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Ar 2010, pridjudaginn 9. mars, er fundur haldinn i Urskurdarnefnd um
vidskipti vio fjarmalafyrirtai.

Madt eru: Audur Inga Ingvarsdéttir, formadur, Geir Arnar Marelsson, Grétar
Grétarsson, Hildigunnur Hafsteinsdéttir og Johann Tomas Sigurdsson.

Fyrir er tekid mal nr. 19/2009:
M
gegn
fjarmalafyrirtakinu F
0g
fjarmalafyrirtakinu FF
0g
rekstrarfélaginu EF

og kvedinn upp svohljodandi

urskuraour:
l.
M alsmedferd.

Malsadilar eru M hér eftir nefndur sdknaradili, annars vegar og F, FF og EF,
eftir nefndir varnaradilar, hinsvegar eda varnaradili nyja vorslufyrirtaekio, varnaradili
gamla vorslufyrirtakio eda varnaradili rekstrarfélagio hins vegar eftir pvi sem vid a

MA&id barst Urskurdarnefnd pann 20. april 2009 med kvortun soknaradila
dagsettri 14. april 2009. Var kvortunin send varnaradila med bréfi nefndarinnar,
dagsettu 20. april 2009 og honum gefinn kostur 4 ad koma a framfaari athugasemdum
sinum. Béarust paa med bréfi varnaradila dagsettu 17. juli 2009. Var bréfio sent
soknaradila med bréfi dags. 20. jali og honum gefinn kostur & ad koma a framfagi
athugasemdum sinum. Bérust paa med bréfi sdknaradila dags. 24. &gust 2009.
Formadur Urskurdarnefndar vék sadi i mélinu vegna vanhadis og tok varaformadur
vid mélinu. Vegna mikils malafjolda og alags & nefndina hefur pvi midur dregist ad
kveda upp Urskurd i malinu. Malio var tekid fyrir & fundum nefndarinnar 3. september
og 17. desember 2009, 14. og 22. januar, 26. febrdar og 9. mars 2010.

.
Malsatvik.

Soknaradili atti 70.583.569 kr. i peningamarkadssjodi FF vid opnun banka
pann 6. oktober 2008. Vid dlit sj6dsins pann 28. oktéber 2008, fékk soknaradili
48.527.456 i sinn hlut. Mismunurinn er 22.056.104 kr. Soknaradili skuldadi FF kr.
37.629.707 eftir greidslu gjalddaga pann 15. september 2008. Soknaradili lysti yfir
skuldajofnudi med bréfi dagsettu 5. mars 2009 sem var hafnad af F med bréfi sem
sent var i télvuposti pann 13. mars 2009.

[11.
Umkvaortunarefni.

S6knaradili telur varnaradila hafa valdid sér tjoni sem sé botaskylt & grundvelli
lagaregina og Ologfestra skadabétareglna. SOknaradili hafi &t 70.583.569 i
peningamarkadssj0di FF vid opnun banka pann 6. oktéber 2008. Sj6durinn hafi ekKi
opnad aftur fyrir vidskipti fra peim tima. Vid glit hans, pann 28. oktober 2008, hafi
soknaradili fengid kr. 48.527.456 i sinn hlut. Mismunurinn kr. 22.056.104 se tjon
hans. Pad tjon sé augljost fjértjon og teljist til hagsmuna sem verndadir séu af
skadabdtareglum ad 6rum skilyrdum uppfyllitum.
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Soknaradili hafi verid med samning um eignastyringu vid FF. 1 10. gr.
samningsins takmarki bankinn botadbyrgd sina m.a. vid storfellt géleysi i stad
einfalds. Soknaradili byggir a pvi ad FF geti ekki med einhlida skilmalum takmarkad
botarétt soknaradila. Gangi slikt gegn grunnreglu 27. gr. skadabotalaga nr. 50/1993,
sem sOknaradili telur ad eigi vid um sitt tilvik par sem um sé ad ra®da lifssparnad
soknaradila sem séu mjog mikilsverdir hagsmunir og pvi 6ldungis haggt ad jafna peim
Vvid pa hagsmuni sem 27. gr. skadabGtalaga sé adlad ad vernda.

Rekstrarfyrirkomulag andstadt 16gum. Soknaradili byggir einnig & pvi ad
uppsetning og rekstur verdbréfasjédanna hafi ekki verid i samraami vid 16g. Pannig sé
15. gr. laga nr. 30/2003 askilnadur um rekstur og vorsu og 6hasdi. Einnig virdist ekki
20 ad FF hafi fengid formlega vidurkenningu sem vorslufyrirtaki  hja
Fjarmalaeftirlitinu i skilningi 21. gr. laga nr. 30/2003. | greinargerd sem fylgt hafi
frumvarpi pvi er vard ad l6gum nr. 30/2003 segi i athugasemdum vid 15. gr.
frumvarpsins ad pad vaai ekki hasggt ad segja ad vorslufyrirtakin vaeau 6héd pegar
vorsluadilinn er banki og rekstrarfélagio er dotturfélag bankans. Nidurstadan var po
sl ad akvedid var ad krefjast eingdngu lagalegs adskilnadar i tilskipuninni, en pad
potti rédlegt ad bada pvi vio ad rekstrarfélagi og vorslufélagi veai skylt ad
framkvaama verkefni sin sjdfstadt og eingdngu i pagu eigenda hlutdeildarskirteina. |
athugasemdum vid 18. gr. somu laga komi fram mjog misvisandi ummeadi, annars
vegar i pa at ad pad fyrirkomulag ad sama fyrirtaki sé vorslufyrirtaki og
raunverulegur rekstraradili samkveamt Utvistunarsamningi vid rekstrarfélag sé
beinlinis 6heimilt og hins vegar i pa étt ad rekstrarfélag geti mdgulega valid pann kost
ad sinna eingdbngu fjarfestingarakvordunum en fela 6drum adila 6nnur verkefni, t.d.
vorslufyrirtaki sem gedi verid modurfélag rekstrarfélagsins.  Soknaradili telur
augljést ad tulka beri 15. gr. laga nr. 30/2003 svo ad han Gtiloki i raun ad |6gmadt sé
a0 rekstrarfélag geri samning vid modurfélag sitt um ad vera vorslufyrirtaki og
jafnframt Utvistunarsamning skv. 18. gr. laganna. Jafnframt sé ad mati soknaradila
bersynilegt brot a lagareglum um Ohs®di ad rada ad EF sé rekstrarfélag
verdbréfasjodanna peningabréf F og FF vorslufyrirtaki. Soknaradili rekur jafnframt
ymis atridi sem hann telur syna fram & ad rekstrafélagio sé ekki 6had
vorslufyrirtakinu.  Soknaradili telur ad petta fyrirkomulag hafi verid til pess fallio ad
auka likur & pvi ad adrir hagsmunir en hagsmunir eigenda hlutdeildarskirteina hafi
ragid for vio fjarfestingarékvardanir.  Jafnframt hafi beidnum sdknaradila um
upplysingar og gogn verid hafnad eda peim ekki svarad. Fyrirkomulagio hafi pvi af
asetningi eda galeysi og andstadt lagareglum studlad ad tjoni sdknaradila og pvi sé
skilyrdinu um saknaama og Olégmeda héttsemi pegar af peirri &stadu fullnaegt.
Soknaradili byggir & pvi ad F hafi ekki astundad gdda vidskiptahadti og venjur med
framangreindri framkvaemd og hafi pannig ekki stadist kroéfur 19. gr. laga nr. 30/2003
um gbda vioskiptahati.

Fjarfestingar andstagdar 16gum. Soknaradili telur ad fjarfestingar hafi verid
andstagdar 16gum. Telur sdknaradili ad par sem reglur um éhadi hafi verid brotnar og
FF neiti ad upplysa um pau vidskipti sem attu sér stad, pa sé 6hjékvaamilegt annad en
ad snlia sonnunarbyrdinni vid i mali pessu og leggja pad a herdar FF ad syna fram a
ad hattsemi starfsmanna F hafi ekki verid sakneam og 6ldgmed og ad skilyrdum um
orsakatengsl og sennilega afleidingu hafi ekki verid fullneggt. Med pvi ad snla
sonnunarbyrdinni ekki vid veai i raun verid ad gera soknaradila Okleift ad sakja rétt
sinn og pannig brjéta a honum stjérnarskrarbundinn rétt, sbr. 1. mgr. 70. gr.
stjornarskrér Lydveldisins [slands.

Markadsmisnotkun. Soknaradili telur ad F hafi med fjarfestingum i
skuldabréfum i eigu somu adila og voru kjolfestufjarfestar i F gerst sekir um
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markadsmisnotkun, sbr. 117. gr. laga um verdbréfavidskipti nr. 108/2007 og til
hlidsjonar 7.-10. gr. reglugerdar nr. 630/2005.

Ojafnrasdi hlutdeildarskirteinishafa. Jafnframt telur soknaradili ad hlutdeildar-
skirteinishofum hafi verio mismunad og Gtvoldum vidskiptavinum hafi verid rédlagt
ad selja hlutdeildarskirteini sin medan pad var enn haggt. Pad hafi verio gdleysi ad
loka ekki fyrr fyrir Gttektir ar sjodunum sem hefdi pytt mun haara hlutfall Gtgreidsiu
vid slit &peim.

Gollud fjarfestingarrédgjof. Einnig telur soknaradili ad fjarfestingarddgjof hafi
verio gollud. Sdknaradili telur ad F hafi brotid gegn peim reglum sem gilda um
upplysingar og rédgjof pegar fjarfestingardkvardanir eru teknar. Soknaradili hafi verid
med samning um eignastyringu vid F, hluti pess samnings sé val & fjarfestingastefnu.
Par hafi soknaradili valid leid sem rédgjafa i eignastyringu F hefdi matt vera ljost ad
adti ad veita ad Oryggi umfram avoxtun. Hins vegar hafi F med medvitudum og
upplystum hadti aukid aherslu & avoxtun a kostnad 6ryggis og pannig m.a. brotido gegn
18. gr. laganr. 106/2007 um verdbréfavidskipti.

Orsakatengsl og sennileg afleiding. Soknaradili telur synt ad F hafi métt vera
pad ljost ad med pvi ad skapa ekki skilyrdi fyrir 6hadi og med pvi ad taka akvardanir
um fjérfestingar & grundvelli hagsmuna annarra en hlutdeildarskirteinishafa, pa kynni
sikt ad leida til tjons fyrir hlutdeildarskirteinishafa. Vidskiptamddel og
vidskiptahadtir fjarmalastofnana & islandi sidustu &r, par & medal F, hafi pannig verid
orsok pess ad hringekja for af stad, med 6légmegum og saknsamum fjérfestingum.

Skuldajafnadarkrafa. Soknaradili rokstydur skuldajafnadarkréfu sina med pvi
ad krofurnar séu samradtar p.e. eigi rot sina ad rekja til sama réttarsambands. Einnig
seu 6orum skilyroum skuldajofnunar fullnaegt. Kréfurnar seu & milli somu adila og
bendir soknaradili i pvi sambandi & akvordoun Fjarmélaeftirlitsins fré 19. oktober 2008,
par sem bedt var inn nyju akvasi, 14. tl. par sem skuldajofnunarréttur er tryggdur
6had akvoroun fjarmalaeftirlitsins um framsal krofuréttinda. Kréfurnar séu samkynja,
krofurnar séu gildar og kréfurnar séu gjaldkradar.

V.
Athugasemdir varnaradila.

Varnaradilar itreka pa skodun ad ekki verdi fallist & yfirlysingu um
skuldajofnun vid varnaradila nyja vorslufyrirtakid. ba er skadabotakrofunni hafnad
ad pvi e vardar krofur & varnaradila gamla vorslufyrirtakis vegna meintrar
skadabdtaskyldra athafna starfsmanna pess og einnig ad pvi er vardar kréfu vegna
meintrar skadabotaskyldrar hdttsemi starfsmanna varnaradila rekstrarfélagsins.

Varnaradilar byggja hdfnun sina & pvi ad skilyroi til skuldajofnunar séu ekki
fyrir hendi. | fyrstalagi séu krofurnar ekki gagnkveamar par sem krofurnar séu ekki
milli sdmu adila. Varnaradili rekstrarfélag sé sjalfstadt fjarméafyrirtaki sbr. 16g nr.
161/2002 og hvorki gamla vorslufyrirtakid né nyja vorslufyrirtakid geti borid
skadabo6tadbyrgd vegna botaskyldrar héttsemi sjdlfstadds |6gadila. Varnaradili nyja
vorslufyrirtakid telur ad skilyrdi um gagnkvaami krafna s ekki uppfyllt, par sem
gagnkrafan s& a hendur varnaradila rekstrarfélagsins en adalkrafan sé vid nyja
vorslufyrirtakid. | 68ru lagi séu krofurnar ekki samkynja par sem ad til pess ad krofur
verdi taldar samkynja purfi gagnkrafan ad vera nothad samkvaamt edli sinu til réttra
efnda & adalkréfunni. Adalkrafan sé 6tvireed og 6umdeild fjarkrafa skv. skuldabréfi en
gagnkrafan sé byggd a ostadreyndri skadabotakrofu, enda hafni varnaradilar pvi ad
um skadabdtaskylda hédttsemi hafi verid ad rasda. Pad se jafnframt 6Oljost samkvaamt
kvortuninni hvada adili pad er sem kvartandi telji skadab6taskyldan. Jafnframt hafi
godnum verid dlitio og ad hlutdeildarskirteinishéfum hafi verid greitt pann 29.
oktdber 2008 og ad um fullnadargreidsiu hafi verid ad radda. | pridja lagi sé
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gagnkrafan ekki gild par sem hin sé 6sannreynd og ad skuldajofnudur geti ekki verid
takur nema ad fenginni afstodu domstola til skadabotakrofunnar. | fjorda lagi telur
varnaradili nyja vorslufyrirtakid ad skuldajéfnudur geti ekki verid takur par sem
krofurnar séu ekki hadfar til ad madast par sem skadabdtakrafan sé ekki gjaldkrad, pvi
hin hafi ekki verid sannreynd. | pessu samhengi verdi einnig ad lita til 100. gr.
gjaldprotalaga nr. 21/1991 par sem sett er ad skilyrdi ad skuldari protabus hafi eignast
krofu sem heimilt er ad skuldajafna &dur en prir manudir voru til frestdags. bar sem
frestdagur i skilningi gjaldprotalaga hafi verid 15. nbvember pa séu kréfur sem urdu
til eftir 15. agust ekki takar til skuldajafnadar. Kvartanda sé pvi ekki mogulegt ad
nota skadabdtakrofu & hendur gamla vorslufyrirtakinu jafnvel pott vidurkennd vaai til
skuldajafnadar gagnvart kréfu nyja vordufyrirtakisins.

Varnaradilar hafna pvi jafnframt ad skilyrdi boétaskyldu séu fyrir hendi.
Varnaradilar byggja i fyrsta lagi a pvi ad varnaradila gamla vorsluadilanum hafi verid
heimilt i eignastyringarsamningi ad takmarka b6tadbyrgd sina vid storkostlegt galeysi
eda asetning par sem 27. gr. skadaboltalaga nr. 50/1993 eigi vid um pau akvadi
skadabdtalaga er vardi badur fyrir likamstjon, 6l6gmeda meingerd gegn frelsi, fridi,
aau eda personu og begur fyrir miska vegna dauda foreldris, barns eda maka. 27. gr.
sé taamandi og skyr ad pvi er vardar pau tjonstilvik sem par seu talin upp. Ekki verdi
beitt 16gjofnun par sem hid meinta fjartjon verdi ekki talid efnislega sambagrilegt peim
tjonstilvikum sem falla innan marka &kvasdisins. Nidurstadan fé jafnframt stod i
athugasemdum vid 27. gr. skadabétalaga.

Varnaradilar hafna pvi jafnframt ad rekstarfyrirkomulag peningamarkads-
godanna hafi verid andstagt |6gum. beirri mélsastaadu soknaradila ad skilyrdi um
Ohasdi skv. 15. gr. um verdbréfasjodi og fjarfestingasjodi nr. 30/2003 hafi ekki verid
uppfyllt er hafnad. Peningamarkadssjodur varnaradila vorslufélagsins hafi verid
rekinn af gjalfstasdu fjarmalafyrirtaki a grundvelli laga nr. 161/2002 sem hafi haft
starfsleyfi i samraami vid akvadi laga nr. 30/2003. Utvistun tiltekinna pétta hafi verid
i samraami viod 16g. Pad hafi jafnframt ekki verid andstadt 16gum pott stjérnarformadur
rekstrarfélagsins hafi jafnframt verid starfsmadur vordufyrirtakisins.

Varnaradilar motmada pvi einnig ad par sem varnaradilar hafi hafnad ad
afhenda sdknaradila afrit af samningi sem varnaradilar gerou um kaup varnaradila
nyja vorsluadila a 6llum eignum peningamarkadssjods sem voru i rekstri varnaradila
rekstraradila beri ad snlia sonnunarbyrdinni vid. Pad sé ekki rétt ad hafnad hafi verid
upplysingagjéf um samninginn alfarid heldur hafi pvi verid hafnad ad afhenda
samninginn. | bréfi til 16gmanns soknaradila hafi verid bodist til ad fenginn yroi
o6h&dur matsmadur til ad leggja mat & pa samninga sem tengjast framsali eigna Ur
peningamarkadssjodum varnaradila rekstrarfélags til varnaradila nyja vorslufyrirtais.
Vid pvi bodi hafi ekki verid brugdist af hdlfu soknaradila. Pad sé pvi ljost ad vilji sé
til ad upplysa malid en ekki sé stedt a ad afhenda 6ll gbgn vegna akvesda um

bankaleynd og trunadarskyldu.
Varnaradilar hafna pvi einnig ad fjarfestingar hafi verio andstaedar 16gum og
visa i pvi sambandi til bréfs varnaradila nyja vorsufyrirtakis il

hlutdeildarskirteinishafa par sem segir ad varnaradili rekstarfélag sé starfskyldur adili
sem skili reglulega skyrslum um st6du og fjarfestingar. Fjarmalaeftirlitio hafi eftirlit
med pvi ad fjarfestingar sj6danna séu i samraami vid 16g. Fullyrdingar sbknaradila um
ologmedi fjarfestinga hafi eingdngu verid rokstuddar & pann hétt ad visa til uppgjors
annarra 5j0da eda med visan til meints 6haadis i rekstri varnaradila rekstrarfélags. pvi
se dfarid hafnad af hdlfu varnaradila og visad til pess ad sjédurinn hafi verid undir
eftirliti Fjarmélaeftirlitsins og pess gedt i hvivetna ad fjarfestingar vaaru i samraami vid
[6g. Einnig er pvi métmadt ad einu upplysingarnar sem veittar hafi verid séu lokastada
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gjodsins fyrir glit. Hid rétta sé ad mjog miklar upplysingar hafi verid veittar um stodu
§/0dsins, pad ad jafnadi en einnig tengt slitum & sj6onum.

Varnaradilar métmada einnig ad markadsmisnotkun, sbr. 117. gr. laga nr.
108/2007 sbr. og 7. — 10. gr. reglugerdar nr. 630/2005 hafi &t s& stad af halfu
varnaradila.  bad eitt ad eiga vidskipti med fjarmaagerninga sem eru utgefnir af
tengdum adilum sé ekki markadsmisnotkun i sjalfu sér, heldur verdi soknaradili ad
syna fram & ad vidskiptin verdi felld undir &kvasdi 117. gr. laga um verdbréfavidskipti
og tilgreindra &kvasa i reglugerd nr. 630/2005. Pad hafi soknaradili ekki gert.

Varnaradilar motmeda pvi jafnframt ad um hafi verid ad radda Ojafnrasdi
hlutdeildarskirteinishafa. Varnaradili visar pvi & bug ad ojafnraedi hafi skapast vegna
pess ad vidskiptavinum hafi verid gefin mismunandi skilabod par sem utvoldum
adilum hafi verid rédlagt ad selja peningamarkadsbreéf sé visad & bug. Varnaradilar
visi pessu & bug sem 6rokstuddum og 6sbnnudum fullyrdingum par sem engin gogn
eda upplysingar hafi verid 16gd fram til studnings. Pa er pvi hafnad af hélfu
varnaradila ad vegna hedtu & ¢jafnradi milli vidskiptavina hefdi &t ad loka fyrr fyrir
vidskipti med hlutdeildarskirteini i peningamarkadssjodum. Varnaradilar byggja a pvi
ad um stédvun vidskipta med hlutdeildarskirteini gildi &kvasdi laga um verdbréfasiodi,
nanar tiltekido a 2. mgr. 27. gr. og 2. mgr. 53. gr. laganna. Pa sé einnig kvedid & um
pad i reglum g6dsins undir hvada kringumstasdum sé heimilt ad fresta innlausn
hlutdeildarskirteina. Pad sé réttur hlutdeildarskirteinishafa ad geta innleyst
hlutdeildarskirteini sin an mikils fyrirvara. Pann rétt sé ekki heimilt ad takmarka nema
i undantekningartilvikum bvi er hafnad af hélfu varnaradila ad adsta®dur hafi verio til
grundvallar pvi ad fresta innlausn a fyrri timapunkti, enda s¢ um ad rada
undantekningu fr4 skyrum rétti eigenda hlutdeildarskirteina til ad innleysa
hlutdeildarskirteini sin. Pa sé vandséd i hverju ¢jafnra®di @ medal hlutdeildar-
skirteinishafa sé félgin par sem sjodurinn hafi verid opinn fyrir innlausnir allra
goosfélaga i samraami vid reglur §odsins. bvi er jafnframt métmadt af hélfu
varnaradila ad skilyrai til pess ad leggja sdnnunarbyrdi a varnaradila séu fyrir hendi.
Ekkert hafi komid fram sem renni stodum undir pag fullyrdingar sdknaradila ad
jafnradi gjodsfélaga hafi verid fyrir bord borid eda eignasafn sjédsins selt med
6edlilegum hati.

P& hafna varnaradilar ad soknaradili hafi fengid gallada fjarfestingarradgjof.
Soknaradili hafi verid med eignastyringasamning vid varnaradila gamla vorsluadila.
Fjarfestingarstefna sem soknaradili setti sér hafi verio pannig ad 80% yrdi fjarfest i
innlendum skuldabréfum, 10% i innlendum hlutabréfum og 10% i erlendum
hlutabréfum. Hvergi komi fram ad eitthvert lagmarkshlutfall skuli vera i
rikistryggdum skuldabréfum, hvorki i samningi um eignastyringu né i kynningu sem
kvartandi hlaut adur en samningur var gerdur. Fjarfestingastefnan hafi verid opinber
og adgengileg & vefsiou. Fjarfestingastefnan beri med sér ad ekki sé gert rad fyrir ad
rikistryggd skuldabréf nemi tilgreindu lagmarki heldur geti paa verid alt fra pvi ad
vera engar og upp i 100%, p6 ad uppfylltum skilyrdum laga um verdbréfa- og
fjarfestingasj6di. Ad auki beri avoxtunarmarkmid sj0dsins med sér ad til pess ad na
pvi markmidi hafi verid naudsynlegt ad hafa eignasafnid dreift og ramt svigram i
fjarfestingum. Varnaradila hafi borid samningsbundin skylda til ad freista pess ad na
framangreindu avoxtunarmarkmidi. Hafi pad gengid vel og hafi medalavoxtunin
numido 9,288% a ai fram ad pvi gjorningafarvidri sem dunid hafi yfir
fjdrmaamarkadinn i oktober 2008.

Varnaradilar métmada jafnframt tjonsfjarheed peirri sem sdknaradili telur sig
hafa oraio fyrir. Ekki verdi talid takt ad mida botakrofu vio gengi §0dsins eins og
pad var vid opnun markada og fram til pess ad tekin var &kvordun um ad fresta
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innlausn i sjédinn. Gengi hakki og lakki og jafnvel pétt 6ruggari fjarfestingarkostir
hefdu fundist er ekki haegt ad mida vid ad gengi §6dsins hefdi ekki laekkad i peim
efnahagshamférum sem ridid hafi yfir hérlendis og erlendis.

Varnaradili aréttar a0 pad sé soknaradila ad sanna ad skilyrdi til
skadabdtaabyrgdar seu fyrir hendi. Hann beri pvi sonnunarbyrdi fyrir pvi ad s
hattsemi sem olli tjoni hafi verid saknaam og 6l6gmed og einnig orsakatengsl og
sennilega afleidingu, og ekki sist ad hann hafi raunverulega ordid fyrir tjoni. Pessum
skilyrdum hafi ad mati varnaradila ekki verid fullnaegt af halfu sdknaradila.

V.
Nidur stada.

[ mélinu er deilt um hvort skadabétakrafa soknaradila sé gild krafa p.e. hvort
skilyrdi til skadabotadbyrgdar seu fyrir hendi og pa hvort skilyrdi til ad skuldajafna
skadabdtakrofu gagnvart umdeildri adalkrofu varnaradila samkvaemt skuldabréfi séu
fyrir hendi. Adur en haagt er ad fjalla um pad hvort skilyrdi skuldajéfnunar séu fyrir
hendi parf pvi ad meta hvort stofnast hafi skadabdtakrafa & hendur varnaradilum. Ad
pvi er vardar pa4 malsastaedu sdknaradila ad reglur um rekstrarfyrirkomulag og 6haadi
15. gr. nr. 30/2003 hafi verid brotnar telur nefndin ad soknaradili hafi ekki synt fram &
ao rekstrarfyrirkomulag sj0dsins hafi brotid i baga vid 16g eda ad hagsmunir eigenda
hlutdeildarskirteina hafi ekki verio hafdir ad leidarljosi. Nefndin telur ad ekki séu
skilyrdi til pess ad snla sonnunarbyrdi vegna pessa vid par sem ekki hafi verid
fullreynt af halfu sdknaradila ad fa namilegar upplysingar m.a. med pvi ad bregdast
vid tilbodi varnaradila um 6hadan matsmann. Vardandi pa malsastasdu soknaradila ad
fjarfestingar hafi verio andste®dar 16gum telur nefndin ad ekki hafi verid synt fram a
ad fjarfestingar hafi verido andstaedar 16gum. Varnaradili rekstarfélag er starfskyldur
adili sem skilar reglulega skyrslum um stodu og fjarfestingar. Fjarmalaeftirlitid hefur
eftirlit med pvi ad fjarfestingar sj6danna séu i samraami vid 16g. Af gégnum malsins
ma réda ad fjarfestingar hafi verid i samraami vid eignastyringarsamning og pa
fjarfestingastefnu sem soknaradili hafdi valid. Jafnframt méarada af gognum mélsins
a0 sSOknaradila hefoi métt vera ljost ad é&hadta fylgdi vidskiptum med
fj&rmaagerninga, sbr. &kvadi i 16. gr. eignastyringarsamnings sem undirritadur er af
soknaradila.

Um pa malsdstaddu soknaradila ad hlutdeildarskirteinishofum hafi verid
mismunad par sem UGtvoldum hlutdeildarskirteinishofum hafi verid rédlagt ad selja
hlutdeildarskirteini sin hefur ekki verid studd neinum gégnum. Sjodir voru opnir fyrir
ala allt til lokunar peirra p. 6. oktdber 2008 og gat sOknaradili nytt sér rétt sinn til
innlausnar jafnt og adrir til pess tima. Stédvun vidskipta med hlutdeildarskirteini var i
samraami vid 16g um verdbréfasjodi, sbr. 2. mgr. 27. gr. og 2. mgr. 53. gr. laga nr.
30/2003

Af framansdgdu leidir ad sbknaradili hefur ekki synt fram & sok varnaradila og
verdur pvi ekki fallist & skadabdtakrofu varnaradila i méli pessu. Af pvi leidir ad ekKi
parf ad fjalla um skuldaj6fnunarkréfu sdknaradila.

Urskurdaroré:
Krofum sdknaradila M, a hendur varnaradilum, F, FF og EF er hafnad.

Reykjavik, 9. mars 2010.
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