URSKURDARNEFND UM VIDSKIPTI VID FIARMALAFYRIRT/EKI

Ar 2012, fostudaginn 13. jantar, er fundur haldinn { urskurdarnefnd um
vidskipti vid fjarmalafyrirtaki.

Mett eru: Audur Inga Ingvarsdottir, Geir Arnar Marelsson, Gudlaug B.
Olafsdottir, Hildigunnur Hafsteinsdottir og Johann Témas Sigurdsson.

Fyrir er tekid mal nr. 71/2011:

M ehf.
gegn

og kvedinn upp svohljédandi

uarskurour:

L
Malsmeodfero.

Malsadilar eru M, hér eftir nefndur séknaradili, annars vegar og F, hér eftir
nefndur sdéknaradili, hins vegar.

Malid barst urskurdarnefndinni 10. oktober 2011, med kvortun sdknaradila,
dagsettri 7. oktober 2011. Med bréfi nefndarinnar, dagsettu 10. oktober 2011, var
kvortunin send varnaradila og honum gefinn kostur 4 ad tja sig um hana og skyra
sjonarmid sin. Svor varnaradila barust med bréfi dagsettu pann 7. névember 2011. Var
bréfid sent sdknaradila med bréfi nefndarinnar, dagsettu 10. ndévember 2011, og
honum gefinn kostur & ad koma & framfzeri athugasemdum sinum. Athugasemdir
soknaradila barust med bréfi dagsettu 17. november 2011.

Malid var tekid fyrir & fundum nefndarinnar 16. desember 2011 og 13. jantar
2012.

IL.
Malsatvik.

bann 25. névember 2008 sendi séknaradili télvupdst & starfsmann varnaradila
og afturkalladi og 6gilti handvedsyfirlysingu nr. X, til ad fa hlutabréf sin til frjalsrar
radstofunar, en varnaradili vard ekki vid pvi.

Pann 29. jantar 2010 var varnaradila gert ad aflétta handvedi a vorslureikningi
nr. Y, med arskurdi urskurdarnefndar um vidskipti vid fjarmalafyrirtaeki nr. 55/2010.
Soknaradili kvedur varnaradila pvi hafa haldid hlutabréfacign M fra félaginu i 465
daga.

bann 20. desember 2010 krafdi soknaradili varnaradila um baetur vegna
vanefnda & ad skila vedsala til baka fyrrum vedsettum fjarmunum. Baturnar ndmu kr.
15.645.376. Pann 25. januar 2011 hafnadi varnaradili krofu soknaradila. Pann 2.
febraar 2011 itrekadi soknaradili kr6fu sina. Pann 3. mai 2011 skoradi soknaradili &
varnaradila ad greida skadabatur dsamt afollnum voxtum alls kr. 63.111.762. Pann
30. mai 2011 hafnadi varnaradili krofu s6knaradila.

Soknaradili skaut malinu til nefndarinnar med kvortun dagsettri 7. oktober
2011.

I11.
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Umkvértunarefni.

Soknaradili krefst pess adallega ad varnaradili beti M ehf. pann skada, kr.
47.889.503, sem félagio vard fyrir eftir skatt vid ad hafa ekki frjalsan adgang ad
verdbréfaeign 4 vorslureikningi nr. Y frd og med 26. ndvember 2008 til 5. mars 2010.
Me0d pvi missti soknaradlil m.a. af vidskiptataekiferi 10. desember 2008 og vard par
med af hagnadi sem af pvi hefdi leitt. Skadi pessi s¢€ sa hagnadur sem soknaradili vard
af, eftir skatta, af voldum varnaradila. Par sem sdéknaradili muni purfa ad greida 20%
tekjuskatt af skadabotunum sé naudsynlegt ad skadabaturnar verdi haerri um sem
nemi peim tekjuskatti. Skadabotakrafan nemi pvi kr. 59.861.878 en af henni muni
soknaradili greida 20% tekjuskatt til rikissjods kr. 11.972.375, pannig ad eftir standi
til handa félaginu kr. 47.889.503 sem skadabaetur fyrir ad verda af hagnadi af voldum
F.

Til vara krefst soknaradili pess ad varnaradili greidi M ehf. skadabatur kr.
44.050.514, vegna vanefnda varnaradila 4 ad skila M ehf. til baka fyrrum vedsettu
flfarmunum. Til prautavara krefst sdknaradili pess ad varnaradili greidi M ehf.
skadabeaetur kr. 14.331.876, vegna vanefnda varnaradila 4 ad skila M ehf. til baka
fyrrum vedsettu fjarmunum. b4 gerir séknaradili kr6fu um drattarvexti af
urskurdudum skadabdtum fra 6. mars 2010 til greidsludags i samreemi vid dkvaedi IV.
kafla laga nr. 38/2001 um vexti og verdtryggingu.

Soknaradili visar til pess ad um 4abyrgd fjarmalafyrirtekja vegna
medhondlunar & réttindum tengdum vorslureikningum sé fjallad i VII. kafla laga nr.
131/1997 um rafreena eignaskraningu verdbréfa. Varnaradili 1ati vidskiptavini sina
sampykkja almenna skilmala verdbréfavidskipta og samning um verdbréfavidskipti
par sem nanar sé fjallad um 4byrgd bankans i tengslum vid verdbréfavidskipti og
vorslu verdbréfa. Soknaradili telur ad ljost sé af 16gum nr. 131/1997 og skilmalum
varnaradila ad varnaradili teljist abyrgur og skadabdtaskyldur fyrir dpagindum,
kostnadi, missi fjarfestingartekifaera og 60ru fjartoni, beinu eda dbeinu sem stafadi af
pvi ad bankinn neitadi visvitandi ad veita soknaradila frjalsan adgang ad eignum a
vorslureikningi nr. Y.

Soéknaradili visar til pess ad i lok névember og byrjun desember 2008 hafi
stjorn M ehf. séd mikil kauptaekiferi i Baidu Inc. og viljad kaupa 1.070 vidbdtarhluti {
félaginu og fjarmagna kaupin med solu eignarhluta i FED og um helmings af
eignarhlutum pess i ILF. Stjorn soknaradila taldi rétta timann til ad kaupa hlutabréf
Baidu vera pann 10. desember 2008 en par sem varnaradili hélt hlutafjareign
soknaradila fastri & vorslureikningi hafi félaginu verid dmogulegt ad eiga vidskipti
med hlutabréfin. Visar sdknaradili til pess ad A i stjorn soknaradila, hafi keypt
hlutabréf i Baidu 10. desember 2008 fyrir USD 36.400. A telur pessi vidskipti syna
hug eiganda soknaradila um fjarfestingu i Baidu.

Sokarnadili bendir &4 ad par sem M ehf. gat ekki att pau vidskipti sem stjérn
félagsins vildi eiga pann 10. desember 2008 hafi félagid ordid af hagnadi sem af peim
vidskiptum hefdi leitt. S hagnadur hefdi numid kr. 47.889.503 pann 5. mars 2010. ba
bendir sdknaradili 4 ad sa hagnadur hafi verid soluhagnadur hlutabréfa sem var
skattfrjals arid 2010, skr. pagildandi dkvedum 9. tolul. a. 31. gr. laga nr. 90/2003 um
tekjuskatt.

Til studnings varakrofu sinni visar soknaradili til pess ad skadabeturnar midi
ekki vid tilgreint tjon heldur almennt tjon an tillits til pess hvert raunverulegt tjon sé,
pott fyrir liggi ad tjonid hafi verid mun meira. Krafan taki mid af pvi hvernig
varnaradili sjalfur medhondli vanskil & kr6fum i erlendum gjaldmidlum sem hafa likt
edli og vanskil varnaradila & ad athenda soknaradila hlutabréfaeignir sinar, p.e. virdi
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beggja eignanna, gjaldeyris i USD og erlendra hlutabréfacigna, radist af skradu
markadsveroi.

Til studnings prautavarakrofu sinni visar soknaradili til pess ad midad sé vid
7% p.a. vanefndaalag 4 kr. 157.830.391 fra og med 26. oktober 2008 til 5. mars 2010
pegar varnaradili skiladi soéknaradila umreddum fjarunum, kr. 157.830.391.
Vanefndadlag sé batur fyrir kr6fuhafa vegna pess skada sem hann verdi fyrir vid pad
a0 samningur sé vanefndur med pvi ad ekki sé stadid skil & fjarmunum 4 tilskildum
tima.

IV.
Athugasemdir varnaradila.

Varnaradili krefst pess adallega ad krofum sdknaradila verdi visad fra vegna
vanreifunar. Til vara er pess krafist ad kr6fum soknaradila verdi hafnad.

Til studnings adalkrofu sinni visar varnaradili til e-lidar 6. gr. sampykkta fyrir
urskurdarnefnd um vidskipti vid fjarmalafyrirtaeki. Bendir varnaradili & ad fylgiskjal 4
sem @tlad sé ad syna fram 4 meint tjon beri ekki med sér ad pad syni stodu midad vid
10. desember 2008. Pa séu utreikningar allir 6skyrir og lagatilvisanir skorti vida.

b4 itrekar varnaradili hofnun & kréfum soéknaradila fra 30. mai 2011, & peim
forsendum ad ekki hafi verid 16g0 fram nein gégn af halfu séknaradila sem syni ad
bankinn hafi hathad vidskiptum med verdbréfin & hinum handvedsetta reikningi.

Visar varnaradili til pess ad af skjolum malsins verdi ekki radid ad séknaradili
hafi i ndvember og byrjun desember 2008 falast eftir ad umraedd verdmeti yrdu losud
undan vedsetningu. Pegar af peirri astedu pyki synt ad asetningur séknaradila til
nefndra fjarfestinga hafi ekki verid til stadar & peim tima og pa ekki sd missir
hagnadar sem krofugerd byggi 4. Varnaradili visar til pess ad & grundvelli
meginreglna um skadabaetur falli pad { hlut soknaradila ad syna fram & meint tjon. Ad
mati varnaradila sé ekki synt fram 4 pad nagilega i kvortun sdéknaradila hvert tjonid sé
né umfang pess.

Hvad vardi krofu um 20% viobot vegna tekjuskatts pa verdi ekki s€d hvada
rok standi par ad baki. Slik regla verdi ekki leidd af skadabotalogum nr. 50/1993 eda
almennri ddmvenju vid dkvordun skadabota. bvert & moti s¢€ algengt ad tekid sé tillit
til hagraedis vegna eingreidslu. Pa hafi ekki verid 16g0 fram gégn um ad soknaradila
bari ad greida skatt af botum, yrdi & peer fallist.

Vegna varakrofu soknaradila visar varnaradili til pess ad ekki sé unnt ad bera
vid krofu sem byggist & imyndudu almennu tjoni, pegar ekki sé synt fram 4 hvert
tjonid geeti hafa verid.

b4 kvedur varnaradili ad fyrir prautavarakrofu soknaradila skorti allan
grundvoll. Undir vedsetningu var safn verdbréfa sem vid afthendingu i mars 2010 var
um kr. 157 milljonir. Ofan & pa fjarhaed reiknar soknaradili vanefndaalag, drattarvexti
fra 26. oktober 2008. Med pvi ad stada safns var ekki 157 milljonir krona pegar
upphaftimi vanefndadlags hefst stenst talan ekki sem grundvollur pess. Enn sidur sé
ljost hvernig alagio sé til fundio.

V.
Nidurstada.
Agreiningur adila lytur ad skadabotaskyldu varnaradila vegna tjons sem
soknaradili kvedst hafa ordid fyrir vegna handvedsetningar varnaradila 4
vorslureikningi soknaradila nr. Y.
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Soknaradili gerir adallega krofu um skadabaetur ad fjarhaed kr. 59.861.878
vegna pess ad soknaradila hafi verid émogulegt ad kaupa hlutabréf i félaginu Baidu
pann 10. desember 2008. Til vara krefst soknaradili pess ad varnaradili greidi
skadabeetur ad fjarhaed kr. 44.050.514 vegna vanefnda 4 a0 skila soknaradila til baka
fyrrum vedsettum fjarmunum en soknaradili kvedur pa uppheaed ekki mida vid tilgreint
tjon heldur almennt tjon an tillits til pess hvert raunverulegt tjon sé. Til prautavara
krefst sdknaradili pess ad varnaradili greidi skadabatur ad fjarhaed kr. 14.331.876
vegna vanefnda & a0 skila sdknaradila til baka fyrrum vedsettum fjarmunum sem sé
7% p.a. vanefndaalag a kr. 157.830.391 fra og med 26. oktober 2008 til 5. mars 2010.
ba gerir soknaradili krofu um drattarvexti af Grskurdudum skadabdtum fra 6. mars
2010 til greidsludags.

[ malinu liggur ekki fyrir ad soknaradili hafi 6skad eftir pvi vid varnaradila ad
hlutabréf hans yrou seld og onnur keypt i stadinn. Ekki verdur talid ad yfirlysingar
tveggja manna sem fyrir liggja stadfesti ad soknaradili hafi farid pess & leit vid
varnaradila. P4 verdur ekki talid ad kaup stjornarformanns soknaradila persénulega
stadfesti ad soknaradili hafi dskad eftir vidskiptum med hlutabréfin { eigu sdknaradila.

[ 1j6si pessa verdur ekki hja pvi komist ad hafna adalkréfu og varakrofu
soknaradila.

Hvad vardar prautavarakréfu soknaradila liggur ekki fyrir & hvada grundvelli
krafan byggir. [ 6. gr. sampykkta fyrir Grskurdarnefnd um vidskipti vid
fjarmalafyrirtaki er fjallad um pau mal sem nefndin fjallar ekki um. I e-1id 6. gr.
sampykktanna kemur fram ad nefndin fjallar ekki um pau mal sem eru pad 96lj0s, illa
upplyst eda krofur adila svo éskyrar ad pau eru ekki taek til arskurdar. Par sem ekki
liggur fyrir & hvada grundvelli soknaradili krefur varnaradila um vanefndadlag a kr.
157.830.391 fra og med 26. oktdber 2008 til 5. mars 2010 verdur ekki hja pvi komist
a0 visa prautavarakrofu soknaradila fra nefndinni.

Urskurdaroro:

Adalkrofu og varakrofu soknaradila, M ehf.,, & hendur varnaradila, F, er
hafnad.
brautavarakr6fu soknaradila er visad fra.

Reykjavik, 13. jantar 2012.

Audur Inga Ingvarsdottir

Geir Arnar Marelsson Jéhann Tomas Sigurdsson

Hildigunnur Hafsteinsdottir Gudlaug Brynja Olafsdottir
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