URSKURDARNEFND UM VIBSKIPTI VID FJARMALAFYRIRTAK|

Ar 2010, fostudaginn 26. mars, 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. 40/2009:

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.

Malid barst Urskurdarnefnd 13. juli 2009 med kvortun soknaradila, dagsettri
10. sama manadar. Med bréfi nefndarinnar, dagsettu 20. 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 21. agust 2009. Var bréfio sent
soknaradila med bréfi nefndarinnar, dagsettu 24. &gast 2009, og honum gefinn kostur
a4 a koma a framfagi athugasemdum sinum. Bérust paa med bréfi soknaradila,
dagsettu 6. september 2009. Med rafpdstum Urskurdarnefndarinnar, dagsettum 26.
febrdar 2010 og bréfi nefndarinnar, dagsettu 2. mars 2010, var 6skad eftir frekari
gbgnum fra varnaradila. Med bréfi varnaradila, dagsettu 4. mars 2010, var pvi lyst yfir
ad varnaradili teldi pad engum tilgangi pjona ad afhenda umbedin gégn.

Maid var tekido fyrir & fundum nefndarinnar 17. september, 17 og 30.
desember 2009, 7. og 14. jantar og 26. mars 2010.

.
M alsatvik.

Soknaradili &tti hlutdeildarskirteini i sjgd6dum A og B. Var markadsveromadi
hlutdeildarskirteina i A kr. 1.581.645 hinn 6. oktdber 2008 og skirteina i B kr.
7.367.783 & sama tima. Nefndan dag kl. 10.03.40 og 11.22.59 birtust & vef kauphallar
OMX Nordic Exhange Iceland hf. hér a landi tilkynningar um ad Fjarmalaeftirlitid
hefdoi m.a. akvedid ad stbdva vidskipti med alla fjarmalagerninga, sem gefnir hefou
verid Gt af varnaradila og teknir hefou verid til vidskipta a skipulegum
verdbréfamarkadi. Kom fram i sidari tilkynningunni ad adstaedur Utgefanda vaau
pannig ad vidskiptin myndu skada hagsmuni fjarfesta, enda rikti umtalsverd ovissa
sem kaani i veg fyrir edlilega veromyndun verdbréfanna. P4 vegi pad mat
Fjarmalaeftirlitsins ad jafnraadi fjarfesta yrdi ekki tryggt med 6drum hadti par sem
veromotandi upplysingar vaaru of dreifdar til ad unnt vaai ad tryggja tranad peirra.

Ekki mun hafa verid opnad fyrir vidskipti med hlutdeildarskirteini A, en lokad
var fyrir vidskipti med skirteini i B kl. 11.25 eda 11.29. Sama dag kl. 11.32 hringdi
soknaradili i starfsmann verdbréfavaktar varnaradila og O0skadi eftir ad innleysa
skirteini sin i badum sjédsdeildunum. Fékk soknaradili rafpést fra greindum
starfsmanni kl. 11.34 margnefndan dag par sem hann kvadst hafa selt skirteinin i
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b&dum sj0dsdeildunum og lagt andvirdi peirra inn atilgreindan bankareikning. Sidan
sagdi ad SOluverd skirteina i B myndu berast pann sama dag, en skirteina i A degi
sidar. Ekki vard af umraaddum vidskiptum.

Med bréfi til varnaradila, dagsettu 14. oktober 2008, krafdist soknaradili pess
ad gengid yroi fra tédum vidskipum. Var erindinu hafnad med bréfi varnaradila,
dagsettu 8. desember 2008. Med kvortun, dagsettri 14. desember 2008, skaut
soknaradili méli sinu til drskurdarnefndarinnar, sbr. mal nr. 20/2008. bvi var visad fra
Urskurdarnefndinni med Urskurdi nefndarinnar 20. mars 2009. Med bréfi, dagsettu 31.
mars 2009, krafdist soknaradili skadabéta Ur hendi varnaradila. Ekki verdur s&d ad
bréfinu hafi verid svarad.

Mali pessu var skotid til Urskurdarnefndarinnar med kvortun soknaradila,
dagsettri 10. juli 2009.

[11.
Umkvaortunarefni.

Soknaradili krefst pess ad varnaradili greidi honum kr. 1.428.905, auk
dréttarvaxta fra 6. oktober 2008.

Soknaradili kvedst hafa fengid senda rafleidis fra varnaradila stadfestingu a ad
umbedin vidskipti um innlausn hlutdeildarskirteina sbknaradila i A og B hefdu att sér
stad. Sidar hafi komid i 1jos ad varnaradili hefdi einhlida akvedid ad fella vidskiptin
nidur. Hafi sdknaradili ordid fyrir fjartjoni vegna vanefnda varnaradila & fullnustu
umsaminna vidskipta, en varnaradili hafi ekki haft heimild til ad afturkalla vidskiptin
einhlida. Krefst sbknaradili pess ad sér verdi bedt tjonio ad fullu.

Soknaradili sundurlidar kréfu sina svo ad annars vegar € krafist mismunar a
markadsveromedi hlutdeildarskirteina soknaradila i B 6. oktéber 2008, kr. 7.367.783,
og peirrar fjarhagdar sem soknaradili fékk greiddar vid slit §6dsins, kr. 6.267.462, eda
samtals kr. 1.100.321. Hins vegar sé krafist mismunar & markadsveromadi
hlutdeildarskirteina soknaradila i A 6. oktdber 2008, kr. 1.581.645, og peirrar
fjdrhasdar sem soknaradili fékk greiddar vid dlit sjédsins, kr. 1.253.060, eda samtals
kr. 328.584. Alls sé pvi gerd krafaum 1.428.905, auk drétarvaxta frd 6. oktdber 2008.

V.
Athugasemdir varnaradila

Varnaradili visar til pess ad Héradsddmur Reykjavikur hafi 12. mai 2009
skipad dlitastjorn fyrir varnaradila samkvaemt heimild i l6gum nr. 151, 2002 um
fjrmaafyrirtaki, sbr. 16g nr. 44, 2009. Gildi sdmu reglur vid dlit fjarmalafyrirtakis
og vio gjaldprotaskipti, p.a m. um medferd éagreiningsmala fyrir domstélum.
Samkvaamt d-1id 6. gr. sampykkta fyrir Urskurdarnefnd um vidskipti vid fjarméla-
fyrirtaki fjalli nefndin ekki um &agreiningsma sem séu til medferdar almennra
démstola eda gerdardoms. Varnaradili kvedst hafa skorad a krofuhafa ad lysa kréfum
og telur ad mal peirra, sem lyst hafi krofum sinum, séu ekki tak til medferdar hja
arskurdarnefndinni eftir ad krofunum hefur verid lyst og visar i peim efnum til
addurnefnds d-lidar 6. gr. nefndra sampykkta og 5. mgr. 117. gr. laga um gjaldprota-
skipti o0.fl. Pa sé ljost ad slitastjérn varnaradila geti ekki verid bundin vid nidurstédur
arskurdarnefndarinnar, enda beri henni ad leggja gjalfstadt mat & krofur.

Varnaradili kvedst telja edlilegast med visan til stddu varnaradila ad
arskurdarnefndin nyti heimild i sampykktum fyrir nefndina til ad visa nyjum malum
fra & peim grundvelli ad slitastjorn varnaradila hafi birt innkollun til kréfuhafa.

160



URSKURDARNEFND UM VIBSKIPTI VID FJARMALAFYRIRTAK|

VI.
Nidurstada.

Soknaradili krefst i mali pessu béta Gr hendi varnaradila sokum pess ad
varnaradili hafi ekki ordid vid beidni um innlausn hlutdeildarskirteina A og B pann 6.
oktdber 2008.

Eins og &dur segir litur varnaradili svo & ad med pvi ad skipud hafi verio
serstok dlitastjorn fyrir varnaradila og skorad & kréfuhafa ad lysa kréfum sinum sé mal
soknaradila ekki takt til medferdar fyrir Grskurdarnefndinni. Visar varnaradili i
pessum efnum til 5. mgr. 117. gr. laga um gjaldprotaskipti o.fl. nr, 20, 1991, en a
vantanlega vid 6. mgr. 117. gr., par sem segir ad krofulysingu fyrir skiptastjora fylgi
somu ahrif og ef mal hefdi verid hdfdad um kréfuna & peirri stund sem han berst
honum. Med starfsemi Urskurdarnefndar um vidskipti med fjarmalafyrirtaki er stefnt
ad pvi ad vioskiptavinir fjarmalafyrirtakja geti fengio Urlausn méla sinna & skjétan og
Odyran hétt an pess ad visa purfi malum til domstéla. Varnaragdili er enn med
starfsleyfi og hefur ekki sagt upp adild sinni ad nefndinni. EKki liggur fyrir ad
agreiningi um krofu soknaradila hafi verid visad til héradsdoms. Urskurdarnefndin
litur svo ad henni sé heimilt ad taka til medferdar agreining adila i mali pessu medan
svo er ekki og verdur mélid pvi tekid til efnislegrar Urlausnar.

Sjodur A var sj6osdeild i verdbréfasioonum varnaradila, sbr. 1. gr. reglna
godsins. Um godinn giltu pvi ma &kvaadi 1. kafla laga nr. 30, 2003 um
verdbréfagi0di og fjarfestingasj6di. Sjodur B var sjéosdeild i fjarfestingasjéonum
varnaradila, sbr. 1. gr. reglna sj6dsins. Um pann 560 giltu pvi m.a. &kvaadi 111. kafla
greindralaga

Ad morgni 6. oktdber 2008 stodvadi Fjarmalaeftirlitid vidskipti med
fjrmalagerninga, utgefna af tilteknum hlutafélogum, p.& m. varnaradila. Si &kvordun
tok ekki til hlutdeildarskirteina i fjarfestingasjodum F eda verdbréfasjooum F p.am. i
§00i A og sj60i B, sem Utgefin voru af F. Af gbgnum maélsins verdur ekki rédid ad
Fjarmalaeftirlitid hafi gert krofu um frestun innlausnar peirra, sbr. 3. mgr. 27. gr. og 3.
mgr. 53. gr. lagaum verdbréfasjodi og fjarfestingasjodi nr. 30, 2003.

Innlausnum hlutdeildarskirteina A mun hafa verid frestad kl. 11.25 eda 11.29
pann 6. oktéber 2009. Engar innlausnir munu hafa att sér stad & hlutdeildarskirteinum
i B greindan dag. EKki liggur fyrir hvenag &kvardanir hér ad |itandi voru teknar.
Fallast ma a ad greindan dag hafi verid fyrir hendi sérstakar astasdur sem réttladt hafi
frestun hlutdeildarskirteina, sbr. 2. mgr. 27. gr. og 2. mgr. 53. gr. laga nr. 30, 2003 og
4. malsl. 6. gr. reglna beggja sjéda. Samkvaamt 3. malsl. 2. mgr. 27. gr. og 3. malsl. 2.
mgr. 53. gr. laganna, sbr. og 8. malsl. 6. gr. reglna sjédanna, skal frestun innlausnar
pegar tilkynnt Fjarmalaeftirlitinu. Jafnframt er kvedid aum i 4. malsl. 2. mgr. 27. gr.
og 4. malsl. 3. mgr. 53. gr., sbr. og aurnefndan mélsl. 6. gr. reglnanna, ad frestun
skuli auglyst opinberlega. Ekki er i I6gunum skyrt sérstaklega hvad teljist opinber
auglysing i pessum efnum og slikt verdur heldur ekki rédio af athugasemdum vid
greinina. Urskurdarnefndin telur ad birting tilkynningar & vefsidu Gtgefanda
hlutdeildarskirteinanna eda pess félags, sem annadist milligbngu um atgafu og
innlausn skirteinanna, p.e. varnaradila, hefdi getad talist naggileg auglysing i pessum
efnum. Af halfu varnaradila hafa hins vegar engin gogn verid 16go fram sem syna
fram a hvort og p& hvenaa &kvoroun um frestun innlausnar umraaddra
hlutdeildarskirteina hafi verid tilkynnt Fjarmalaeftirlitinu eda birt opinberlega

Samkvaamt framanritudu verdur, eins og malid liggur fyrir Urskurdarnefndinni,
ad mida vid ad frestun innlausnar hlutdeildarskirteina A og B hafi i 6llu falli ekki
verio auglyst opinberlega med birtingu tilkynningar pess efnis pegar soknaradili
6skadi eftir innlausn hlutdeildarskirteina sinna kl. 11.32 pann 6. oktober 2008. i 1.
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mgr. 27. gr. og 1. mgr. 53. gr. laga nr. 30, 2003 kemur fram s meginregla ad
hlutdeildarskirteini verdbréfasjods og fjarfestingasj6ds séu innlausnarskyld og ad um
innlausn sj0ds fari samkvaamt reglum hans. Heimildir til ad fresta innlausn ber pvi ad
skyra prongt sem undantekningar fra pessari meginreglu laganna. Samkvaamt 3. mgr.
7. gr. reglna sjédanna skyldu vidskiptapantanir vegna innlausna hlutdeildarskirteina
berast varnaradila fyrir klukkan 16 a vioskiptaddgum. Skyldu pae jafnan afgreiddar &
naesta opnunardegi midad vid gengi §00s a pontunardegi. Visad var til Gtbodslysinga
um afgreidslutima hverrar sj6dsdeildar. Pantanir, sem bagust eftir kl. 16 faadust a
neesta dag og yrou afgreiddar degi sidar. Samkvaemt Utbodslysingu verdbréfasjoda F
skyldu pantanir, sem bagust fyrir kl. 16.00, afgreiddar neesta virka dag. Samkvaemt
Utboddlysingu  fjarfestingasjoda F  purfti  pontun  vegna vidskipta med
hlutdeildarskirteini B ad berast fyrir kl. 14.00, ella yrdi hin afgreidd daginn eftir.

Urskurdarnefndin telur edlilegt og i samraami vid goda vidskiptahadti ad paer
beidnir um innlausnir hlutdeildarskirteina A og B, sem borist htféu &dur en tilkynning
um frestun innlausnar birtist opinberlega, yrou afgreiddar. Eins og &ur segir liggur
hins vegar ekki fyrir hvenaa slik tilkynning birtist opinberlega.

Mali pessu er beint ad varnaradila einum. Reynir pvi ekki a adild eda dbyrgo
annarra adila, s.s. F §0da hf., sem var Utgefandi hlutdeildarskirteina i j6dunum og for
med rekstur peirra, eda NF, sem adla mé ad nu sé eigandi allra hluta i F sjé6dum hf.
samkvaamt akvordun Fjarmélaeftirlitsins, dagsettri 14. oktéber 2008.

Agreiningslaust er med adilum ad soknaradili hafi kl. 11.32 pann 6. oktober
2008 dskad eftir pvi ad adurgreind hlutdeildarskirteini hans yrou innleyst. Samkvaamt
1. mgr. 18. gr. laga um verdbréfavioskipti nr. 108, 2007 hvildi s skylda & varnaradila
ad leita allra leida til ad tryggja bestu mdgulegu nidurstédu fyrir sdknaradila, m.a.
med tilliti til hrada, svo og ad gera r&dstafanir sem midudu ad sanngjarnri og skjoétri
framkvaand fyrirmada soknaradila, sbr. 1. mgr. 18. gr. laganna. P4 var varnaradila
skylt ad gera rédstafanir, sem midudu ad sanngjarnri og skjotri framkvaand fyrirmada
soknaradila, sbr. 1. mgr. 19. gr. laganna.

Varnaradili annadist eins og fyrr segir milligbngu um Utgéfu og innlausn
hlutdeildarskirteina A og B. Kom varnaradili fram gagnvart vidskiptavinum sem
vidsemjandi peirra og toék poknun fyrir. M& og draga i efa ad soknaradili hafi fremur
en adrir vidskiptavinir gert raunverulegan greinarmun & varnaradila annars vegar og F
g60um hf. hins vegar. Gagnvart sdknaradila getur heldur ekki skipt mali hvort ekki
var ordid vid beidni hans um innlausn &durnefndra hlutdeildarskirteina vegna atvika er
vOroudu varnaradila eda F 5j6di hf.

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, eins og mél petta liggur
fyrir arskurdarnefndinni, ad gera varnaradila ad baga soknaradila pad tjon sem hann
hefur ordid fyrir af peim sokum ad ekki var ordid vid beidni hans um innlausn
hlutdeildarskirteina i A og B. Varnaradili hefur ekki gert athugasemdir vid fjarhasd
krofu soknaradila. Verdur hin pvi tekin til greina ad peirri fjarhaed sem krafist er, kr.
1.428.905. Rétt pykir ad fjarhasdin beri vexti samkvaamt 1. mgr. 8. gr., sbr. 4. gr., laga
um vexti og verdtryggingu nr. 38, 2001 fr4 6. oktéber 2008 till. mai 2009 en
drattarvexti samkvaamt 1. mgr. 6. gr. somu laga fra peim degi til greidsludags.
Upphafstimi dréttarvaxta midast vio pegar manudur var lidinn fra pvi ad soknaradili
sendi krofubréf sitt til varnaradila, sbr. 9. gr. laganr. 38/2001.

Pad athugast ad samkvaamt 1. malsl. 1. mgr. 10. gr. sampykkta fyrir Urskurdar-
nefnd um vidskipti vid fjarmalafyrirtaki, dagsettra 8. juni 2000, tekur nefndin
akvoroun um hverra gagna purfi ad afla adur en arskurdur i mali er felldur.
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Varnaradili hefur itrekad pverskallast vio ad afhenda Urskurdarnefndinni umbedin
gogn i mali pessu. Er pad amadisvert.

Urskurdarord:
Varnaradili F, greidi soknaradila, M kr. 1.428.905, auk vaxta samkvaamt 1.
mgr. 8. gr., sbr. 4. gr., laga um vexti og verdtryggingu nr. 38, 2001 fr4 6. oktéber 2008
til 1. mai 2009, en dréttarvexti samkvaamt 1. mgr. 6. gr. somu laga fra peim degi til
greiosludags

Reykjavik, 26. mars 2009.
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