URSKURDARNEFND UM VIDPSKIPTI VIP FJARMALAFYRIRT ZAKI

Fjarmalaeftirlitid - Sudurlandsbraut 32 - 108 Reykjavik - Simi: 525 2700 - Fax: 525 2727

Ar 2002, midvikudaginn 2. oktober, er fundur haldinn i Urskurdarnefnd um
vidskipti vid fjarmalafyrirtaeki.

Matt eru: Ragnheidur Bragadottir, varaformadur, fris Osp Ingjaldsdottir, Olafur

Haraldsson, O16f Embla Einarsdottir og S6lvi Solvason.

Fyrir er tekid mal nr. 8/2002:
M
gegn
fjarmalafyrirteekinu F

og kvedinn upp svohljodandi

arskurour:
I.

Malsmeoferd.
Soéknaradili er M, en varnaradili er fjarmalafyrirtekio F.

Malid barst urskurdarnefnd 25. jini 2002 med kvortun l6gmanns séknaradila
dagsettri 21. jini 2002. Kvortunin var send varnaradila med bréfi nefndarinnar 25. juni
2002 og honum gefinn kostur & ad tja sig um hana og skyra sjonarmid sin. Svor
varnaradila barust 25. juli 2002 med bréfi hans dagsettu 19. juli 2002. Bréfio var sent
16gmanni soknaradila med bréfi nefndarinnar 25. juli 2002 og honum gefinn kostur & ad
koma a framferi athugasemdum sinum. Athugasemdir soknaradila barust med bréfi
dagsettu 26. agust 2002. Nefndin 6skaoi eftir frekari gognum og upplysingum fra
varnaradila med bréfi 5. september 2002. Svar og umbedin gdgn barust med bréfi
varnaradila dagsettu 13. september 2002.

Malio var tekio fyrir & fundum nefndarinnar 4. og 18. september og 2. oktober 2002.

II.
Malsatvik.

Hinn 4. april 2000 gerdu malsadilar med sér skiptasamning til sex ménada.
Viomidunargreidsla soknaradila midadist vid fjarhedir i erlendum myntum, samtals ad
verdmaeti 5.428.960 islenskar kronur 4 samningsdegi, en vidmidunargreidsla varnaradila
midadist vid hlut i A ad nafnvirdi 300.000 krénur, & genginu 18,0065, eda ad
markadsvirdi 5.401.950 krénur 4 samningsdegi. { samningnum segir ad vidmidunarbréfin

séu i eigu varnaradila og ad varnaradili muni selja pau i einu lagi tveimur bankadégum
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fyrir lokadag samningsins, hinn 6. oktober 2000, sem jafnframt var gjalddagi
samningsgreioslna. ba segir ad greidslum malsadila skuli skuldajafnad pannig ad ekki
komi til greidslu 4 60ru en mismuninum & greidsluskyldu samningsadila. Veru
samanlagdar greidslur sbknaradila haerri en samanlagdar greidslur varnaradila a lokadegi
skiptasamningsins skyldi varnaradili skuldfera reikning soknaradila fyrir mismuninum.
Varu samanlagdar greidslur varnaradila hins vegar haerri en samanlagdar greidslur
soknaradila skyldi varnaradili greida mismuninn inn 4 reikning séknaradila. Samkvaemt
akvaedum samningsins gat soknaradili 6skad eftir framlengingu eda breytingu &
samningnum, svo og ad samningnum yrdi lokad fyrir lokadag samningsins, allt gegn
greidslu sérstakrar poknunar.

Til tryggingar skilvisri og skadlausri greidslu soknaradila samkvemt samningnum
setti sOknaradili ad handvedi hlutabréf i A ad nafnvirdi 250.000 kronur, en ad
markaodsvirdi 3.500.000 krénur midad vid gengi 14,0. Samkvaemt skiptasamningnum
skyldi verdmeeti handvedsins vera ad ldgmarki 39% af verdmeeti vidmidunarbréfanna vid
gerd samningsins. Ef verOmaeti handvedsins lekkadi nidur fyrir fyrrgreint
hundradshlutfall gat varnaradili krafist pess ad soknaradili legoi fram frekari tryggingu.

Um handvedsetningu fyrrgreindra hlutabréfa var gerdur sérstakur samningur
dagsettur 4. april 2002, sem nefnist: Samningur um handvedsetningu verdbréfa sem eru i
vorslu verdbréfadeildar F. I samningi pessum kemur fram ad umraedd verdbréf séu sett
vedhafa ad handvedi til tryggingar skilvisri og skadlausri greidslu allra skulda og annarra
fjarskuldbindinga vedsala gagnvart vedhafa hverju nafni sem peer nefnast.  samningnum
segir a0 vedsala sé 6heimilt ad selja hin vedsettu vidskiptabréf nema andvirdi peirra komi
til vorslu vedhafa eda andvirdi seldra bréfa gangi til lekkunar 4 skuldum peim, sem
handvedid eigi ad tryggja. Jafnframt segir ad verdi vanskil & fyrrgreindum skuldum sé
vedsala heimilt ad nota andvirdi hinna vedsettu vidskiptabréfa til fullnustu adurgreindra
skulda og kostnadar, enda hafi vedhafi adur skorad a vedsala ad greida vanskilin og gefid
honum a.m.k. tveggja vikna frest til pess. Einnig kemur fram ad dkvedi vedhafi ad ganga
ad hinum vedsettu verdbréfum til fullnustu & kréfum sinum skv. framangreindu geti hann
14tid selja vedandlagio, eins og pad s¢ & hverjum tima, og radstafad séluandvirdi pess til
greidslu 4 krofu peirri sem vedandlagid tryggir. P4 segir ad vedhafi skuli tilkynna vedsala
skriflega um fyrirhugada s6lu hins vedsetta med a.m.k. 10 daga fyrirvara. Ad lokum segir
a0 handvedsetning samkvemt samningum gildi fra og med undirritun hans og par til allar
skuldir og skuldbindingar, svo og allur kostnadur, sem vedid eigi ad tryggja séu ad fullu
greiddar.

Vid lok skiptasamningsins hinn 6. oktéober 2000 hafdi gengi bréfa i A laekkad

verulega svo ad halladi mjog a4 sdknaradila mals pessa vid uppgjor 4 skiptasamningnum.
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Malsadilum ber ekki saman um pad hvort séknaradili hafi 6skad eftir framlengingu a
skiptasamningnum. Varnaradili heldur pvi fram ad soéknaradili hafi 6skad eftir
framlengingu 4 samningnum og hefur lagt fram afrit af t6lvupostbréfum starfsmanns hans
til soknaradila 4 timabilinu 19. oktober 2000 til 3. april 2001 par sem fyrirhugud
framlenging samningsins og greidslur i tengslum vid hana eru til umraedu. I dgust 2001
hafi soknaradili tilkynnt varnaradila ad ekki yrdi oskad eftir framlengingu og hafi
samningnum pa verid lokad midad vid 6. oktdber 2000 i samremi vid akvadi
samningsins. Varnaradili hafi pa selt viomidunarbréfin i A, en gengi peirra hafi pa verid
mun legra en & lokadegi samningsins og hafi varnaradili borid pad tap. Soknaradili
moétmeelir pvi hins vegar eindregid ad 6skad hafi veriod eftir framlengingu a samningnum.

Med bréfi 15. oktober 2001 tilkynnti varnaradili soknaradila ad skuld vegna
uppgjors a skiptasamningnum hafi verid i vanskilum fra 6. oktober 2000. I bréfinu skorar
varnaradili 4 soknaradila ad greida krofuna, sem pa nam 3.025.062,07 krona, pa pegar
eda 1 sidasta lagi 30. oktober 2001, ella yroi gengid ad tryggingum og eftirstandandi skuld
send 1 innheimtu hja 16gfredideild F. Ekki var ordid vid greidslu krofunnar og hinn 9.
névember 2001 seldi varnaradili hin vedsettu hlutabréf i A 4 genginu 2,25 eda fyrir
571.932 kronur.

I11.
Umkvortunarefni.
Soknaradili kvedur varnaradila skulda sér 315.589 kronur vegna uppgjors a

skiptasamningi malsadila. Hann sundurlidar kréfu sina med eftirfarandi heetti:

Bréf seld 06.10. 2000, (nafnverd x gengi) 300.000 x 11.43 = 3.429.000 kr.
Bréf seld 21.10. 2000, (nafnverd x gengi) 254.192 x 9,11 = 2.315.689 kr.

Samtals 5.744.689 kr.
Kaupverd bréfa nam samtals 5.429.100 kr.
Mismunur 315.589 kr.

Soknaradili kvedur kvortun sina fyrst og fremst luta ad pvi ad varnaradili hafi ekki
selt hin handvedsettu hlutabréf & sama tima og skiptasamningi malsadila var lokad. Med
visan til akvaeda handvedsamningsins hafi varnaradila borid ad selja hin vedsettu
hlutabréf 15 ddégum eftir lok skiptasamningsins eda hinn 21. oktober 2000 og ad mida

eigi vi0 gengi bréfanna pann dag.
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Hinn o6hefilegi drattur sem ordid hafi & uppgjori skiptasamningsins eigi sér enga
stod i samningnum. I handvedsamningnum sé einungis kvedid 4 um réttindi varnaradila
og skyldur soknaradila, en i takmdrkudum meli um réttindi soknaradila og skyldur
varnaradila. Samningurinn fari pvi 1 baga vio 17. gr. laga nr. 13/1996 um
verdbréfavioskipti. P4 hljoti pad ad vera grundvallaratridi ad i slikum samningum sé
kvedid 4 um pad hvener selja eigi handvedid eftir lokadag skiptasamningsins, en ad
00rum kosti geti verobréfafyrirteki dregid pad i morg ar ad ganga ad handvedinu a
medan markadsvirdi pess hridlaekkadi. Med slikum odskyrleika i samningum sé
vidskiptamonnum verdbréfafyrirtzkja bid mikid 6oryggi. Oedlilegt sé ad soknaradili
beri hallann af pvi a0 ekki var kvedid & um petta atridi i handvedsamningi malsadila.
Edlilegt sé pvi ad skyra handvedsamninginn med peim hetti ad borid hafi ad selja hin
vedsettu hlutabréf pegar gengi peirra for nidur fyrir 14,0, en pad hafi verid gengid sem
midad hafi verio vio gerd samningsins.

Soknaradili heldur pvi fram, 1 1josi yfirburdastodu varnaradila vid samningsgerdina,
a0 skyra beri fyrrgreinda samninga séknaradila i vil og ad mida eigi uppgjor peirra vid
ofangreindar dagsetningar. Til studnings pessu visar soknaradili til 17., sbr. 40. gr. laga
nr. 13/1996 um verdbréfavidskipti og meginreglu samningaréttar um ad tulka beri
samninga i 6hag pess sem hefur yfirburdastoou vid samningsgerd vegna stodu sinnar og
sérpekkingar. Slik tulkun veeri einnig i samraemi vid 8. gr. laga nr. 87/1998 um opinbert
eftirlit med fjarmalastarfsemi.

Af halfu soéknaradila er pvi métmelt ad Onnur sjonarmid eigi ad gilda um
handvedsamninga, sem gerdir séu 1 tengslum vid skiptasamninga, en um
skiptasamninginn sjalfan. Ofert sé ad vidskiptamenn verdbréfafyrirtakja séu algerlega
hadir gedpottaakvorounum vorsluadila vedsins um sdlu pess. ba bendir soknaradili & pad
a0 hlutabréf, sem skrad séu & markadi, sé haegt ad selja um leid og akvordun er tekin um
sOlu peirra og sé sala peirra pvi ekki bundin einhverjum hindrunum vio afsetningu eins og

t.d. fasteignaved.

Iv.
Athugasemdir varnaradila.

Af halfu varnaradila er 4 pad bent ad samkvemt grein 8.1. 1 handvedsamningi
malsadila hafi varnaradila verid heimilt a0 nota andvirdi vedandlagsins til fullnustu
skulda og kostnadar sem handvedio atti ad tryggja. Samkvemt akvaedum samningsins
hafi varnaradila borid ad skora & sdknaradila ad greida vanskilin og gefa til pess tveggja
vikna frest. Petta hafi varnaradili gert med bréfi sinu 15. oktéber 2001. Varnaradila hafi

ekki verid skylt ad selja handvedsettar eignir vid lok skiptasamningsins, en
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handvedsamningurinn hafi sjalfstett gildi gagnvart skiptasamningnum. Varnaradila séu
engin timamork sett i handvedsamningnum um pad hvenaer ganga beri ad handvedinu til
lukningar skuldinni. [ mali soknaradila hafi auk pess verid 6ljost hvort soknaradili hygdist
framlengja samninginn eda ekki og skyri pad pann dratt sem ordid hafi & innheimtu
krofunnar.

Varnaradili bendir 4 ad st almenna regla gildi i krofurétti ad krofuhafa beri ad
takmarka tjon sitt og ad pad séu hvorki hagsmunum vedhafa né vedsala hagfellt a0 lata
vedsetta eign ryrna. Ekki hafi verid fyrirsjaanlegt ad hlutabréfamarkadurinn teki pa dyfu,
sem raun hafi ordid 4, og pvi sé ekki haegt ad halda pvi fram ad varnaradili hafi ekki reynt
a0 takmarka tjon sitt eins og kostur var. Bent er 4 ad sala veOsettra eigna sé
naudungaradgerd sem ekki sé framkvemd fyrr en innheimtuadferdir hafi verid
fullreyndar. Af halfu varnaradila er pvi motmealt ad honum hafi borid ad selja hin
veosettu hlutabréf feri gengi peirra nidur fyrir pad gengi sem skrad sé i
handvedsamningnum. Ekki sé kvedid 4 um slikt i samningum adila og kvedst varnaradili
itreka a0 edli handvedsetningar s¢ ekki greidsla krofunnar heldur trygging, komi til
vanefnda & peirri krofu, sem vedandlagio eigi a0 tryggja greidslu 4. Gengid, sem skrad sé
i handvedssamningnum sé¢ pad gengi sem varnaradili hafi midad verdmati
tryggingarinnar vid, en sé 4 engan hatt heegt ad tilka sem bindandi.

Varnaradili bendir a a0 sdknaradila hafi avallt verid 1jost ad stada samningsins var
neikved og ad honum bari ad greida mismun samningsgreidsinanna. Peirri roksemd
soknaradila a0 varnaradila hafi borid ad selja hina handvedsettu eign pegar vid lok
skiptasamningsins s¢ motmelt, enda verdi pad ad vera mat vedhafa hverju sinni hvenar

edlilegt sé ad gripa til slikra adgerda.

V.
Nidurstada

Svo sem fyrr greinir gerdu malsadilar hinn 4. april 2000 med sér pa tvo samninga,
sem um redir i mali pessu. Annars vegar var um ad reda skiptasamning til sex manada
par sem greidslur samningsadila voru annars vegar i erlendri mynd og hins vegar i
hlutabréfum i A. Samkvamt samningnum var gjalddagi hans 6. oktober sama ar, en pann
dag skyldi samningnum lokad nema 6skad veri eftir ad honum yrodi lokad fyrr eda ad
hann yrdi framlengdur eftir umsaminn lokadag. Verdmeeti samningsgreioslna skyldi
annars vegar midast vid solugengi vidokomandi gjaldmidla og hins vegar vid gengi
vidkomandi hlutabréfa, hvorutveggja tveimur dogum fyrir lokadag samningsins. Hins
vegar var um a0 raeda vedsamning par sem sOknaradili veitti varnaradila handved i

hlutabréfum 1 A til tryggingar greidslu &4 skuldum hans hja varnaradila, p.4.m. hugsanlegri
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skuld hans samkvaemt fyrrgreindum skiptasamningi. Um tvo sjalfsteda samninga er ad
reda og er i hvorugum samningnum visad til hins um talkun eda gildi einstakra
samningsakveda.

Samkvaemt akvaedum vedsamningsins var varnaradila ekki skylt ad ganga ad vedinu
innan akvedins tima, eins og soknaradili heldur fram, heldur er par pvert & mottekid fram
i 10. gr. ad handveodsetningin gildi par til allar skuldir og skuldbindingar, svo og allur
kostnadur, sem handvedid eigi ad tryggja, séu ad fullu greiddar. I grein 8.2. er og tekid
fram ad varnaradila sé heimilt ad selja vedandlagid, eins og pad sé & hverjum tima, og
radstafa soluandvirdi pess til greidslu & krofu peirri, sem tryggd er med umraeddu
handvedi. I grein 8.3. veitir soknaradili varnaradila fullt og 6takmarkad umbod til pess ad
framselja fyrir hond soknaradila hin handvedsettu hlutabréf, eins og pau eru a4 hverjum
tima, til hvers pess adila sem varnaradili dkvedur, p.m.t. til hans sjalfs. Af akvedum
pessum er ljést ad varnaradila voru engin timamork sett hvad vardar s6lu 4 vedandlaginu,
heldur var honum pvert a méti frjalst ad dkveda hvenaer hann gekk ad vedinu og hvar og
hverjum hann seldi hin vedsettu hlutabréf, svo fremi ad vanskil hefou ordid a skuld peirri
sem ve0io atti ad tryggja og skorad hefdi verid a soknaradila ad greida vanskilin innan
a.m.k. tveggja vikna frests, sbr. grein 8.1. Samkvaemt framlogdum goégnum fullnaegoi
varnaradili pessum skilyrdum vedsamningsins. Pa verda akvadi vedsamningsins ekki
skilin svo a0 varnaradila hafi verid skylt ad ganga ad vedinu pegar gengi hinna vedsettu
hlutabréfa for nidur fyrir gengid 14,0, p.e. pad gengi, sem skrdd er i kvittun varnaradila
um moéttdku & hinum vedsettu hlutabréfum. ba ber og ad hafa i huga ad vedinu var atlad
ad tryggja greidslu & ollum skuldum og fjarskuldbindingum soknaradila gagnvart
varnaradila en ekki einvordungu greidslu samkvemt fyrrgreindum skiptasamningi. ba
verOur ekki fram hja pvi litid ad samkvemt grein 2.3., 4.1. og 7.1. i vedsamningnum gat
soknaradili 6skad eftir pvi ad hin vedsettu hlutabréf yrou seld og ad andvirdi peirra yroi
radstafad til lekkunar 4 skuldum peim, sem tryggdar voru med handvedinu, eda ad
fjarfest yroi fyrir andvirdi peirra i 60rum verdbréfum og fjarveromaetum. Framlogd gogn
benda ekki til pess ad soknaradili hafi 6skad eftir pessu vid varnaradila.

Soéknaradili heldur pvi fram ad varnaradili eigi ad bera hallann af pvi ad ekki var
kvedid 4 um pad i vedssamningi malsadila hvenar selja atti vedandlagid eftir lokadag
skiptasamningsins. Ekki er unnt ad fallast 4 petta enda er pad forsenda pess ad
fullnusturéttur veohafa skapist a0 um vanefnd af halfu skuldara sé ad reeda. Hér verdur aod
hafa 1 huga ad veodréttindi eru tryggingarréttindi, sem gegna pvi hlutverki ad tryggja pad
a0 greidsla fari fram, eftir atvikum pegar skuldari er kominn i greidsluprot. Vedhafi og

vedsali hafa baodir hag af pvi ad veobandalagid ryrni ekki i verdi og er alls ovist ad
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hagsmunum vedsala sé betur borgio ef vedhafa er gert skylt ad ganga ad vedinu innan

akvedins tima.

Me0 visan til alls ofangreinds er nidurstada nefndarinnar si ad hafna beri kvortun
soknaradila 1 mali pessu.

urskurdaroro:
Kvortun s6knaradila, M 4 hendur fjarmalafyrirteekinu F, er hafnad.
Reykjavik, 2. oktober 2002

Ragnheidur Bragadottir

fris Osp Ingjaldsdottir Olafur Haraldsson

Ol6f Embla Einarsdéttir Solvi Sélvason



