URSKURBARNEFND UM VIDSKIPTI VID FJARMALAFYRIRTZEKI

Fjarmal aeftirlitid - Sudurlandsbraut 32 - 108 Reykjavik - Simi: 525 2700 - Fax: 525 2727

Ar 2001, prigudaginn 11. desember, e fundur hddinn i Urskurdamefnd um
vidkipti vid fjamélafyrirtak.

Madt eu Gudion Olafur Jonsson, formadur, Geir Armar Mardsson, Olafur
Haradsson, Oléf Embla Einarsdéttir og Solvi Solvason.

Fyrir er tekio mal nr. 13/2001:

M,N og O

gegn
fjarmalafyrirtakinu F

0g kvedinn upp svohljodandi
Grskurour:

l.
M alsmedferd.

Madsdilae M, N og O hé& ¢ftir nefndir Soknaradilar, annars vegar og
flarmdafyrirtakid F, hins vegar, hér eftir nefnt varnaradili.

Md8id bars Urskurdarnefnd 8. oktdber 2001 med kvortun M, f.h. dlra sdknaradila,
dagsettri sama dag. Med bréfi nefndarinnar, dagsettu 9. oktdber 2001, var kvortunin send
vanaadila og honum gefinn kodur &4 ad tja 9g um hana og skyra génarmid sin. Svor
vanaradila barust med bréfi F dagsettu 30. oktdber 2001. Bréfio var sent soknaradila med
bréfi nefndarinnar, dagsettu 31. oktdber, og honum gefinn kostur a ad koma & framfagi
ahugasemdum sinum. Athugesemdir baus med bréfi soknaradila M, dagsettu 4.
november 2001.

Med opinberri  tilkynningu vidskiptardduneytians, degsdttri 27. ndvember 2001,
va tilkynnt ad vidskiptarddhera hefdi pann sama dag afturkdlad safdeyfi varnaradila
med visan til 2. tolul. 1. mgr. 60. gr. laga um verdoréavidskipti nr. 13, 1996. | framhddi
a aturkdlluninni hafi vidskiptarédherra lagt fram beoni til Hé&radsdoms Reykjavikur um
opinber skipti & fdaginu i samraami vid 2. mgr. 62. gr. laga um verdoréfavidskipti. Hefi
Héradsdomur Reykjavikur falist a pa kréfu og skipad L, til ad annagt skiptin.

Mdio var tekio fyrir & fundum nefndarinnar 9. og 28. oktdber. 6. nGvember og 4.
0g 11. desember 2001.

I.
Malsatvik.

Med premur Odagsettum  svokdlludum  askriftarskrém  skuldbundu  SOknaradilar Sig
il @ kaupa hiuti i fjafestinggg6onum H fyrir 14.000 bandarikjaddi hver um dgg.
Sankveant  Kjolum  pem < s=m  knaadila  ritubu  undir  Skyldu  40%
&kriftafjahadarinnar greidd eigi sidar en fyrir lok janlar 2000 og 60% pegar ftir pvi
yrdi kdlad. Soknaradilar greiddu pann 31 janlar 2000 40% perrar fjarheedar sem peir
hofou skrifad sg fyrir. Par gerdu fjavordusamninga vid vanaradila, degstta 3. og 4.
febriar 2000, par sem varnaradili tok ad s ad annast kaup og lu bréfa soknaradila i
umragidum §60i
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Med Odagsettu  bréfi  varnaradila til  vidskiptavina snna, sem ma  barg
oknaradilum ad pvi er virdig i goril 2000, er pem bodid ad auka hlutdeld sna i
Hjarfestingarsamlaginu H* um 150%. Hvati vanaadili vidskiptavini sina i bréfinu
eindregio til ad nyta s umraadda hemild til aukningar. Soknaradili M mun hafa &vedid
a0 adka hlut Snn um 14.000 bandarikjaddi. Kvedst hann hafa gert pad eftir vidtd vio
nafngreindan starfsmann varnaradila

Hinn 24. mai 2000 mun vamnaradili hafa sent rafpdst til perra, sem skrifad hdfdu
sg fyrir aukningu i g§6dnum, og éskad eftir pvi ad peir greddu 20% hennar hinn 1. juni
2000. Kvedst soknaradili M hafa kvartad yfir pessu vid starfsmenn varnaradila.

Med bréfi vanaradila, dagsettu 5. juli 2000, var soknaradilum tilkynnt um t6du
§06dsins, alk pess sem tilkynnt var ad fyrstu hlutabréf yrou afhent fjafestum 1 jdli pad &.
Med bréfinu fylgdi idensk endursign & bréfi fra H til vanaradila Med bréfi sama adila
til fijafesta dagsettu 16. oktOber 2000, sem ritad er & idensku, var vidskiptavinum enn
tilkynnt um hversu vel gengi hja §66num. Er par tilkynnt um um ad eitt fdaganna sem
fiafest hefi verid i hefi verid sdt 6oru Staara nafngreindu féagi.

Af gdgnum mdsns verdur r&id ad vanaadili hafi hinn 13. desember 2000 sent
fra s&r rafpost, sem virdist hafa ad geyma pydingu & tilkynningu H til fjafesta, dagsettri
27. oktdber 2000, par sam fram kemur ad innan fimm daga muni hefjagt dreifing a
hlutabréfum sem §6durinn hefi fjafest |.

Einn soknaradila sendi  nafngrendum  darfsmanni vamnaradila rafpds,  dagsettan
11. september 2000, sem aftur var itrekadur i neestu viku a eftir, par sem hann dskadi pess
a0 deppa fra umreaddum fjafestingum ens og peg dadu pa Vanaadli svaradi
Oknaradila med rafpddi hinn 23. ndvember 2000 par sem bent var & ad &krift a hiutum
i H vegi bindendi og a heimild vagi fyrir umgonaradila §odsns ad skerda nlverandi
hlut til ad meda vidbotar innkdllunum & greiddum ef menn neitudu ad borga.

Hinn 15. mars 2001 sendi varnaradili it med rafpddti til vidskiptavina "fréttabr &f*
H & ensku, dagsett 27. febrUar 2001. Med bréfi sinu til vanaradila, dagsettu 10. april
2001, letadi soknaradili M eftir skyringu & pvi hvers vegna enn vagi ekki faid &
ahenda hlutdoréf i fyritakjum ens og lofad hafdi verid. Pa sourd hann ymissa
spurninga um fyrirtaki sem g6durinn hefdi fjafet i og flara tengt vidskiptum adila
Erindio var itreked med bréfi Soknaradila M til vanaradila, dagsettu 8. mai 2001
Vanaradili kvads med simbréfi sem sent var 9. mai 2001 munu svara erindi Soknaradila
hd fyrda Va pad get med bréfi vanaradila, dagsettu 21. mai 2001. Bendir varnaradili
pa & a0 dla frétir og tilkynningar vardandi umragddan §6d komi fra gjornendum
g§6dsns i Bandarikjum Nordur-Ameriku, sem vanaradili sendi &ram il vidskiptavina
sinna | bréfinu var |eitast vid ad svara einhverjum spurninga soknaradila.

Vanaadili sendi vidkiptavinum snum | fréttabréf” fra margnefndum g6ai fyrir
fyrda adjérdung 2001 & ensku, dagsett 21, ma 2001, med rafposi hinn 11, juni 2001,
auk endursagnar 4idensku.

Adilar munu hafa fundad um gang mda hinn 19. juni 2001. Soknaradilar krofoust
endurgreéiddu fra varnaradila med bréfi, dagsettu 28. juni 2001. Erindid var itrekad med
smbréfi soknaradila M, dagsettu 17. juli 2001, Vanaradili hafnadi perri kréfu med bréfi,
dagsettu 26. juUli 2001, en kvads jafnframt munu ahuga moguleka & solu & hiut
Oknaradila i margnefndum §641.

Med bréfi vanaradila, dagsettu 16. &ust 2001, voru fjafedar, pa m.
knaradilar, krafdir um greiddu a 20% o pvi fé sem per hofdu skrdd 9g fyrir. Fylgdi
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greiddusdill bréfinu. Var bent a ad H &kildi <& rét til ad beta skerdingardkvasum
sankvaamt Utbodsskilmaum  yrdi  ekki  grett, sem gad pad ad vekum ad pegar
innborgud fjarhed yrdi skert um ad dlt ad 50%. Med bréfinu fylgdi fréttaoréf fyrir annan
adfjordung 2001, dagsett 7. &gust 2001

Med bréfi soknaradila, dagsettu 27. agust 2001, krofou per vanaradila um  afrit
samninga, sem hemiludu vanaradila skerdingu §odsEignar peirra Pa gerdu per og
kréfu um dhendingu hlutabréfa perra i peim fyrirtskjum sem godurinn hefdi  pegar
fjafet i og veau komin & makad. Jafnframt var pvi lys yfir ad sdknaradilar myndu
geymdugreida umkrafda greiddu par til umbedin gbgn og umsign FHamdaeftirlitans
myndu ligga fyrir. Vamnaradili svaradl SOknaradilum med brefi, dagsettu 29. &gust 2001.
SOknaradilar geymdugreiddu umkrafda fjarhaed hinn 3. september 2001

Med bréfi, dagsettu 1. oktober 2001, voru Sdknaradilar enn krafdir um greiddu a
20% o &kriftahlut sinum i umreadum g6di. Med bréfi til vanaradila, dagsettu 5.
oktober 2001, Gskudu Sdknaradilar skyringa a pvi hvernig fyrirhugad veei ad framkvaama
kerdingu & hlut peirra i §6dnum um rimlega heming myndu per ekki greida umraaddan
20% &skriftarhlut sinn.

Soknaradilar latudu til Fjamdaeftirlitsns med bréfi, dagssttu 6. september 2001
Med bréfi gtofnunarinnar, dagsettu 4. oktdber 2001, var soknaradilum bent a ad beina
erindi sinu til Urskurdarnefndarinnar. Gerdu perr pad med adurnefndri kvortun, dagsettri
8. oktGber 2001.

1.
Umkvortunar efni.

Ad pvi e fram kemur i gbgnum masns kvedest SOoknaradilar hafa lesd
bladegrein, sem birtig hér a landi i desember 1999 par sem paverandi eigandi varnaradila
hefi lyst yfir &gedum fjafetingegodsns H og kodtum pess ad dga vidkipti vid
vanaadila Hafi einn sdknaradila haft samband vid varnaradila vegna pessa og pa verio
tjdd ad ekki vagi hegt ad fjafeta fyrir minna en 25 - 30 milljonir krona, en ipta
madti peirri figrhasd milli priggia adila Soknaradilar segja ad peim hafi verid sagt ad ekki
madti lita svo & ad greida pyrfti dla upphesdina sem vidkomandi myndi skrifa sg fyrir
par sem umragddur §6Aur vagi pannig uppbyggdur ad ekki pyrfti & greida nema 50-60%
a perri upphe® sem madur skrifadi sg fyrir. Hiutaré i eingtékum fyrirtakjum myndu
beragt askrifendum og kaamu & mdéti pvi sem greida pyrfti. Hafi petta verio skyrt med
pem hedti @ pau fyrirtaki sem §6durinn myndi fjafeta i fagu & makad og ad sex
manudum lidnum yréu bréfin laus og gedi pa hver og enn sdt bréfin sin eda rédstafad
pem med 6drum hadti. Soknaradilar segja engan perra hafa s8 samning um H eda
einhver Utbodsyogn.

SOknaradilar kveda ekkert hafa gadis sem fram hafi komid hja varnaradila Hefi
veid logid a pem og per sviknir. Tdja per vanaadila hafa rift (Sc)
fjavordusamninga vid 9g og gea kréfu um endurgreiddu pess fja, sem per greddu
vanaradila auk vaxta

V.
Athugasemdir varnaradila.
Vanaadili bendir & ad dknaradilar hafi med &itunum snum & &skriftablod |
ardok 1999 og byrjun &s 2000 skuldbundid sg til ad kaupa hiuti i H fyrir par til greinda
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upphedd. Komi skyrlega fram & blodunum ad greida egi 40% fj&hadarinnar fyrir ok
janUar 2000, en pau 60% sem eftir 00U pa er eftir pvi yrdi leitad.

Vanaadili kvedur Utbodsskilmda greinds §6ds hafa legid frammi pegar verio
va ad kynna §odinn. Hafi fjafedar verid sérdtaklega hvattir til @ kynna s&r skilmdana
og Onnur gbgn um g6ainn, auk pess faid hdfi veid yfir dla hdsu skilmda §6dsns a
kynningafundum. Komi pad skyrt fram i (tbodsskilmdum ad makmid g§odsns £ ad
flafeda i dhadtusomum oskradum féogum. Sé par og gerd grein fyrir ndnar tilgreindum
dhadtupattum sem &hrif geti haft a fjafestinguna. P4 2 ennig skyrt tekid fram ad engin
trygging € fyrir pvi a fjafedingin skil adi og ad ovig ¢ hveneg unnt verdi ad innleysa
hagnad ef einhver verdur.

Vanaadili segir addadur & hlutdbréfamarkadi undanfarin misseri hafa latt il
bess & fjolmorg féog, sem H hafdi fijafest i, hafi fretad skraningu & markadi. Hd
enungis fjogur perra fdaga faid & markad. Vanaradili kvedur ad i upphafi hafi verid
vonedgt til pess ad unnt yroi & nota pad fé sem fengigt vio SBlu & bréfum i pem
fyrirtakjum, sem komin voru & markad, til @ sanda undir skuldbindingum godddaga &
peim 60%, sem ekki voru gredd inn i §6dinn i upphafi. Addadur & verdbréamarkadi
hafi hins vegar gert pad ad verkum ad ekki hafi verid heaggt ad hefja greéiddur Ur §6anum
og hdi pvi verid naudsynlegt ad kdla €ftir umreaddum 60% i samraami vid
skuldbindingar a askriftarskra Pa kvedur varnaradili heimild til skerdingar & innborgudu
fékomafram i fyrrnefndum Gtbodsskilmaum.

V.
Nidur stada.

Urskurdamnefnd  um  vidskipti  vid  fjamdafyritaki  stafar samkvaamt
sankomulagi  Neytendasamtekanna, Sambands idenskra spaigoda, Sambands idenskra
vidskiptabanka, Sambands lanastofnana, Samteka verdbréfefyrirtakja,
FHamdaeftirlitsns og vidskiptardduneytisns, dagsettu 8. juni 2000. Prju  sidastnefndu
samtokin hafa ni samenast i Samtok banka og verdordefyrirtakja Er  nefndinni
samnkvaamt samkomulagl adila adlad ad fjdla um agrening milli figmdafyrirtakja og
viokiptamanna perra Er pad makmid samningsadila ad med nefndinni 8
vioskiptamonnum audvedad ad koma a franfagi  kvortunum vegna vidkipta vid
fjarmdafyrirtaki og faleyst Ur peim med skjétum og Gdyrum hati.

Sankveant 3. gr. sampykkta fyrir  Orkurdarnefnd um vidskipti  vid
flamddfyritaki geta viokiptamenn fijamddyrirtakja lio s til nefndarinnar med
kvartanir vegna vidskipta vio pau. Tekur nefndin m.a til medferdar kvartanir sem vada
réttaragreining  milli  fjamdafyrinakis og vidskiptamanns enda £ samningssamband
milli adila, dor. alid 2. mgr. 3. gr.

Medan a medferd mas pessa 900 hja nefndinni  afturkaladi vidskiptaradherra
dafdeyfi vanaradila til verdbréfavidskipta med visan til 2. tolul. 1. mgr. 60. gr. laga um
verdbréfavidskipti nr. 13, 1996 og hefur skrifsofum fdagsins verid lokad. Oskad
radherra jafnframt eftir pvi vio Héradsddm Reykjavikur a0 féagid yroi €kid til opinberra
kipta, sor. 2. mgr. 62. gr. nefndra laga Hefur Héradsdomur Reykjavikur fdlig a pa
krofu vidskiptaradherra og skipad nafngreindan haestaréttarl igmann til ad annast skiptin.

Samkvaamt framansdgdu e varnaadili ekki lengur safandi og hefur fdagio
veid tekid til opinbera skipta Tdja verdur samkveant edi mds ad adld a0
Grskurdarnefndinni og  vadsvid nefndarinnar ¢ samkvaant  fyrrgreindu  samkomulagi
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adila hennar og sampykktum, ma um masmedferd og rétardhrif Urskurda nefndarinner,
bundio vio dafandi fjadmdafyrinaki. Med pvi ad dafdeyfi vanaradila hefur verid
aturkdlad, fdagio hefur hedt dafsemi og yfir danda opinber skipti til dita & fdaginu
l6gum samkvaamt, verdur ad lita svo 4 a vanaadli dgi ekki lengur adild ad
Urskurdarnefndinni, sbr. 1. mgr. 3. gr. sampykkta fyrir nefndina Er par med nidur fdlid
vad Urskurdamefndarinnar til ad fjdla um kvartanir vegna vidskipta vio vamaradila

Med visan til framanritads verdur ekki hja pvi komig¢ ad visa mdi pessu fra

Orskurdarnefndinni.  Eftir  avikum  pykir rét a0 médskotggidd vedi  endurgreitt
Oknaradilum.

Urskurdaroré:
Mdi Sdknaradila, M, N og O, a hendur varnaradila, F, er visad fra Urskurdarmefndinni.
Reykjavik, 11. desember 2001.
Gudjon Olafur Jonsson

Ger Arar Marelsson Olafur Harddsson

Olsf Embla Einarsdéttir HIvi SHlvason



