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Ar 2005, prigjudaginn 20. desember, er fundur hadinn i Urskurdarnefnd um
vidskipti vid fjarmaafyrirtai.

Madt eru: Gudjon Olafur Jonsson, formadur, Geir Arnar Marelsson, Grétar
Grétarsson, iris Osp Ingjaldsdéttir og Solvi Solvason.

Fyrir er tekid mal nr. 9/2005:

0g kvedinn upp svohljédandi
Grskurour:

l.
M élsmedferd.

Masadilar eru M, hé& eftir nefndur soknaradili, annars vegar, og
fjarméafyrirtakio F, hins vegar, hér eftir nefnt varnaradili.

Maio barst Urskurdarnefnd 29. juli 2005 med kvortun A, f.h. sdknaradila,
dagsettri 28. sama manadar. Med bréfi nefndarinnar, dagsettu 29. juli 2005, var kvortunin
send varnaradila og honum gefinn kostur a ad tja sig um hana og skyra gonarmid sin.
Svor varnaradila barust med bréfi B, dagsettu 19. agust 2005. Bréfid var sent |dgmanni
soknaradila med bréfi nefndarinnar, dagsettu 23. &gust 2005, og honum gefinn kostur 4 ad
koma & framfaai athugasemdum sinum. Athugasemdir barust med bréfi |6gmannsins,
dagsettu 30. agust 2005.

Med bréfi nefndarinnar, dagsettu 6. oktOber 2005, var 6skad eftir afritum af
simtolum adila. Med bréfi, dagsettu 12. oktéber 2005, sendi varnaradili afrit af einu
simtali adila, en kvad adrar upptokur af simtélum ekki vera til. Sdknaradila var gefinn
kostur & ad koma ad athugasemdum i tilefni af upptokunni med rafpésti nefndarinnar,
dagsettum 23. névember 2005. bag barust med bréfi |16gmanns soknaradila, dagsettu 5.
desember 2005.

Malid var tekid fyrir & fundum nefndarinnar 2. og 19. september, 24. oktober, 21.
névember og 20. desember 2005.

.
Mélsatvik.

Hinn 24. oktéber 2003 gerdu adilar mas pessa med s& samning um
eignastyringu. TOk varnaradili ad sér ad styra eignum soknaradila med tilfaarslu & milli
mismunandi tegunda verdbréfa eftir pvi sem takifegi bydust & markadi. Skyldi
varnaradili &kveda hvada verobréf skyldu keypt og hvernig fjarmunum soknaradila skyldi
& annan hétt varid innan marka tilgreindrar fjarfestingastefnu. Samkvaamt henni skyldi
safn sOknaradila samanstanda alt ad 100% af innlendum jafnt sem erlendum
skuldabréfum og vaxtaberandi bréfum &samt innlendum vixlum, og allt ad 50% af
innlendum og erlendum skrédum hlutabréfum og hlutabréfas 6dum.



URSKURBDARNEFND | VATRYGGINGAMALUM
2

Samkvaamt 10. gr. samnings adila skyldi varnaradili fa fasta poknun fyrir
raunavoxtun upp ad 8% a &ri. Yrdi raunavoxtun umfram 8% skyldi hlutur varnaradila,
auk fastrar poknunar, vera fjoroungur peirrar avoxtunar sem umfram yrdi. Fasta poknun
skyldi reikna ménadarlega sem hlutfall af markadsvirdi safns soknaradila midad vid
lokagengi hvers ménadar. Arangurspoknun skyldi hins vegar reikna tvisvar & &i og
midast vid 30. juni og 31. desember ar hvert. Varnaradila var heimilt ad draga poknunina
frareikningi soknaradila.

Samhlida ofangreindum samningi adila gaf sdknaradili Gt skriflegt umbod til
varnaradilatil ad kaupa og selja verdbréf i sinu nafni.

Med bréfi til varnaradila, dagsettu 21. febrdar 2005, kvartadi soknaradili yfir
styringu varnaradila & eignum sinum. Kvadst hann fyrri hluta ars 2004 hafa 6skad eftir
bvi ad ekki adtu sér stad vidskipti med hlutabréf hans nema med hans sampykki. Hafi
petta og verid itrekad sidar, liklega i juli sama &r. Ad frumkvasdi soknaradila hefdu verid
keypt hlutabréf i C, i juli 2004. Varnaradili hafi hins vegar selt hluta af peim bréfum i
oktober 2004 og ennfremur bréf soknaradila i D, Hafi sidarnefndu vidskiptin verid
bakfaard og kvadst soknaradili pa i bréfinu ekki hafa viljad gera frekari agreining um
vidskipti med hlutabréfin i C, Pa kvartadi soknaradili undan arangurstengdri poknun sem
varnaradili hafdi tekid sér i arslok 2004.

Varnaradili svaradi ofangreindu erindi med bréfi til soknaradila, dagsettu 16. mars
2005. Kvadst varnaradili hafa komid verulega til méts vid krofur soknaradila med
nidurfellingu vidskipta med bréf i D, par sem vafaatridi i samskiptum sdknaradila vid
varnaradila hafi verid afgreidd soknaradila i hag. Arangurstengd poknun vaai hins vegar i
fullu samraami vid samning adila. Taldi varnaradili pvi ekki tilefni til frekari vidbragoa af
sinni hafu.

Logmadur soknaradila 0skadi eftir frekari skyringum varnaradila med bréfi til
hans, dagsettu 18. mai 2005. Bérust paa med bréfi varnaradila, dagsettu 21. juli 2005.

Mal petta barst Urskurdarnefndinni med kvortun, dagsettri 28. juli 2005.

Umkvortunarefni.

Soknaradili gerir i malinu eftirfarandi krofur:

1. AQ varnaradila verdi adallega gert ad afhenda sdknaradila hlutabréf i C, hf. ad
nafnverdi kr. 318.588 en til vara ad varnaradila verdi gert ad greida soknaradila
kr. 1.645.189 i skadabadur vegna solu hlutabréfa hans i nefndu hlutafélagi hinn
29. oktober 2004, dsamt dréttarvoxtum fra 18. jali 2005 til greidsludags.

2. Advarnaradilaverdi gert ad greida soknaradila kr. 1.974.871 eda adra fjarhaed ad
mati nefndarinnar vegna oftekinnar &rangurspoknunar hinn 31. desember 2004
adsamt dréttarvoxtum fra peim degi til greidsludags.

Fyrri krofu sina stydur soknaradili peim rékum ad hann hafi gefid skyr fyrirmadi
um ad hlutabréf hansi C, skyldu ekki seld nema med hans sampykki, enda hafi hann af
skattalegum é&stesdum hugsad sér ad eiga bréfin. Hafi varnaradila i dllu falli métt vera
ljost ad sOknaradili vildi veramed i r&dum ef selja adti bréf i hans eigu. Verdi ad gera pa
krofu til fjarmaafyrirtakja ad pau taki tillit til 6ska vidskiptavina sinna. Soknaradili telur
ad med pvi ad lata solu & bréfum i D, ganga til baka hafi varnaradili i raun vidurkennt
réttmedti krafna hans. Soknaradili kvedst hafa ordid fyrir tjoni af voldum varnaradila sem
annad hvort megi baga honum med pvi ad afhenda honum hlutabréf ad nafnvirdi kr.
318.588 i C, eda greida honum skadabagur, sem nemi mismuni & gengi umragddra hluta &
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beim degi sem kvortun var 16gd fram (17,20) og stlugengi peirra hinn 29. oktéber 2004
begar bréfin voru seld (12,036). Nemur st krafa hans kr. 1.645.189.

Ahragandi sidargreinda kréfu sina kvedst soknaradili hafa talid yfirlit fra
varnaradila, dagsett 30. juni 2004, stadfesta ad hlutabréfasafn hans veai a
geymslureikningi, enda hafi hlutabréfagign hans fra naestlionum &ramétum pa stadid
ohreyfd og engin arangurstengd poknun verid tekin. Par sem engin arangurspoknun hafi
verid reiknud 30. juni 2004 sé ljést ad taka slikrar poknunar 31. desember 2004 sé ekki i
samraami vid 10. gr. samnings adila um eignastyringu og gédar vidskiptavenjur. Hefdi
varnaradili fylgt &kvasdum samningsins og reiknad sér arangurstengda poknun 30. juni
2004 hefoi soknaradili getad gert sé&r grein fyrir ad hlutabréf hans ,vaau ekki a
geymslureikning og getad hlutast galfur til um geymslu bréfanna.” Sokum pessa telur
soknaradili ad ekki hefdi att ad taka avoxtun hlutabréfahansi D, og C, med i reikninginn
pegar arangurstengd pdknun var reiknud Ut 31. desember 2004. Eigi pvi ad reikna
poknunina eins og bréfin hefdu ekki verid i eignastyringu varnaradila fra 30. juni 2004 til
og med 31. desember sama &. Hefdi varnaradili pa ekki &t rétt til neinnar
endurgreiddupoknunar og er pvi gerd krafa um ad poknun, kr. 1.974.871, verdi
endurgreitt ad ollu leyti. | 6llu falli séljost ad poknunin sé alt of ha og 6sanngjorn i gard
soknaradila og sé pvi til vara gerd krafaum endurgreidsiu ad aitum.

V.
Athugasemdir varnaradila.

Varnaradili kvedst hafa fjarfest i samraami vid eignastyringarsamning adila pegar
hlutabréf sdknaradila i C, voru seld 29. oktober 2004. Hafi varnaradili & peim tima talio
ad fjarmunir soknaradila yrou betur dvaxtadir med 6drum hagti. Hafi varnaradili pvi i
raun verid ad sinna skyldum sinum samkvaamt samningi adila. Kvedur varnaradili gengi
bréfai umraeddu hlutafélagi hafa lagkkad enn frekar i nGvember og desember 2004.

Varnaradili bendir & ad sdknaradili hafi veitt honum fullt og 6takmarkad umbod
til ad kaupa og selja verobréf fyrir sina hond i samraami vid pa fjarfestingastefnu sem
akvoroud hafi verid i samningi adila. Varnaradili kvedur sbknaradila hafa 6skad eftir pvi
ad hlutabréf hans i D, yrou ekki seld nema haft yrdi vid hann samband. Hafi honum pa
verio gerd grein fyrir pvi ad &kvoroun um vidskipti lasgi hja varnaradila, enda hlutverk
hans samkvaamt samningi adila. Hafi soknaradila verid bent a ad ef vilji hans staadi til
pess ad faga hluta verdbréfa sinna yfir i vordusafn yroi ad gera pad med formlegum
hadti. Varnaradili kvedur rangt ad soknaradili hafi gefid pau fyrirmadi ad oll vidskipti
med hlutabréf hans yrou stéovud og pau faad Ur eignastyringu yfir i vorslu. Pa sé pad og
rangt ad soknaradili hafi haft forgbngu um vidskipti med verdbreéf.

Varnaradili motmadir Gtrelkningi sdknaradila a skadabotakréfu sinni. Sé par
hvergi tekid tillit til pess hagnadar sem hann hafdi af avéxtun pess fjarmagns sem losnadi
vid solu bréfai C, P4 hafi soknaradili vanraekt pa skyldu ad takmarka tjon sitt.

Varnaradili kvedst hafa haft heimild samkvaamt 10. gr. samnings adila til ad
askilja sér drangurstengda poknun af avoxtun eigna sbknaradila. Hafi petta verid gert i
lok &rs 2004. Hafi pad enga pydingu og skerdi ekki rétt varnaradila til ad krefjast
umragddrar poknunar ad hennar hafi ekki verid krafist um mitt & 2004. | &kvesdi
samningsins felist ekki skyldatil ad krefjast poknunarinnar tvisvar & ari. Hafi varnaradili i
framkvaamd adeins gjaldfaat slika poknun einu sinni 4 ari, enda sé dlikt avallt til hagsbéta
fyrir vidskiptavini og komi i veg fyrir hrif skammtimasveifina & poknunina.
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V.
Nidur stada.

Eins og ad framan er rakid eru krofur sdknaradila tvenns konar. Annars vegar er
um ad rada krofu um afhendingu hlutabréfai C, en til vara greidslu skadabdta vegna solu
varnaradila & hlutabréfum i félaginu i tréass vido meint fyrirmadi soknaradila. Hins vegar
er krafist endurgreidslu a arangurstengdri poknun, kr. 1.974.871 sem varnaradili tok ser i
lok ars 2004. Skilja verdur mdatilbunad varnaradila svo ad hann krefjist pess ad 6llum
kréfum sdknaradila verdi hafnad.

Krofu sina um afhendingu hlutabréfa i C, eda til vara greidslu skadabota ad
fjarhaed kr. 1.645.189 stydur soknaradili peim rokum ad bréfin hafi verid seld pratt fyrir
ad hann hafi gefid fyrirmadi um ad svo skyldi ekki gert. Qumdeilt er i madlinu ad adilar
pess gerdu med sér samning um eignastyringu hinn 24. oktober 2003. Tok varnaradili par
ad ser ad styra eignum soknaradila, p.e. ad faga pag milli mismunandi tegunda verdbréfa,
innan marka fjarfestingastefnu sem tilgreind var i samningnum. Pa gaf soknaradili
varnaradila fullt og 6takmarkad umbod til kaupa a verdbréfum i sinu nafni fyrir pa
fj&rmuni sem varnaradili hefdi fengid og myndi f& afhenta & grundvelli samningsins, svo
og m.a. til ad innleysa verdoréf og selja. Agreiningslaust er ad ekki nytur vid neinna
skriflegra gagna um meint fyrirmadi soknaradila um ad ekki skyldi selja hlutabréf hans i
C, an sampykkis hans, sem fela i sér takmorkun & fyrrgreindu umbodi hans til
varnaradila. Eins og malio liggur fyrir nefndinni er ennfremur 6sannad gegn andmadum
varnaradila ad dik fyrirmadi hafi verid gefin munnlega. Verdur pvi ekki hja pvi komist ad
hafna pessari kréfu soknaradila.

Af gdgnum malsins verdur ekki annad radid en ad si arangurstengda pdknun, sem
varnaradili tok sér i lok &rs 2004, sé i fullu samraami vid akvasdi 10. gr. samnings adila
um eignastyringu. Getur soknaradili ekki byggt neinn rétt & pvi ad varnaradili hafi ekki
tekid sér dlika pdknun 30. juni 2004. ba eru engin efni til ad fallast & ad ekki hafi &t ad
taka tillit til hlutabréfa soknaradila i C, og D, og &voxtunar peirra vid Utreikning
poknunarinnar. Verdur pvi ennfremur ad hafna pessari kroéfu sdknaradila.

Med visan til framanritads verdur 6llum kréfum soknaradila & hendur varnaradila
hafnad.

Urskurdarord:
Krofum soknaradila, M, a hendur varnaradila, fjarmaafyrirtakinu F, er hafnad.

Reykjavik, 20. desember 2005.

Gudjon Olafur Jonsson

Geir Arnar Marelsson Grétar Grétarsson
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iris Osp Ingjaldsdottir Sélvi Sélvason



