pess vegna alfarid hafnad ad fjarmunum sdknaradila hafi ekki verid
varid til pess sem soknaradili hafi edlast til.

Varnaradili telur framlagt yfirlit um vorslurelkning sbknaradila vera i
samraami vid samning peirra og hafi engar athugasemdir borist fra sdknaradila um
form pess. Pa kvedst varnaradili engar beionir hafa fengio fr4 sbknaradila eda
umbodsmanni hans um ljosrit skuldabréfsins, en vid slikum beidnum hefdi ad
gjalfsdgdou verid brugdist.

Varnaradili kvedur enga pydingu hafa ad dotturfélag varnaradila hafi att 28%
hlut i skuldara vedskuldabréfa, sem tryggd voru med vedi i B. Starfsmenn varnaradila
fari ad fastakvednum ferlum og verklagsferlum i vidskiptum og samskiptum vid adra
starfsmenn, sem tryggi adskilnad starfssvida og komi i veg fyrir ad upplysingar berist
milli svida. Sé med pessum hadti tryggt ad fyllstu ohlutdraggni sé gadt i starfsemi
varnaradila gagnvart vidskiptavinum. Pa sé verklagss og geastjornunarreglum
varnaradila fylgt vio mat a pvi hvada verkefni geti talist uppfylla skilyrdi pess ad
verda fegdar a svonefndan solulista markadsvidskipta. Til grundvallar slikum
akvorounum liggi veromét fra 6hddum adilum og hafi &durnefnt B verkefni ekki verid
nein undantekning fra pvi.

Varnaradili visar til pess ad dotturfélag varnaradila, Y hafi einungis ét 28%
hiut i fjarfestingafélaginu X og pvi ekki farid med nein yfirrdd i félaginu. Sé pvi
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fraleitt ad halda pvi fram ad varnaradili hafi verid beggja megin bords eins og
soknaradili haldi fram. Hafi hlutafé Y einungis verid kr. 140.000 ad nafnvirdi.

Varnaradili kvedur stjornarsetu starfsmanns sins i fjarfestingafélaginu X hafa
verid umbodsmanni soknaradila 1jos fra upphafi, enda skylda varnaradila samkvaemt
3. mgr. 8. gr. lagaum verdbréfavidskipti nr. 108, 2007 ad upplysa soknaradila par um.
Hafi verid edlileg skyring & skipan mala hja varnaradila og sknaradila verid gerd
grein fyrir fyrirkomulaginu fra upphafi vidskipta. Pa visar varnaradili til simtals
forstjora sins vid umbodsmann soknaradila i april 2008 par sem umbodsmadurinn hafi
haft ord a pvi ad varnaradili hlyti ad hafa tri & verkefninu par sem hann &ti hlut i
utgefanda skuldabréfsins. P4 hafi soknaradili ragt um kosti pess ad varnaradili edti
stjornarmann i fjarfestingafélaginu X. Kvedur varnaradili vitneskju soknaradila um
nefnt fyrirkomulag engin ahrif hafa haft & akvoroun sdknaradila um ad fjarfesta i
nefndu skuldabréfi. Geti sdknaradili pvi ekki borid fyrir sig forsendubrest.

VI.
Nidurstada.

Agreiningur i mali pessu er til kominn vegna kaupa & skuldabréfi i nafni
soknaradila & grundvelli samnings adila um svonefnda Oryggisgeesiu, dagsetts 28.
&gust 2007. Er annars vegar deilt um hvort fjdrmunum sdknaradila, sem lagdir voru
inn & vorslureikning nefndan dag, hafi verid varid til kaupa & skuldabréfinu. Hins
vegar lytur agreiningur adila ad pvi hvort soknaradili hafi verid upplystur um
eignarhlutdeild dotturfélags varnaradila og par med hagsmuni hans i Utgefanda
umraadds skuldabréfs.

Samkvaamt 1. gr. nefnds samnings skyldi varnaradili annast kaup og solu
verobréfa samkvaamt fyrirmadum sdknaradila og skyldi frumkvasdi ad slikum
vidskiptum alfarid vera i hondum sdknaradila. ba skyldu fyrirmadi sbknaradila gefin
med sannarlegum hadti. Skyldi frumkvadi ad verdbréfavioskiptum alfario vera i
héndum sbknaradila.

Krafa sbknaradila lytur ad vidskiptum hans med skuldabréf, tryggdu med 2.
vedrétti i landspildum dr landi B og C. | mélinu liggur fyrir ljosrit af umraaddu
skuldabréf; utgefnu af fjarfestingafélaginu X, til varnaradila 14. &gust 2007. Var pad
mottekid til pinglysingar 23. &gust 2007. Er bréfid ad hofudstdli kr. 2.700.000 og
tryggt med 2. vedrétti i nefndum landspildum.

Um addraganda nefndra vidskipta er pad ad segja ad i simtali umbodsmanns
soknaradila vid starfsmann varnaradila, sem virdist hafa att sér sad 24. agust 2007
eda sama dag og vedskuldabréfin voru fagd i pinglysingarbagkur, kynnir sa
sidarnefndi umbodsmanninum mdguleika & kaupum & umraaddum bréfum. Er petta
redt frekar i greindu simtali og 6drum simtélum peirra. Fyrir liggur ad ekki eru fyrir
hendi skrifleg fyrirmadi soknaradila eda umbodsmanns hans um kaup & skuldabréfinu.
P4 verour heldur ekki radid med afgerandi hadti af fyrirliggjandi simtélum ad
umbodsmadur sdknaradila hafi gefid bein fyrirmadi um kaup bréfsins, en hins vegar
ma ljost vera ad kaupin hafi am.k. farid fram med fullri vitneskju umbodsmannsins
og i samradi vio hann. P4 liggur fyrir samkvaemt &itun & skuldabréfio ad pad var
framselt til sbknaradila 28. agust 2007.

I simtélum umbodsmanns soknaradila vid varnaradila kemur fram ad um sé
ad rada prounarverkefni par sem fyrirhugad sé ad reisa brd, en verio sé ad vinna ad
skipulagi. Virdist umbodsmadur sdknaradila par kndinn &ram af vantri avoxtun fjér
soknaradila, sem 4 ad vera 18%. Umbodsmadur sdknaradila lysir yfir ahyggjum sinum
vegna pessa og kvedst m.a. einu sinni ekkert vita hvad hann sé ad gera. bPa spyr
soknaradili m.a. hvort hann purfi nokkud ad vera,,nervous', hvort bréfin séu pottpétt,
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hvort petta s ,,guaranterad” og hvort petta ¢ eins og ad geyma fé i banka.
Spurningum pessa edlis svarar starfsmadur varnaradila 6llum jatandi, nema peirri
sidarnefndu par sem hann visar til pess ad varnaradili sé ,,nattlrulega banki". P4 er
pvi svarad jdtandi ad um nokkurs konar bakébyrgd varnaradila sé ad raeda. Rétt er pod
ad halda pvi til haga ad starfsmadurinn slaa pann varnagla i pessum efnum ad ekki sé
um oOrugga fjarfestingu ad raa ef alt hrynji. Hins vegar rédleggur hann samtimis
umbodsmanni soknaradila persbnulega ad verja 6llu sinu sparifé til kaupa a nefndum
skuldabréfum fremur en ad setja pad i eignastyringu.

Auk bréfa sdknaradila hvildi 431 annad vedskuldabréf ad somu fjarhad & 2.
vedrétti og voru pvi samtals ahvilandi a peim vedrétti kr. 1.169.100.000. Samkvaamt
framl6gou vedskuldabréfi hvildi & 1. vedrétti skuld vid varnaradila ad fjarhaed kr.
1.145.200.000. Spurningu sdknaradila um hvort skuldabréfin hvildu & 1. vedrétti
svaradi starfsmadur varnaradila & pann veg ad pau hvildu a 2. vedrétti, en vaau
Hlasknilega" a 1. vedrétti. Visadi starfsmadurinn par til pess ad samanlagdar
vedskuldir & 1. og 2. vedrétti naamu einungis um 45% af aadludu verdmadi hinna
vedsettu landspildna. | malinu liggur frammi mat 16ggiltra fasteignasala & verdmadi
umraaddra landspildna, dagsett 14. &gust 2007, p.e. sama dag og umpraet skuldabréf
voru gefin at. Kemur par fram ad markadsverd byggingaréttar a hinu metna landi sé
kr. 5.935.000.000. Er pad mat midad vid deiliskipulagstillogu arkitekta, par sem gert
er réo fyrir ad & 200 hekturum lands verdi reist 1.820 einingar ibudarhisnaadis, auk
62.350 fermetrar verslunar- og pjonustubygginga og 13.920 fermetrar idnadar-
hisnaadis. Gert var réd fyrir ad pridjungur landsins faai undir gétur og graen svasdi og
ad nytingarhlutfall yrdi 1,925, sem svaradi til pess ad hver ibldareining yroi um 100
fermetrar ad stagd. Ad sogn var tekid tillit til pess vid matid ad um vagi ad rada
verulegt byggingarmagn, sem ekki yroi byggt i einu lagi, heldur i aféngum aallt ad 20
arum. Ekki verdur séd ad soknaradila eda umbodsmanni hans hafi verid kynnt umragt
mat eda pag forsendur sem pad studdist vid, fremur en 6énnur gogn um hid svonefnda
prounarverkefni. ba liggur heldur ekki fyrir ad umraedd deiliskipulagstillaga hafi verid
1690 fyrir skipulagsyfirvold i E pa er nefnt skuldabréf var keypt i nafni sbknaradila.
Hlaut varnaradila pvi ad vera ljost ad verdmedi umraaddra landspildna vaai ekki hid
sama og verid hefdi ef deiliskipulag samkvaamt framlagdri tillogu arkitekta hefdi verid
sampykkt af hdlfu sveitarstjérnar.

Af gégnum maélsins verdur hvorki rédid ad sdknaradila hafi verid gerd grein
fyrir hvernig vinnu vid skipulag var héttad né hversu langt hin vaai komin. Pa verdur
heldur ekki séd ad varnaradili hafi gert sdknaradila grein fyrir pvi hversu hdar skuldir
hvildu & 1. vedrétti eda samhlida skuldabréfum soknaradila & 2. vedrétti. Var petta
peim mun mikilvasgara pegar litid er til pess ad veromat midadist vid deiliskipulagt
land, en engin tillaga pess efnis hafdi verid 16gd fram og pvi sidur afgreidd af halfu
skipulagsyfirvalda i E. Liggur fyrir ad umragt 200 hektara land purfti ad standa undir
skuldum ad héfudstoli kr. 2.314.300.000 til ad skuldabréf soknaradila fengist greitt ad
fullu. Verdur heldur ekki séd ad soknaradili hafi verid upplystur um ad varnaradili
vagi krofuhafi samkvaamt 6llum ahvilandi skuldabréfum & 1. og 2. vedrétti.

Eins og &dur greinir er Y dotturfélag varnaradila, eigandi 28% hlutafjar i
utgefanda umraaddra skuldabréfa, fjarfestingafélaginu X en hlutafé félagsins nam
samtals kr 500.000. | simtélum umbodsmanns sbknaradila og varnaradila kemur fram
af hélfu varnaradila ad hann sé hluthafi i atgefanda bréfanna, sem hafi verid stofnadur
sérstaklega utan um umreadt prounarverkefni. Af simtélum verdur radio ad slikt virdist
heldur auka tiltri umbodsmanns soknaradila a ad fjarfesta i nefndum skuldabréfum.
Ekki verdur hins vegar rédid af gognum malsins ad nanari grein hafi frekar verio gerd
fyrir eignaradild varnaradila eda détturfélags hans ad Utgefanda umraaddra skuldabréfa
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eda adkomu varnaradila ad stjorn pess félags. Pa verdur heldur ekki séd ad sdknaradili
hafi haft frekari upplysingar um Utgefanda bréfanna.

I 13. gr. lagaum verdbréfavidskipti nr. 33, 2003, sem i gildi voru pegar umrast
skuldabréf var keypt i nafni soknaradila 28. &gust 2007 var madt fyrir um skyldu
fj&rmaafyrirtakis til ad syna fram & ad komid veai i veg fyrir hagsmunaarekstra i
verdbréfavidskiptum med skyrum adskilnadi einstakra starfssvida pess, svonefndum
kinamuarum. | 14. gr. laganna var madt fyrir um skyldu fjarmalafyrirtakja til ad gada
ad tilteknum atrioum i tengslum vid m.a. vioskipti adila fjarhagslega tengdum
fj&rmaafyrirtakjum. Skyldi pé fyllsta traverdugleika fjarmalafyrirtakis gadt, svo ad
fullur tranadur rikti gagnvart fjarhagslega 6tengdum vidskiptavinum. ba skyldu slik
vioskipti sérstaklega skrad og stjorn viokomandi fyrirtakis fa kerfisbundnar
upplysingar um pau og hafa eftirlit med peim. ba er pess einnig ad geta ad samkvaamt
6. gr. laga nr. 33, 2003 skyldi fjarmalafyrirtaki geda fyllstu ohlutdraggni gagnvart
vidskiptavinum sinum. Samkveamt 1. malsl. 15. gr. laganna hvildi s0 skylda &
fj&rmaafyrirtakjum ad syna fram & ad akvasdum 6., 13. og 14. gr. laganna vagi fylgt
med pvi ad setja reglur par ad litandi, sem stadfestar skyldu af Fjarmalaeftirlitinu.
Reglur varnaradila pessa efnis liggja ekki frammi i malinu.

I 9. gr. pégildandi laga nr. 33, 2003 var ad finna akvasdi pess efnis ad
fj&rmalafyrirtaki skyldi tryggja bestu framkvaamd vidskiptafyrirmada eins og vid adti
hverju sinni. P4 var i 4. gr. madt fyrir um goda vidskiptavenju og skyldi
fj&rmaafyrirtaki starfa i samraami vid edlilega og heilbrigda vidskiptahedti og venjur
i verdbréfavioskiptum med trlverdugleika fjarmalamarkadarins og hagsmuni
vidskiptavina ad leidarljosi. Sambagilegt akvesdi er ad finna i 19. gr. laga um
fj&rmaafyrirtaki nr. 161, 2002.

Samkvaamt 1. mgr. 8. gr. gildandi laga um verdbréfavidskipti nr. 108, 2007,
sem toku gildi 1. névember 2007, skal fjarméafyrirtaki gera allar tiltakar rédstafanir
til ad koma i veg fyrir ad hagsmunaérekstrar skadi hagsmuni vidskiptavina pess. ba
skal fyrirtakid greina hagsmunadrekstra milli pess galfs annars vegar og
vidskiptavina pess hins vegar, svo og milli vidskiptavina fyrirtakisins, sbr. 1. og 2.
télul. 2. mgr. 8. gr. | peim tilvikum par sem rédstafanir fjarmalafyrirtaekis samkvaamt
1. mgr. 8. gr. pykja ekki veita fullnaegjandi vissu fyrir pvi ad hagsmuna vidskiptavina
S8 naggjanlega gadt skal fjarmalafyrirtaki upplysa vidkomandi vidskiptavini um edli
og &stasdur hagsmunaérekstranna &dur en til vidskipta er stofnad vid p4, sbr. 3. mgr. 8.
gr. Telja verdur ad pau efnisatridi sem madt er fyrir um i 8. gr. gildandi laga teljist til
edlilegra og heilbrigdra vidskiptahétta, sem varnaradila hafi verid skylt ad starfa i
samraami vid, sbr. 4. gr. pagildandi laga nr. 33, 2003.

Eins og mal petta liggur fyrir drskurdarnefndinni verdur ad telja ad verulega
hafi skort & upplysingagjof varnaradila &dur en til umraeddra vidskipta kom. Hefdi pad
verid i samraami vid gbda og edlilega vidskiptahadti ad varnaradili gerdi soknaradila
itarlega grein fyrir hagsmunum sinum af umrasddum verdbréfavidskiptum, p.a m. ad
hann vaai krofuhafi samkvaamt 6llum atgefnum skuldabréfum éhvilandi & 1. og 2.
vedrétti nefnds lands B og C, svo og hversu stéran hlut dotturfélag varnaradila adti i
utgefanda bréfanna. ba skorti mjog a adra upplysingagjof varnaradila eins og fyrr er
rakid og edlilegt hefdi verid i ljosi adstaedna. Ber p4 einkum ad hafa i huga forsendur
veromats alandinu og hversu skammt & veg vinna vid skipulag landsins var komin.

Med hliosion af oOllu pvi sem ad framan er rakid er pad nidurstada
arskurdarnefndarinnar ad varnaradili hafi med héttsemi sinni farid & svig vid edlilega
og heilbrigda vidskiptahadti og hagsmuni sbknaradila, sbr. 4. gr. pa gildandi laga um
verobréfavidskipti nr. 33, 2003 og 19. gr. lagaum fjarmélafyrirtaki nr. 161, 2002.

48



URSKURDARNEFND UM VIBSKIPTI VID FJARMALAFYRIRTAK|

I samraami vid framangreinda nidurstodu pykir rétt ad soknaradili verdi eins
settur og ef aldrei hefdi ordid af kaupum hans & nefndu vedskuldabréfi pann 28. agust
2007. Verdur varnaradila pvi gert ad greida sdknaradila kr. 2.296.567, sem var
kaupverd umraadds bréfs. Rétt pykir ad fjarhasdin beri almenna vexti samkvaamt 4. gr.
laga um vexti og verdtryggingu nr. 38, 2001 fra 28. &gust 2007 til 16. mars 2009, en
pa var lidinn manudur fra pvi ad varnaradila var kynnt kvortun og kréfugerd
sOknaradila med bréfi Urskurdarnefndarinnar, dagsettu 16. febrUar 2009. Verdur
varnaradila pvi gert ad greida soknaradila drattarvexti samkvaamt 1. mgr. 6. gr.
sidastgreindra laga fra 16. mars 2009. Til fradréttar krofu sdknaradila komi innborgun
varnaradila, kr. 2.296.566 hinn 12. névember 2008. Malatilbunadur soknaradila snyr
ekki med skyrum hadti ad endurgreidslu vorslupoknunar. Urskurdarnefndin madist
hins vegar i 1josi atvika og nidurst6du malsins til pess ad varnaradili endurgreidi
soknaradila pa poknun verdi gerd krafa um slikt af halfu sbknaradila.

Urskurdarnefndin hefur ekki heimild til ad &kvarda soknaradila malskostnad
og er peirri krofu hans pvi hafnad. Um endurgreidslu mélskotsgjalds fer samkvaamt
akvasdum 1. mgr. 15. gr. sampykkta fyrir Urskurdarnefnd um vidskipti vid fjarméa
fyrirtaski, dagsettra 8. juni 2000.

Urskurdarord:
Varnaradili, F, greidi sdknaradila, M, kr. 2.296.567, auk vaxta samkvaamt 4.
gr. laga um vexti og verdtryggingu nr. 38, 2001 fr4 27. &gust 2007 til 16. mars 2009,
en dréttarvoxtum samkveemt 1. mgr. 6. gr. sOmu laga fra 16. mars 2009 til
greidsludags, allt ad fradreginni innborgun varnaradila, kr. 2.296.567 hinn 12.
névember 2008.

Reykjavik, 17. september 2009.
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