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Ar 2009, fimmtudaginn 17. 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. 39/2009:

M

gegn
fjarmalafyrirtakinu F

og kvedinn upp svohljodandi
arskuradur:

l.
M alsmedferd.

Malsadilar eru M, hér eftir nefndur sdknaradili, annars vegar, og F, hér eftir
nefnt varnaradili, hins vegar.

MAid barst Urskurdarnefnd 7. juli 2009 med kvortun sdknaradila, dagsettri 3.
juli 2009. Med bréfi nefndarinnar, dagsettu 7. jali 2009, var kvortunin send
varnaradila og honum gefinn kostur a ad tja sig um hana og skyra sjénarmid sin. Svor
varnaradila barust med bréfi hans, dagsettu 4. &gust 2009. Var bréfid sent soknaradila
med bréfi urskurdarnefndarinnar, dagsettu 5. &gust 2009, og honum gefinn kostur a
ad koma a framfagri athugasemdum sinum. Bérust paa med bréfi sdknaradila, dagsettu
14. &gust 2009.

Malid var tekid fyrir & fundum arskurdarnefndarinnar 3. og 24. september og
11. og 17. desember 2009.

.
M alsatvik.

Hinn 22. september 2004 gerdi sdknaradili samning vid varnaradila um
eignastyringu. Samkvaamt samningnum skyldi  varnaradili kaupa og selja
fjirmdagerninga fyrir fé soknaradila samkveamt fjarfestingastefnu, sem var
medfylgjandi samningnum. Veitti sdknaradili varnaradila fullt og 6takmarkad umbod
til kaupa og solu & fjarmélagerningum samkvaamt fjarfestingastefnunni. Pa stadfesti
soknaradili jafnframt ad hann gerdi sér grein fyrir edli vidskipta med mismunandi
fj&rmalagerninga og ahedtunni sem peim fylgdi, svo og ad honum hefdi verid gerd
grein fyrir pvi ad avoxtun verdbréfa og annarra fjarmélagerninga gadi sveiflast mjog
fra einum tima til annars og ad undirliggjandi eignir samnings adila gagu ryrnad a
samningstimanum. Samkvaamt greindri fjarfestingastefnu skyldi svonefndri stefnu C
fylgt, en han heimiladi ad fjarfest veaai fyrir alt ad 50% i hlutabréfum eda verdbréfa-
eda fjarfestingarsjodum sem fjarfestu einkum i hlutabréfum. Ad 6dru leyti skyldi
fjarfest i skuldabréfum og vixlum eda verdbréfa- eda fjarfestingarsodum, sem
fjarfestu einkum i skuldabréfum. Pa var heimilt ad rédstafa fjarmunum inn a
innlansreikninga. Fjarfestingarstefnan var sdgd til vidmidunar og pess getid ad
eignastyring gadi farid timabundid Ut fyrir tilgreind mérk, m.a. vegna skyndilegra
breytinga & markadsgengi verdbréfaeignar. Skyldi pa leitast vid ad lagfagra hlutfoll i
eignasamsetningu eins fljott og audid vaai.

Fjarfestingarstefnunni var breytt med samkomulagi adila, dagsettu 27. april
2005, og skyldi eftir pad fylgja stefnu D. Samkvaant henni var heimilt ad fjarfesta
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fyrir alt ad 75% i hlutabréfum eda sj6dum, sem fjarfestu einkum i peim, en ad 6dru
leyti var stefnan obreytt. Enn var stefnunni breytt med samkomulagi adila, dagsettu 5.
mars 2007, og skyldi eftir pad fylgja stefnu E. Samkvaant henni var heimilt ad
fjarfesta fyrir allt ad 100% i hlutabréfum eda 5j6oum sem fjarfestu i peim. Gerdur var
nyr samningur milli adila um eignastyringu 13. juni 2008. Var hann ad mestu sama
efnis og hinn fyrri og fjarfestingastefna hin sama, p.e. stefna E.

Eignasafn soknaradila mun hafa ryrnad verulega i oktober 2008. Med bréfi
varnaradila til sbknaradila, dagsettu 8. jantar 2009, var soknaradila tilkynnt ad kréfu
hans um skadabadur hefdi verid hafnad.

Malid barst urskurdarnefnd med kvortun soknaradila, dagsettri 3. juli 2009.

1.
Umkvaortunarefni.

Soknaradili krefst pess ad varnaradili greidi honum kr. 21.578.526 auk
dréttarvaxta.

Soknaradili kvedst hafa lagt tagplega kr. 30.000.000 i eignastyringu hja
varnaradila haustid 2004 og badt vio nokkrum milljonum krona sidar eftir ad
varnaradili hafi hringt og bodid honum pad. Soknaradili kvedst hafa viljad hafa sem
mest i ,,6ruggum bréfum”, en sér hafi verid sagt ad engin hadta vaai p6 keypt yrou
hlutabréf i traustum fyrirtagkjum par sem pau hefdu gefid mjog géda avoxtun. Kvedur
soknaradili varnaradila hafa rédlagt sér ad kaupa i banka X, banka Y, banka Z. og
fyrirtaki. og hefdi hann sampykkt pad. Hann hafi hins vegar &kvedid ad selja dll
hlutabréf sin og kaupa rikisskuldabréf eftir ad rikid hafi yfirtekid Banka X Hafi
soknaradili asamt maka sinum gengid a fund radgjafa sins hja varnaradila 1. oktober
2008, sem hafi stadhadt ad engin hedta vaai & ad banki Y og banki Z faau sbmu leid
og banki X. Hafi pau hjon eftir sem adur farid fram a ad bréf peirra yréu seld og keypt
rikisskuldabréf eda amota oruggar fjarfestingar. Soknaradili kvedst hafa reynt ad na i
radgjafann i tvigang 3. oktéber 2008, &0ur en hann nadi a radgjafanum ad kvoldi 5.
oktdber 2008 og itrekadi beioni um ad selja oIl hlutabréfin. Kvedst soknaradili hafa
hringt aftur i radgjafann kl. 8.30 daginn eftir og hafi radgjafinn atlad ad ganga fra
solunni KI. 10 pegar opnad vaai fyrir vidskipti. Af pvi hafi hins vegar ekki ordid par
sem lokad hafdi verio fyrir vidskipti med fjarmélagerninga ofangreindra
fjarmaafyrirtakja. SOknaradili kvedst hafa hitt rédgjafann nokkrum dégum sidar og
pa spurt hann hvort hann hefdi ekki ad minnsta kosti ekki selt bréfin i fyrirtakinu.
Hafi bréfin pa laskkad um 700.000 kr. a nokkrum dégum og &l hlutabréf sdknaradila
verid ordin nanast verdlaus.

Soknaradili kvedst hafa fundid Ut ad pau 6ruggu skuldabréf sem honum hefdi
verid tjad ad hann adti, vaau bréf i einhverjum hlutabréfasjéoum, auk pess sem hann
hafi &t ramar kr. 10.000.000 i havaxtas6di F, hafi si eign farid stodugt laskkandi og
standi nU i ramum kr. 2.000.000.

Soknaradili kvedur eignasafn peirra hjéna hafa numid kr. 25.438.265 pann 30.
september 2008, en kr. 3.859.739 pann 24. juni 2009. Gerir soknaradili pa kréfu ad
sér verdi bagtur mismunurinn, kr. 21.578.526.

V.
Athugasemdir varnaradila.
Varnaradili krefst pess adallega a0 méli pessu verdi visad fra
arskurdarnefndinni, en til vara ad 6llum krofum sdknaradila verdi hafnad.
Ahragandi adalkrofu sina visar varnaradili til 5. gr. sampykkta fyrir
arskurdarnefnd um vidskipti vid fjdrmalafyrirtaki par sem madt sé fyrir um pad
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fortakslausa skilyrdi fyrir masmedferd hja Urskurdarnefndinni ad fjarmalafyrirtaki
hafi &dur hafnad krofu vidskiptamanns. Varnaradili kvedst hafa hafnad krofu
soknaradila um bagur vegna meints tjons sakir pess ad verdbréf hans hafi ekki verd
seld &dur en lokad var fyrir vioskipti i §odum 6. oktober 2008. Hafi peirri krofu verid
hafnad med bréfi varnaradila, dagsettu 8. jantar 2009. NU krefjist soknaradili hins
vegar bota vegna rangrar radgjafar sdknaradila. Sé par um nyja kréfu ad raeda, sem
beri ad visa fra arskurdarnefndinni. ba visar varnaradili jafnframt til pess ad kréfugerd
sOknaradila sé afar 6skyr og beri pvi einnig ad visa malinu fra af pessum sbokum, sbr.
e-1id 6. gr. nefndra sampykkta.

Varnaradili stydur varakrofu sina peim rokum ad ekki hafi att sé&r stad
botaskylt atvik af hdlfu varnaradila. Telur varnaradili sig hafa uppfyllt allar paar
krofur, sem gera megi til hans sem sérfra@dings til pess ad kynna undirliggjandi ahadtu
sem fylgi vidskiptum eins og deilt ¢ um i mélinu. Pa liggi ekki fyrir
vidskiptapantanir, dnnur samskipti sdknaradila vid starfsmann varnaradila eda 6nnur
gogn sem stydji asakanir sdknaradila. Hafnar varnaradili pvi ad hann beri dbyrgd a
meintu tjoni sdknaradila.

VI.
Nidurstada.

Adilar méls pessa gerdu sidast med sér samning um eignastyringu 13. jani
2008 par sem varnaradili tok ad sér stjornun verdbréfasafns sbknaradila i samraami vid
tiltekna fjarfestingastefnu. | malinu krefst soknaradili mismunar & verdmadi
eignarsafns sins 30. september 2008 og veromadi pess 24. juni 2009. Virdist krafan
einkum rokstudd med pvi ad hann ad eigi rétt til skadabdta vegna pess ad ekki hafi
verid farid ad fyrirmadum hans um solu tiltekinna verdbréfa, en samkvaamt 1. mélsl.
2. mgr. 10. gr. sidastgreinds samnings adila var sbknaradila heimilt ad senda fyrirmadi
sin um vidskipti skriflega, med faxi, tolvuposti eda med simtali. | annan stad virdist
soknaradili byggja & pvi ad hann hafi fengid ranga rédgjof fra varnaradila, einkum ad
pvi er vardar val afjarfestingastefnu.

Samkvaamt 2. malsl. 5. tolul. &kvordunar Fjarmélaeftirlitsins um rédstéfun
eigna og skulda varnaradila til nyja F banka, tok nyi F frd og med 22. oktober 2008
vid réttindum og skyldum samkvaamt samningum um vorsiu og eignastyringu vid
vidskiptavini varnaradila & islandi. Hefur nyi F pvi tekid vid skyldum varnaradila
samkvaamt eignastyringasamningi vid soknaradila, p.4 m. hugsanlegri botaskyldu
vegna meintrar sakneamrar hattsemi vid styringu eigna soknaradila. Verdur pa pegar
af pessari astasdu ekki hja pvi komist ad hafna 6llum kréfum sbknaradila a hendur
varnaradila.

Urskurdarord;
Krofum sdoknaradila, M & hendur varnaradila, F er hafnad.

Reykjavik, 17. desember 2009.
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