URSKURDARNEFND UM VIBSKIPTI VID FJARMALAFYRIRTAK|

Ar 2009, pridjudaginn 22. desember, er fundur haldinn i Urskurdarnefnd um
vidskipti vio fjarmalafyrirtai.

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

Fyrir er tekid mal nr. 37/2009:

M

0g

N

gegn
Fjarmalafyrirtaekio F

og kvedinn upp svohljodandi

rskurour:

l.
M alsmedferd.

Malsadilar eru M og N, hér eftir nefndar sdknaradilar, annars vegar, og F, hér
eftir nefnt varnaradili, hins vegar.

Malid barst Urskurdarnefnd 15. juni 2009 med kvortun sdknaradila M
personulega og fyrir hdnd déttur hennar, sdknaradila N, dagsettri sama dag. Med bréfi
nefndarinnar, dagsettu 15. juni 2009, var kvortunin send varnaradila og honum gefinn
kostur 4 ad tja sig um hana og skyra sjénarmid sin. Svor varnaradila barust med bréfi
hans, dagsettu 26. agust 2009. Var bréfid sent soknaradila med bréfi nefndarinnar,
dagsettu 31. 4gust 2009, og honum gefinn kostur a ad koma a framfagi athugasemdum
sinum. Barust paa med bréfi sdknaradila, dagsettu 9. september 20009.

MAid var tekio fyrir & fundum drskurdarnefndarinnar 17. september, 11., 17.
0g 22. desember 2009.

.
M alsatvik.

Soknaradilar attu hlutabréf i X hf. og varnaradila. Samkvaamt yfirliti atti
soknaradili M 11.972 hluti i fyrrnefnda félaginu en soknaradili N 11.186 hluti pann 3.
oktdber 2008. b4 étti soknaradili M 874 hluti i varnaradila sama dag og sdknaradili N
176 hluti. S6knaradili N mun hafa farid i Gtiba varnaradila fostudaginn 3. oktober
2008 og 6skad eftir pvi ad fyrrnefndir hlutir sdknaradila yréu seldir. Med svonefndum
samningum Vvid vidskiptavin og mati a hadi flokka fjarmalagerninga, dagsettum 4.
oktdber 2008, 6skudu soknaradilar eftir pvi ad stofnadur yrdi vorslureikningar i peirra
nafni hja varnaradila i samraami vid markadsskilmala um verdbréfavioskipti milli
varnaradila og vidskiptavinar, sem toldust hluti samninganna. P4 sampykktu
soknaradilar med undirskrift sinni & samningana verklagsreglur varnaradila um
framkvaand vidskiptafyrirmada. Sama dag veittu sdknaradilar varnaradila umbod til
ad selja alla framangreinda hiuti sina i X hf. og varnaradila. Var af peirra halfu 6skad
eftir hradafgreioslu, p.e. ad vidskiptin yrou afgreidd & markadsgengi svo fljétt sem
verda medti. Ekki vard af solu bréfa sbknaradila &dur en lokad var fyrir vidskipti med
pau kl. 15.27 sama dag. Ad morgni 6. oktober 2008 sttodvadi Fjarmalaeftirlitio
vidskipti med fjarmélagerninga, Utgefna af tilteknum hlutafélogum, p.& m. X hf og
varnaradila.
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Med bréfi sdknaradila til varnaradila, dagsettu 14. oktober 2008, Gskudu
soknaradilar eftir gognum tengdum ofangreindu. Var beidni par ad lGtandi itrekud
med bréfi sdknaradila, dagsettu 4. nbvember 2008, og med rafpdstum soknaradila i
alls fimm skipti &dur en varnaradili hafnadi agladri krofu sdknaradila um skadabagur
med bréfi, dagsettu 9. febrdar 2009. Nidurstddunni var métmadt af hdlfu sdknaradila
med bréfi til varnaradila, dagsettu 3. mars 2009. Varnaradili utskyrdi afstddu sina
frekar i bréfi til sbknaradila, dagsettu 27. mars 2009.

Malid barst Urskurdarnefnd med kvortun soknaradila, dagsettri 15. jani 2009.

1.
Umkvortunarefni.

Soknaradilar krefjast pess ,,ad pad verdi gengid fra solu bréfanna & deginum
sem ad [ soknaradili] oskadi eftir."

SOknaradilar segja soknaradila N hafa farid i Utibu varnaradila og 6skad eftir
undanpagu til ad fagra fé af reikningi sdknaradila M. Hafi pad verid sampykkt og féd
millifaat eftir ad hin hafi verid buin ad undirrita skjol vegna solu hlutabréfai X hf. og
varnaradila, sem hafi verio umKkl. 14.

Soknaradilar kvedast sblubeioni hafa verid afgreidda samdaeegurs undir
edlilegum kringumstasdum, en vegna einstakra adstadna sem myndast hafi vid
afgreidslu bréfanna pann 3. oktober 2008 hafi salan ekki farid i gegn. Soknaradilar
segjast hafa bedid um hradafgreidsiu. Vilja soknaradilar ad pad verdi endurskodad
hvort sdtimi, sem varnaradili hafdi, hefdi vid venjulegar adstasdur naggt varnaradilartil
ad stofna vorslureikninga og sampykkja svonefnda MIFID-skilméla samdasgurs. Eigi
varnaradili pa ad beratjonid en ekki sdknaradilar.

V.
Athugasemdir varnaradila.

Varnaradili krefst pess adallega ad mali pessu verdi visad fra drskurdar-
nefndinni, en til vara ad 6llum kréfum sdknaradila verdi hafnad.

Ahragandi adalkrofu sina visar varnaradili til pess ad krofugerd soknaradila sé
pannig Ur gardi gerd ad ekki sé unnt ad Urskurda um hana. Visar varnaradili pessu til
stuonings til elidar 6. gr. sampykkta fyrir Urskurdarnefnd um vidskipti vid
fjrmalafyrirtaeki.

Varnaradili stydur varakrofu sina peim rokum ad ekki hafi verid unnt ad setja
SOlubeioni soknaradila i videigandi ferli fyrr en buid hafi verid ad sampykkja
markadsskilméla og stofna vorslureikninga fyrir sdknaradila. Pegar pvi hafi verid
lokid hafdi morkudum verid lokad pann daginn. Lokad hafi verid fyrir vioskipti i
kauphdllinni kl. 15.23 nefndan dag, p.e. 3. oktober 2008. Varnaradili kvedur
sOlubeidni sdknaradila undir 6llum edlilegum kringumstaadum hafa verid afgreidda
neesta virka dag, sem var 6. oktober 2008. Pa hafi Fjarmalaeftirlitio hins vegar
akvedid ad stodva timabundid vidskipti med alla fjarmélagerninga, Utgefnum af
tilteknum félégum i kauphollinni, p.a m. varnaradila og X hf. Hafi stddvunin verid
almenn og nad til allra eigenda fjarmalagerninga félaganna. Hafi par af leidandi ekki
verido mogulegt ad afgreida beidni sdknaradila um solu hlutabréfa peirra.

Varnaradili kvedur edlilega hafa verid stadid ad stofnun vorslureikninga fyrir
soknaradila sem og 6oru vardandi 6sk peirra um solu nefndra hlutabréfa. Komi fram i
kvortun ad 6sk um solu hlutabréfanna hafi verid 16gd fram um kl. 14.00 pann 3.
oktéber 2009 eda um einni klukkustund og 20 mindtum fyrir lokun markada. Hafi
beionin ekki borist med namilega miklum fyrirvara til ad hegt veai ad stofna
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vorslureikninga fyrir soknaradila og midla ad pvi loknu sdlubeidni peirra & markad
fyrir kl. 15.23.

Varnaradili bendir a ad unragddan dag hafi skapast akaflega einstakar
aostadur a isenskum fjarmalamarkadi og mikid alag verid a starfsménum
markadsskilméla sinna par sem greini ad varnaradila beri ekki &byrgd &tjéni eda tapi
sem stafi af atburdum sem séu stjérnmalalegs, fjarmalalegs, taknilegs edlis (p.a m. rof
a fjarskiptum) eda efnahagslegs edlis og séu likleg til ad koma i veg fyrir, rjdfa eda
trufla @ hluta eda 6llu leyti pa pjoénustu sem varnaradili veiti, jafnvel pott slikir
atburdir flokkist ekki undir dvidradanleg atvik (force majeure). Kvedur varnaradili
tjon soknaradila ekki verda rakio til varnaradila eda starfsmanna hans, heldur hafi pad
fremur orsakast af peim einstoku adstaadum sem myndast hafi & fjarmalamorkudum
haustid 2008.

VI.
Nidurstada.

Samkvaamt b-1id 6. gr. sampykkta fyrir drskurdarnefnd um vidskipti vid
fjarmaafyrirtaki, dagsettra 8. juni 2000, fjallar nefndin ekki um krofu vidskipta
manns sem ekki verdur metin til fjar. Samkvaamt e-lid 6. gr. fjallar nefndin heldur
ekki um mal, sem eru pad 6ljés, illa upplyst eda krofur adila svo dskyrar ad pau séu
ekki tak til Urskurdar. Eins og fyrr er rakid krefjast sbknaradilar pess ,,ad pad verdi
gengid fra solu bréfanna & deginum sem ad [sOknaradili] 6skadi eftir." Ekki er
vefengt ad med nefndum bréfum sé étt vid hlutabréf soknaradilai X hf. og varnaradila
0g ad dagur sA sem visad er til s& 3. oktdber 2008. Fjarmalagftirlitid stodvadi ad
morgni 6. oktober 2008 vidskipti med fjarmalagerninga, Utgefna af tilteknum
hlutafélogum, p.a m. X hf og varnaradila. Urskurdarnefndin hefur heldur engar
heimildir til ad pvinga varnaradila til slikra vidskipta. Ekki er unnt ad lita & krofu
sOknaradila sem kréfu um vidurkenningu skadabdtaskyldu eda um skadabegur. Er
heldur ekki krafist tiltekinnar fjarhaedar ar hendi varnaradila. Er kréfugerd sbknaradila
pvi pannig hattad ad mélid er Gtaekt til drskurdar.

Med visan til framanritads verdur ekki hja pvi komist ad visa méli pessu fra
arskurdarnefndinni.

Athygli er vakin & pvi ad varnaradili er ni undir skiptum. Verda soknaradilar
pvi ad lysa kréfum sinum fyrir slitastjorn varnaradila, sem mun taka afstodu til peirra.

Urskurdaror &
Mali soknaradila, M og N, & hendur varnaradila, F, er visad fra
Urskurdarnefndinni.

Reykjavik, 22. desember 2009.
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