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Fjarmalaeftirlitid - Sudurlandsbraut 32 - 108 Reykjavik - Simi: 525 2700 - Fax: 525 2727
Ar 2002, manudaginn 2. desember, er fundur haldinn i Urskurdarnefnd um
vioskipti vid fjarmalafyrirteki.
Matt eru: Ragnheidur Bragadottir, varaformadur, fris Osp Ingjaldsdottir, Olafur

Haraldsson, O16f Embla Einarsdottir og S6lvi Solvason.

Fyrir er tekido mal nr. 13/2002:
M
gegn
fjarmalafyrirteekinu F

og kvedinn upp svohljodandi

arskurour:
1.

Malsmeofero.
Séknaradili er M, en varnaradili er fjarmalafyrirtaekio F.

Malio barst urskurdarnefnd 30. september 2002 med kvortun 16gmanns sdknaradila
dagsettri 26. september 2002. Kvortunin var send varnaradila med bréfi nefndarinnar 1.
oktober 2002 og honum gefinn kostur & ad tja sig um hana og skyra sjonarmid sin. Svor
varnaradila barust 22. oktéber 2002 med bréfi hans dagsettu sama dag. Bréfid var sent
l6gmanni soknaradila meod bréfi nefndarinnar 23. oktober 2002 og honum gefinn kostur 4
a0 koma & framfeeri athugasemdum sinum. Athugasemdir sdknaradila barust 5. névember
2002 me0 bréfi dagsettu 4. névember 2002.

Malio var tekio fyrir & fundum nefndarinnar 15. névember og 2. desember 2002.

II.
Malsatvik.

Soknaradili er erlent fyrirtaeki, sem um nokkurra ara skeid hefur att bankavidskipti
vid fyrirteekjasvid varnaradila vegna vidskipta sinna hér a landi. Med bréfi dags. 10. juli
2000 o6skadi soknaradili eftir pvi ad verdbréfasvid varnaradila millifeerdi 300.000
bandarikjadali af gjaldeyrisreikningi soknaradila hja varnaradila og radstafadi til kaupa &
hlutum i alpjodlegum sjodasjodum. Fyrir hond sdknaradila keypti varnaradili i alpjodlegu
sjodasjodunum A fyrir 1.285.256,15 evrur & genginu 0,196918, 1 A fyrir 182.079,06 evrur
a genginu 0,089810 og i C fyrir 234.117,96 evrur a genginu 0,204730, samtals
317.374,00 evrur. Um vidskipti pessi var ekki gerour skriflegur fjarvorslusamningur i
skilningi 17. gr. laga nr. 13/1996 um verdbréfavidskipti.
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Malsadilum ber ekki saman um addraganda pess ad soOknaradili oskadi eftir
vidskiptum pessum. Soknaradili heldur pvi fram ad pau hafi farid fram ad aeggjan
starfsmanns varnaradila, en varnaradili kvedur soknaradila hafa haft frumkvaedi ao
vidskiptunum. Pa heldur séknaradili pvi fram ad fyrirsvarsmadur hans hafi gert
starfsmanni varnaradila grein fyrir pvi strax i upphafi ad varnaradili hefdi enga pekkingu
4 peim fjarfestingum sem varnaradili radlagdi og ad soknaradili hafi 6skad eftir pvi ad
valdar yrdu traustar fjarfestingarleidir. Soknaradili hafi hvorki verid upplystur um pad ad
almennt veeri gerdur skriflegur fjarvorslusamningur um vidskipti sem pessi né heldur hafi
honum ekki verid haldid upplystum um proéun fjarfestingarinnar. Varnaradili heldur pvi
hins vegar fram ad gett hafi verio fyllstu ohlutdreegni i raogjof til soknaradila & peim
fundum, sem haldnir hafi verid med honum og ad allar upplysingar hafi verid gefnar eftir
bestu vitund. Upplyst hafi verid um pa aheettu sem felist i kaupum a verdbréfum, sem yroi
a0 lita 4 sem langtimafjarfestingu, og ad radgjofin hafi verio i samreemi vid mat bankans
a pekkingu, fjarhagslegri stodu og vaentingum soknaradila.

Soknaradili kom & fund med starfsmonnum varnaradila i oktober 2000, en pa hafoi
gengi aodurgreindra sjodasjoda lakkad fra upphaflegu kaupverdi. Soknaradili kvedur
starfsmann varnaradila ekki hafa upplyst soknaradila um pad & fundi pessum ad tap veeri
a fjarfestingu soknaradila. Varnaradili kvedur erlenda hlutabréfamarkadi og par med
ofangreinda sj60i hafa leekkad mikid eftir fundinn i oktober en a peim tima hafi ekkert
bent til pess a0 um aframhaldandi leekkun yrdi ad raeda svo sem raun vard 4.

Soknaradili kvedst fyrst hafa fengid upplysingar um stodu fjarfestingarinnar er hann
var staddur hér 4 landi um mitt &r 2001 og hafi hann pa umsvifalaust tekid dkvordun um
a0 selja bréfin til ad takmarka tjon sitt. Hinn 27. juli 2001 voru adurgreind verdbréf seld
fyrir 227.043,00 evrur og nam laekkun bréfanna 4 umraeddu timabili pvi 90.331,00 evrum.

I11.
Umkvértunarefni.

Soknaradili krefst pess ad varnaradili verdi trskurdadur til ad greida soknaradila
93.586 evrur meo drattarvoxtum af peningakréfum i evrum skv. auglysingu Sedlabanka
fslands skv. III. kafla vaxtalaga nr. 25/1987 fra 18. juli 2002 til 1. jali 2001, en skv. 1.
mgr. 6. gr. laga nr. 38/2001 um vexti og verdtryggingu frd peim degi til greidsludags. ba
er pess krafist a0 varnaradili verdi trskurdadur til ad greida séknaradila malskostnad skv.
mati nefndarinnar.

ba krefst soknaradili pess ad varnaradila verdi gert ad endurgreida soknaradila
poknun vegna vidskiptanna ad fjarhad 3.255 evrur. Samtals sé pvi krafa soknaradila ad
fjarhaed 93.586 evrur.
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Soknaradili heldur pvi fram ad vidskiptahaettir varnaradila gagnvart sbknaradila fari
i baga vid 15. og 17. gr. laga nr. 13/1996 um verdbréfavidskipti. Soknaradili hafi ekki
verid upplystur um moguleika pess ad gera skriflegan samning um vorslur fjar hans pratt
fyrir ad soknaradili hafi gert starfsménnum varnaradila grein fyrir pvi pegar 1 upphafi ad
hann hefdi enga pekkingu 4 fjarfestingunum. { athugasemdum med 15. gr. frumvarps til
adur gildandi laga um verdbréfavidskipti, sem svari til 17. gr. i ntigildandi 16gum, en hun
s¢ obreytt fra fyrri 16gum, segi ad almennt beri ad lita svo 4 ad pvi vidmeiri, lengri eda
reglulegri sem samskipti fyrirteekis og vidskiptamanns séu peim mun meiri astaeda sé til
samningsgerdar samkvemt akvadinu. Vidskipti fyrir 300.000 bandarikjadali hljoti ad
teljast vidamikil i skilningi dkveadisins. I athugasemdum med frumvarpi til adur gildandi
laga um verdbréfavidskipti sé um pad fjallad ad ekki sé atlast til sérstakrar
samningsgerdar um einstok tilfallandi vidskipti, t.d. milligbngu um kaup og sdlu
einstakra verdbréfa. betta eigi ekki vido um vidskipti malsadila, enda hafi soknaradili falio
varnaradila fé til radstofunar til kaupa & hlutum i erlendum verdbréfasjédum an pess ad
tilgreina akveodna sj6di. Skyldan til samningsgerdar falli hins vegar nidur pegar um sé ad
reeda kaup fyrir tiltekna fjarhaeo i tilteknum hlutabréfum eda hlutabréfasjooum, eftir
atvikum 4 tilteknu gengi.

ba segir 1 kvortun sdknaradila ad svo virdist sem varnaradili ekki hafa uppfyllt paer
skyldur sem 27.gr. laganna leggi fyrirtaekinu 4 herdar, p.e. ad leggja mat & faglega
pekkingu, fjarhag og reynslu vidskiptavinar. A pvi og gerd skriflegs fjarvorslusamnings
hafi verid sérstok porf i 1josi pess ad soknaradili er adili fra annarri heimsalfu, sem bt
vid allt annad vidskiptaumhverfi en tidkist hér 4 landi. P4 heldur s6knaradili pvi fram ad
framkoma varnaradila gagnvart soknaradila stangist freklega 4 vid goda vidskiptahetti. I
bréfi varnaradili til soknaradila fra 25. september 2001 sé su skyring gefin 4 pvi ad ekki
var gerdur skriflegur samningur vid soknaradila, ad varnaradili gerdi einungis slika
samninga vid vidskiptamenn sina, sem busettir séu & [slandi. Varnaradili hafi ekki haft
teekifzeri til ad gera slika samninga vid adila utan fslands fyrr en i juni 2001 er varnaradili
hafi opnad utibu erlendis. Bendir soknaradili 4 ad pessi asteda s¢ 6logmaet, enda eigi
varnaradili ekki ad taka ad sér fjarfestingu eda fjarvorslur fyrir erlenda adila geti hann

ekki uppfyllt krofur islenskra laga gagnvart peim.

Iv.
Athugasemdir varnaradila.
Af halfu varnaradila er &4 pad bent ad ekki hafi verid 6skad eftir pvi ad gerdur yrdi
fjarvorslusamningur og pvi hafi engin skylda hvilt & bankanum ad upplysa soknaradila

um préun verdbréfa. P4 bendir varnaradili 4 ad fjarmalafyrirteekjum sé ekki skylt ad bjoéda
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vidskiptavinum fjarvoérslusamning eins og hann sé skilgreindur i 10. tl. 1. mgr. 2. gr. laga
nr. 13/1996 um verdbréfavidskipti, enda setji flest fjarmalafyrirteeki akvedin skilyrdi fyrir
slikum samningum. Fullyrdingum s6knaradila pess efnis ad 6l6gmaett hafi verid ad bjoda
ekki vidskiptavini bankans fjarvorslusamning sé€ pvi visad a bug.

Varnaradili moétmelir peirri krofu soknaradila ad varnaradila verdi gert ad
endurgreida poknun pé, sem tekin var vegna vidskiptanna. I 1j6si pess ad 6skad hafi verid
eftir vidskiptunum og gjaldskrd bankans kynnt soknaradila standi engin rok til pess ad
taka krofu pessa til greina.

Fullyrdingar soknaradila um ad varnaradili hafi brotid gegn hinum ymsu akvedum
laga um verdbréfavidskipti, svo og godum sidum i verobréfavioskiptum sé motmeelt, enda
séu fullyrdingar pessa orokstuddar. Bent er a ad soknaradili hafi 6skad eftir vidskiptunum
skriflega. I athugasemdum med frumvarpi til 4dur gildandi laga um verdbréfavidskipti, en
nugildandi 17. gr. sé dbreytt fra fyrr 16gum, komi fram ad ekki sé raunheeft ad atlast til
sérstakrar samningsgerdar um einstok tilfallandi samskipti fjarmalafyrirteekis og
vidskiptamanns, t.d. milligéngu um kaup eda solu einstakra verdbréfa. I umraeddu tilfelli
hafi einungis verid um ad reda pessi einu vidskipti soknaradila vio verObréfasvid
varnaradila og pvi ekki um ad raeda vidvarandi vidskiptasamband.

A0 lokum bendir varnaradili 4 ad akvadi 27. gr. laga um verdbréfavidskipti eigi vid
um solu 6skradra verdbréfa par sem ekki hafi 40ur verio gefin Gt utbooslysing. bPar sem
umredd vidskipti hafi verid i verObréfasjodum, par sem gefnar hofou verid Ut
utbodslysingar, eigi akvaedi petta ekki vid um vidskipti malsadila. Pa hafi akveedi 27. gr.
laganna komid inn i 16g um verdbréfavidskipti hinn 1. jantiar 2001 eda eftir ad umraedd
kaup attu sér stad.

Med visan til alls ofangreinds verdi varnaradili ekki gerdur abyrgur fyrir leekkun

verdbréfa sdknaradila.

V.
Nidurstada
[ 17. gr. laga nr. 13/1996 um verdbréfavidskipti segir ad taki fyrirtaeki i
verdbréfapjonustu ad sér pjonustu sem pvi s€¢ heimilt samkvaemt 16gum pessum skuli,
eftir pvi sem vid 4, gerdur sérstakur samningur milli fyrirtaekisins og vidskiptamanns pess
par sem m.a. skuli kvedid 4 um réttindi og skyldur samningsadila. [ athugasemdum med
15. gr. adur gildandi laga um verdbréfavidskipti, en 17. gr. nugildandi laga er samhljéda
henni, segir ad almennt beri ad lita svo 4 ad pvi vidameiri, lengri eda reglulegri sem
samskipti fyrirtaekis og vioskiptamanns séu peim mun meiri asteeda sé til samningsgerdar

samkvaemt dkvedinu. Hins vegar sé ekki raunhaeft ad @tlast til sérstakrar samningsgerdar
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um einstok tilfallandi samskipti fyrirteekis og vidskiptamanna, t.d. milligéngu um kaup
eda solu einstakra verdbréfa.

Svo sem fyrr greinir 6skadi soknaradili eftir pvi med bréfi dagsettu 10. juli 2000 ad
varnaradili millifeerdi 300.000 bandarikjadali af gjaldeyrisreikningi soknaradila hja
varnaradila og radstafadi til kaupa 4 hlutum i alpjodlegum sjodasjodum. Um frekari
vidskipti milli soéknaradila og verdbréfasvids varnaradila var ekki ad reda. Samskipti
malsadila voru eingdngu folgin 1 milligobngu um kaup & nanar tilgreindum verdbréfum,
p.e. hlut i alpjédlegum sjodasjodum, og er pvi ekki unnt ad fallast 4 pad med sdknaradila
ad um vidamikil samskipti malsadila hafi verid ad reda, sbr. fyrrgreindar athugasemdir
med frumvarpi til laga um verdbréfavidskipti, pratt fyrir a0 um nokkud haa fjarhaeo hafi
verid ad rada. Vidskipti pessi voru pvi sidur 1ong eda regluleg. I 1josi framangreinds var
pvi um einstdk, tilfallandi samskipti malsadila ad reeda og bar varnaradila pvi ekki skylda
til ad gera sérstakan samning vid soknaradila um vioskiptin, sbr. 17. gr. laga nr. 13/1996
um verdbréfavioskipti. Pa verdur 17. gr. laganna ekki skyrd svo ad rikari skyldur hvili &
fjarmalafyrirteekjum til ad gera sérstakan samning um vidskiptin ef vidskiptamadur er
erlendur adili. Par sem vidskipti malsadila voru pess edlis ad ekki var skylt a0 gera um
bau sérstakan samning, sbr. 17. gr. laga nr. 13/1996 um verdbréfavidskipti, og malsadilar
gerou ekki med sér slikan samning, hvildi ekki st skylda & varnaradila ad upplysa
soknaradila um proun & gengi peirra alpjédlegu sjédasjoda, sem sdknaradili hafoi fjarfest
i. Varnaradili verdur pvi ekki gerdur abyrgur fyrir pvi tapi sem vard 4 fjarfestingu
soknaradila.

Légum nr. 13/1996 um verdbréfavidskipti var breytt med 16gum nr. 163/2000, sem
toku gildi 1. januar 2001. Med 16gum pessum var m.a. nyjum kafla, I'V. kafla, sem hefur
ad geyma 25.-29. gr., beatt inn i login. Akvadi 27. gr. laga nr. 13/1996 um
verdbréfavidskipti, sbr. 16g nr. 163/2000, hafoi pvi ekki tekid gildi pegar vidskipti
malsadila foru fram. A akvadi pessu verdur pvi pegar af peirri astedu ekki byggt i mali
pessu. Pa pykir soknaradili ekki hafa synt fram 4, gegn andstedum fullyrdingum
varnaradila, ad varnaradili hafi brotid gegn 15. gr. laga nr. 13/1996 um
verdbréfavidskipti.

Med visan til alls ofangreinds er nidurstadan si ad hafna beri kvortun soknaradila 1
mali pessu.
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urskuroaroro:

Krofum sdknaradila i mali pessu er hafnad.
Reykjavik, 2. desember 2002

Ragnheidur Bragadottir

fris Osp Ingjaldsdottir Olafur Haraldsson

Ol6f Embla Einarsdéttir Solvi Solvason



