DOMUR
Héradosdoms Reykjavikur 19. desember 2007 i mali nr. E-864/2007:
Atorka Group hf.

(Kristin Edwald hrl.)

gegn
Kauphéll islands hf.

(Gunnar Jonsson hrl.)

Mal petta, sem domtekid var 21. névember sl., var théaé 2. febrtar sl., af
Atorku Group hf., Hlidasmara 1, Kopavogi, gegn Kauphdll Islands hf., Laugavegi
182, Reykjavik.

Stefnandi krefst pess ad ogilt verdi med domi akvordun stefnda 2. oktdber
2006 um ad aminna stefnanda opinberlega og beita hann féviti. Ef fallist er 4 krofu
um 6gildingu er pess krafist ad stefndi skuli birta dominn 1 heild sinni a fréttavef
sinum ad vidlogdum 50.000 kréna dagsektum er renni til stefthanda og falli 4 ad
lidnum 15 dogum fré adfararheefi domsins. Pa er krafist malskostnadar ad skad
lausu ad mati domsins.

Af halfu stefnda er krafist syknu af krofum stefnanda. Einnig er krafist
malskostnadar samkvaemt malskostnadarreikningi.

Yfirlit malavaxta og agreiningsefna

[ aminningu stefnda til stefnanda 2. oktober 2006 segir ad stefnandi hafi
sent stefnda fréttatilkynningu 30. 4gtist 2006 vegna birtingar 4 sex manada uppgjori
félagsins. Par er einnig rakid ad i fyrirsdgn tilkynningarinnar segi ad hagnadur
stefnanda eftir skatta 4 fyrri helming arsins hafi verid taeplega 4,9 milljardar krona.
Vid lestur uppgjorsins komi i 1j6s ad hagnadur samstaedunnar hafi verid 187
milljonir krona. Lykiltolur sem fram komi i fréttatilkynningunni hafi adeins verid
modurfélagsins en engar lykiltdlur um samsteduna. Par sem fyrirsdgn
fréttatilkynningarinnar og meginmal hennar hafi fjallad um uppgjér méourfélagsins
en ekki samstaeduna hafi stefndi haft samband vid stefnanda daginn eftir og 6skad
eftir leidréttingu & fréttatilkynningunni.

Fundur var haldinn med starfsménnum malsadila 13. september par sem rett var
um hvad koma skyldi fram i fréttatilkynningu stefnanda vegna sex manada
uppgjorsins. Eftir pad sendi stefnandi stefnda nokkrar fréttatilkynningar og heldur



stefnandi pvi fram ad farid hefdi verid ad tilmaelum stefnda i peim. Af halfu stefnda
er pvi hins vegar haldid fram ad fréttatilkynningar stefnanda hafi allar verid 6full
naegjandi.

Fréttatilkynning stefnanda var birt 26. sama manadar, en i tolvuposti starfsmanns
stefnda pann dag til stefnanda segir ad stefndi telji tilkynninguna enn 6fullnagjandi
par sem enn s¢ fjallad um modurfélagio i fyrirsdgn hennar og adur en fjallad sé¢ um
samstaduna. [ tolvupostinum var 6skad stadfestingar 4 pvi ad fréttatilkynningin
skyldi birtast og vakin athygli & pvi ad p6tt hiin yroi birt felist engin vidurkenning i
pvi af halfu stefnda ad malinu veeri lokid. I framhaldi af pvi var stadfest af halfu
stefnanda med tolvupdsti sama dag ad fréttatilkynningin skyldi birt.

[ malinu er deilt um pad hvort réttmaett hafi verid af halfu stefnda ad veita
stefnanda &minningu eins og gert var vegna fréttatilkynningarinnar og beita hann
féviti.

Malsastzeour og lagarok stefnanda

Af hélfu stefnanda er malsatvikum lyst pannig ad stefnandi hafi sent stefnda
fréttatilkynningu 30. 4gast 2006 vegna birtingar 4 sex manada uppgjori stefnanda,
asamt arshlutauppgjori modurfélagsins og samstaedunnar. Fyrirsdgn fréttatilkynn
ingarinnar hafi verid: ,,Hagnadur Atorku Group eftir skatta & fyrri helmingi arsins
var teplega 4,9 milljardar krona.* Stefndi hafi gert athugasemdir vid innihald og
fyrirsdgn fréttatilkynningarinnar og 6skad eftir pvi vid stefnanda 1 bréfi 4.
september s.4. ad tilkynningunni yrdi breytt og tekid mid af samstadureikningi
stefnanda. I bréfinu segi medal annars ad ,,umfjollun i fréttatilkynningunni midadist
adeins vid uppgjor modurfélagsins®. bessi stadhafing stefnda sé rong. i
fréttatilkynningunni keemu fram ymsar upplysingar um samstaeduna. Par hafi til
demis verid fjallad um helstu atvik i rekstri peirra dotturfélaga sem falli undir
megin starfspatti samstedunnar og rekstrarafkomu i einstokum starfspattum.
Stefnandi hafi engu ad sidur akvedid ad hafa gédan samstarfsvilja ad leidarljosi og
6skad eftir fundi vio stefnda til ad unnt veri ad finna lausn 4 malinu og birta
fréttatilkynningu vegna 6 méanada uppgjorsins hid fyrsta. Fundurinn hafi verid
haldinn 13. september og nidurstada hans ordid su ad stefnandi gerdi tillogu ad
nyrri fréttatilkynningu.

Stefnandi hafi sent stefnda nyjar fréttatilkynningar 14., 19. og 21. september
s.4. I peim hafi verid reynt eftir fremsta megni ad veita eins itarlegar og gagnlegar
upplysingar og unnt var, 4samt pvi ad hafa tilmaeli stefnda til hlidsjonar. Stefndi
hafi engu ad sidur talid par 6fullnegjandi og til pess fallnar ad villa um fyrir
fjarfestum.

Stefnandi hafi sent stefnda nyja fréttatilkynningu 25. september s.4. sem birt
var a fréttavef stefnda 26. sama manadar. Uppsetning og efni hennar s¢ pad sama
og 1 obirtri fréttatilkynningu fra 21. september. { pessari fréttatilkynningu hafi verdi
tekid tillit til allra 4bendinga stefnda. Fyrirsogn hennar sé: ,,Hagnadur Atorku
Group, modurfélags, eftir skatta & fyrri helmingi arsins 2006 var teplega 4,9
milljardar krona.“ Eins og fyrirsdgnin beri med sér sé¢ augljoslega verid ad tala um
hagnad moédurfélagsins, en ekki samstaedunnar. I tilkynningunni sé fjallad itarlega



um badi modurfélags- og samstedureikning stefnanda og gerdur skyr
greinarmunur & peim.

Sidustu fréttatilkynningunni hafi fylgt bréf par sem sjonarmid stefnanda
veeru Utskyrd auk pess sem lyst hafi verid yfir samstarfsvilja af halfu stefhanda um
ad malio fengi farsalan endi og pess venst ad pvi yrdi lokid af halfu stefnda.
Sérstaklega hafi verio farid fram 4 ad ef stefndi hefdi einhverjar athugasemdir vid
breytingar, sem stefnandi hefoi gert 4 fréttatilkynningunni og fyrirsdgn hennar, yroi
gerd itarleg grein fyrir peim svo og peim 16gum og reglum sem peer styddust vid.

Stefndi hafi sidan dkvedid fyrirvaralaust 2. oktober 2006 ad 4aminna
stefnanda opinberlega og beita hann féviti ad fjarhad 2.500.000 kréna. bessi
akvordun stefnda sé ekki til komin vegna reikningsskila stefnanda, enda hefdu
hvorki verid gerdar athugasemdir vid pau né par adferdir sem stefnandi beitti.
Akvérdun stefnda sé eingéngu reist 4 athugasemdum vid fréttatilkynningu vardandi
6 manada uppgjor stefnanda og texta i fyrirsogn. [ dkvorduninni sé pvi ranglega
haldid fram ad meginefni fréttatilkynningarinnar fra 26. september s¢ moédurfélagio
en fyrirsdgn hennar upplysi hver hagnadur modurfélagsins hafi verid a
sidastlidnum 6 manudum. I tilkynningunni sé fjallad jéfnum hondum um lykiltslur
og arshlutareikninga modurfélagsins og samstaedunnar. Pa s¢ einnig gerd grein fyrir
peim reikningsskilaadferdum sem stefnandi hafi beitt, badi vid gerd modurfélags-
og samstaedureikningsins. Akvordun stefnda um ad aminna stefnanda og beita hann
féviti hafi verio birt samdeaegurs 4 fréttavef stefnda.

Akvordun stefnda hafi verid fyrirvaralaus, enda hafi forradamenn stefnanda
fengid ad vita um hana med bodsendu bréfi u.p.b. einum til tveimur timum adur en
han var birt opinberlega. Stefnandi hafi pvi hvorki getad brugdist vid henni né
fengio teekifeeri til andmala. P4 hafi stefndi enn fremur hafnad beidni stefnanda 2.
oktober s.a. um ad birta fréttatilkynningu a fréttavef stefnda um sjonarmid
stefnanda vegna akvordunar stefnda pott pau @ttu beint erindi vid fjarfesta. Log
madur stefnanda hafi itrekad pa beioni med bréfi 3. oktdber s.a., en henni hafi verid
hafnad med bréfi Il6gmanns stefnda 7. sama manadar.

[ kjolfar akvordunar stefnda 2. oktober hafi stefnandi 6skad sérstaklega eftir
pvi vid stjorn stefnda 1 bréfi 7. s.m. ad akvordunin yrdi dregin til baka og ad fundin
yrdi asettanleg lausn 4 malinu, enda um mikid hagsmunamal ad raeda fyrir
stefnanda. Peirri beidni hafi verid hafnad i bréfi stefnda 11. s.m. Stefnandi sé
algerlega 6sammala afstodu stefnda i pessu mali, baedi hvad vardi hina opinberu
aminningu og féviti, og pvi hafi honum verid naudugur s kostur ad h6foa mal petta
til a0 f4 vidunandi trlausn 4 pessu agreiningsefni.

Stefnandi byggi i fyrsta lagi & pvi ad stefnda hafi borid ad haga
akvardanatoku sinni i samrami vid malsmedferdarreglur stjornsyslulaga nr.
37/1993, enda hafi stefnda verid fengio vald a grundvelli laga nr. 34/1998 um
starfsemi kauphalla og skipulegra tilbodsmarkada. Stefndi hafi hlutverki ad gegna,
sem telja verdi opinbers réttar edlis, pott starfsemi stefnda raddist ad miklu leyti af
einkaréttarlegum reglum. Kaupholl teljist vera 16gbaert yfirvald i skilningi
Evropuréttar, sbr. 1. mgr. 1. gr. reglugerdar nr. 434/1999 um opinbera skraningu
verdbréfa i kaupholl. T greinargerd med frumvarpi til kauphallarlaga segi ad
kauphallir hafi m.a. skyldu til pess ad hafa eftirlit med pvi ad utgefendur fari ad
peim 16gum og reglum sem um kauphallir gildi. Peer fari pvi med akvedid



stjornsysluhlutverk. Framkvemdastjori stefnda hafi tekid dkvordun um ad &minna
stefnanda opinberlega og beita félagid féviti. A honum hafi pvi hvilt skylda til ad
fara ad reglum stjornsyslulaga par sem hlutverk og starfsemi stefnda radist baedi af
reglum einkaréttar og opinbers réttar.

Akvérdun stefnda hafi verid fyrirvaralaus og harkaleg. Stefnandi hafi enga
vitneskju haft um pessi aform stefnda og honum hafi heldur ekki verid gefinn
kostur & a0 tja sig um efni dkvordunarinnar. bar sem stefndi hafi ekki geett ad pessu
vid medferd malsins hafi akvordun hans brotid harkalega gegn peim 6ryggis- og
verklagsreglum sem honum hafi borid ad fylgja sem eftirlitsadila &
verObréfamarkadi. Stefndi hafi fario strangar i sakirnar en naudsyn hafi borio til og
ekki tekid tillit til hagsmuna stefnanda vid akvardanatdku sina. Oll malsmedferdin
hafi pvi gengid 1 berhdgg vid medalhdfsreglu 12. gr. laga nr. 37/1993 og pann
andmelarétt sem stefnanda sé tryggour i 13. gr. laganna.

Hin umdeilda akvordun stefnda sé mjog ipyngjandi og af peirri astaedu einni
leidi framangreindir vankantar & malsmedferd stefnda otviraett til pess ad 6gilda
beri dkvordunina. Auk pess hafi malsmedferd stefnda brotid gegn 0skradri reglu
stjornsysluréttarins um misbeitingu valds par sem hin skyndilega akvordun hafi
veri tekin med pad ad leidarljosi ad komast hja floknari og timafrekari
malsmedferd. Stefnda hafi borid ad leggja malid i réttan farveg og geeta ad megin
reglum stjornsyslulaga. bar sem stefndi hafi misbeitt valdi sinu vid val 4 leid til
urlausnar malsins beri a0 6gilda dkvordunina.

[ 6dru lagi byggi stefnandi 4 pvi ad fréttatilkynningin 25. september
uppfyllti i alla stadi reglur stefnda fyrir utgefendur verdbréfa i Kaupholl Islands hf.
fra 1. jantar 2006. I tilkynningunni sé fjallad skyrlega og ad jofnu um modurfélags-
og samstedureikning stefhanda. Fréttatilkynningin og fyrirsdgn hennar hafi tekio
miklum breytingum fra 30. agust til 26. september. Stefnandi hafi sent stefnda
fjolmargar tillogur ad tilkynningunni og ad lokum hafi htin verid pannig r gardi
gerd ad 16g0 var jotn dhersla & modurfélags- og samstedureikninginn. bess konar
framsetning sé i godu samraemi vid dkveaedi framangreindra reglna. I akvaedi 2.1.6
s¢ fjallad um form og innhald tilkynninga, en par segi medal annars ad utgefandi
skuli 1 allri upplysingagjof sinni gaeta pess ad gefin s¢ skyr mynd af pvi sem fjallad
s¢ um hverju sinni og ad leitast skuli vid ad hafa ordalag i tilkynningum skyrt og
Otviraett pannig ad fjarfestum sé strax ljost hvad fjallad sé um i henni.
Fréttatilkynning stefnanda 26. september sé 1 godu samrami vid petta, enda komi
skyrlega fram 1 fyrirsogn hennar ad hagnadur médurfélagsins, en ekki
samstaedunnar, hafi verid teeplega 4,9 milljardar krona. I tilkynningunni sé einnig
greint skyrlega 4 milli lykiltalna i médurfélags- og samstaedureikningi stefnanda.
Fréttatilkynningin sé jafnframt i samraemi vid 8. gr. reglugerdar nr. 433/1999, enda
gefl hun, likt og akvaedid geri rad fyrir, skyra mynd af pvi sem fjallad er um.
Hinum almenna fjarfesti sé pvi vissulega 1j6st um hvad sé fjallad par sem skyrt
komi fram ad hagnadurinn stafi fra médurfélaginu, en ekki samstedunni.

[ akvordun stefnda sé visad til framangreindra reglna fyrir utgefendur verd
bréfa. Stefnandi s€ talinn brjota i baga vid dkvaedi 2.3.7. betta dkvadi eigi vid um
fréttatilkynningu félags vegna arsuppgjors, en ekki arshlutauppgjors. Reglur um hid
sidargreinda sé ad finna i akvaedi 2.3.8 reglnanna. Heimfarsla stefnda til akvaeda i
reglunum sé pvi rong. Fréttatilkynning stefnanda og fyrirsdgn hennar uppfylli 611
pau skilyrdi sem fram komi i bAdum pessum akvedum og breyti pvi i raun engu



pott um arshlutauppgjor hafi verid ad raeeda en ekki arsuppgjor. Akvaedi 2.3.7 geri
jafnframt rad fyrir pvi ad félog hafi verulegan sveigjanleika pegar tolur eru valdar i
fréttatilkynningu, en par segi ad skipta megi ut dkvednum lykiltolum eda kenni
tolum fyrir adrar sem gefi gleggri mynd.

St akvordun stefnanda ad haga fyrirsdgn fréttatilkynningarinnar pannig ad
leggja aherslu 4 hagnad modurfélagsins, hafi verid tekin i pvi skyni ad hinn
almenni fjarfestir gaeti betur attad sig a rekstri félagsins. Arshlutareikningur
moéourfélagsins gefi mun betri og gleggri mynd af rekstri félagsins en 6ll
samstadan. ber lykiltolur sem fjarfestar horfi til i reikningum geti verid afar
mismunandi eftir edli reksturs. Stefnandi sé fjarfestingarfélag med umbreytingar og
voOxt & fyrirtekjum ad leidarljési og dotturfeélogin rekin sjalfstaett. Markmidid med
fjarfestingum félagsins sé ad selja paer aftur og innleysa hagnad. Pessi afstada
stefnanda sé 1 samreemi vid nidurstodur 1 aliti fra Vidskiptafraedistofnun Haskola
fslands sem unnid hafi verid fyrir stefnanda i oktober 2006. bar segi ad starfsemi
fjarfestingafélaga einkennist af pvi ad pad sé ekki hagnadurinn sem détturfélagid
(p-e. fjarfestingarverkefnid) skapi sem modurfélagid (p.e. fjarfestingafélagid)
einblini 4, heldur sé pad fjarhagslegi d&vinningurinn, p.e. hagnadurinn sem faist
pegar dotturfélagid er selt. Fjarfestingarfélog fjarfesti i hlutafé, en ekki hagnaoi eda
eignum dotturfélaga. bvi gefi ars- eda arshlutareikningur modurfélags i
fjarfestingarstarfsemi gleggri mynd en samstadureikningsskil, pott vissulega sé
mikil kostur ad skila inn badum reikningunum, likt og stefnandi hafi gert. Stefnandi
hafi einmitt haft pessi sjonarmid til hlidsjonar pegar hann utbj6 hina umdeildu
fréttatilkynningu, enda sé hun til pess fallin ad gefa hluth6fum og 60rum sem
gleggsta mynd af rekstri félagsins. I alitinu komi einnig fram ad bandariska
reikningsskilarddid (FASB) hafi gefid ut talkun, FIN 46(R), par sem fram komi ad
skrad fjarfestingafélog séu undanpegin samstadureikningsskilum. Reikningsskila
ra0 Kanada hafi einnig tekid somu afstodu, en i kjolfar FIN 46(R) hafi reiknings
skilastodlunum Accounting Guideline AcG-15, sem toku gildi & arinu 2004, verid
breytt pannig ad nu purfi fjarfestingaféldg par i landi ekki ad gera samstedu
reikningsskil.

Sams konar reglur veeru ekki 1 gildi um hérlend fjarfestingafélog. Stefnandi
hafi heldur ekki hagao reikningsskilum sinum og adferdum vid birtingu frétta
tilkynninga med peim hatti ad gera ekki samstedureikningsskil. Pvert 4 moéti hafi
reikningsskil stefnanda verid pannig ad badi var gerour modurfélags- og samstaedu
reikningur, eins og gert sé rad fyrir i Iogum nr. 3/2006 um arsreikninga.  frétta
tilkynningunni hafi einnig verio itarleg umfjéllun um arshlutareikning médur
félagsins annars vegar og samstedunnar hins vegar. betta s¢ 1 samrami vid
hérlenda réttarframkvamd par sem hvergi sé kvedid 4 um i 16gum, reglugerdum,
settum reglum eda 60rum réttarheimildum ad fjarfestingafélog megi ekki birta
modurfélags- og samstedureikning i senn. Slik reikningsskil megi 6llu heldur telja
til fyrirmyndar, enda sé kvedid & um pad i 16gum nr. 3/2006 um arsreikninga ad
félog, sem eru skrad i kaupholl, sé skylt eftir 1. januar 2007 ad gera
modurfélagsreikninga samkvamt IFRS. Med pessari hattsemi sinni hafi stefhandi
pvi adeins verid ad sja til pess ad reikningsskil hans vaeru sem gleggst og gaefu
fjarfestum réttar upplysingar um félagio.

[ aminningu stefnda sé einnig visad til 7. gr. reglugerdar nr. 433/1999 til
studnings nidurstoou stefnda. Par segi ad ,,fréttatilkynning Atorku vegna uppgjors
ins atti ad endurspegla uppgjor samstaedunnar par sem Atorka er samstaeda, sbr. 2.



mgr. 7. gr.*“ Stefndi talki pvi umreett dkveedi pannig ad peir ttgefendur sem beri ad
gera samsteduuppgjor skuli mida fréttatilkynningu vegna uppgjors vid samstedu
uppgjorid og ad uppgjor moédurfélagsins megi fylgja med sem itaretni og sé pvi
nokkurs konar vidbotarupplysingar. I akvadinu komi hins vegar ekki fram ad
fréttatilkynningin eigi ad ,,endurspegla“ uppgjor samstaedunnar. Par segi eingdngu
aQ sé félagid hluti af samstadu skuli birta samstaedureikninga. Stefnandi hafi
uppfyllt petta skilyrdi akveaedisins og birt samstadureikning. I 8. gr. reglu
gerdarinnar s¢ aftur 4 moti fjallad um fréttatilkynningu vegna birtingar
arsreiknings. Par sé pvi aftur um ranga heimfaerslu til vidkomandi reglna ad raeda af
halfu stefnda, sem sé mjog bagalegt i jafn ipyngjandi akvordun og peirri sem hér
um radi. bott 8. gr. fjalli um fréttatilkynningu vegna birtingar arsreiknings, en ekki
arshlutareiknings, megi hafa akvadid til hlidsjonar vid gerd fréttatilkynningar,
asamt 9. gr. sdmu reglugerdar par sem fjallad s¢ um halfsarsuppgjor skradra félaga.
i 8. gr. sé heldur ekkert kvedid 4 um ad fréttatilkynningin skuli endurspegla
samstaduuppgjor félagsins. Akvaedi 7. gr. reglugerdarinnar verdi ad skilja eins og
pad sé ritad, en ekki eins og henti stefnda hverju sinni. Par ad auki s¢ stadhefing
stefnda rong um ad stefnandi hafi hagad fréttatilkynningu sinni med peim heetti ad
veita ner eingdngu upplysingar um nidurstodu reikningsskila modurfélagsins.
Jafnitarlegar upplysingar séu um badi moédurfélags- og samstedureikning félagsins
og hafi stefnandi hvorki brotid gegn 2. mgr. 7. gr. né 8. gr. reglugerdar nr.
433/1999. Upplysingar um modurfélagsreikning stefnanda mega ekki vera
vidbotarupplysingar i fréttatilkynningum par sem paer gefi mun betri og gleggri
mynd af rekstri félagsins heldur en 611 samstedan, enda veri slikt i 6samraemi vid
1. mgr. 7. gr. reglugerdarinnar, par sem segi ad félag skuli leitast vid ad lata
reikningsskil sin avallt uppfylla strongustu krofur sem almennt vaeru gerdar til
félaga 1 peirri grein sem pad starfi.

Stefndi hafi engar athugasemdir gert vid fréttatilkynningu stefhanda vegna
priggja ménada uppgjors félagsins sem birt hafi verio 4 fréttasiou stefnda 30. mai
2006. Par segi 1 fyrirsogn: ,,Hagnadur Atorku Group, modurfélags, eftir skatta a
fyrsta arsfjordungi 2006 var rimlega 4 milljardar krona.* I textanum komi fram ad
visad sé 1 hagnad méodurfélagsins, en ekki samstaedunnar. Su skyndilega akvordun
stefnda ad dminna stefnanda vegna fréttatilkynningar um sex manada uppgjor
félagsins, sem gerd hafi verid med sams konar hetti og tilkynning vegna priggja
manada uppgjorsins, sé pvi dskiljanleg og i engu samrami vid peer adferdir og
vinnureglur sem stefndi eigi ad hafa ad leidarljosi sem eftirlitsadili a
verobréfamarkadi.

Heimildir til ardgreidslna r sjo6dum stefnanda taki mid af reikningum
modurfélagsins, sbr. 1. mgr. 99. gr. laga nr. 2/1995 um hlutaféldg. Upplysingar um
fjarmuni 1 frjalsum sjodum félagsins hafi pvi beina pydingu fyrir mat &
ardgreidslum fra félaginu 1 framtidinni og par med verdOmat pess. Vegna pessa sé
6edlilegt ad birta adeins samstedureikninga stefnanda eda haga fréttatilkynningu
fra félaginu pannig ad par sé eingdngu ad finna upplysingar um samstaduna.

Krafa stefnanda sé enn fremur reist & pvi ad forstjori stefnda hafi tekio
akvordun um ad beita stefnanda vidurlogum. Heimildardkveedi til ad taka slikar
akvardanir sé i 7.3 gr. reglna stefnda fyrir utgefendur verdbréfa fra 1. jantiar 2006. I
1j6si ofravikjanlegra reglna um valdsvid félagsstjornar og framkvemdastjora i
hlutafélogum, en stefndi sé hlutafélag ad 16gum, leiki vafi & pvi hvort su tilhogun,
a0 fela forstjora ad taka akvardanir i eftirlitsmalum og beita vidurlogum, sé



traverdug og standist akvaedi laga nr. 2/1995 um hlutafélég. Samkvamt 2. mgr. 68.
gr. laganna annast framkvamdastjori (forstjori) daglegan rekstur félagsins og skuli
peim efnum fara eftir peirri stefnu og fyrirmaelum sem félagsstjorn hafi gefid. Hinn
daglegi rekstur taki ekki til rddstafana sem séu 6venjulegar eda mikils hattar en til
peirra purfi sérstaka heimild fra félagsstjorn. Akvardanir 4 svidi eftirlits, sem luti ad
vidurlogum eins og opinberri &minningu eda féviti, teljist mikilveegar akvardanir og
falli pvi utan valdsvids framkvamdastjora samkvamt 16gum um hlutafélég. Stjorn
stefnda hafi pvi 16gum samkvaemt borid ad taka akvordun i malefnum stefnanda og
Oheimilt hafi verid a0 framselja akvordunarvaldid til forstjora félagsins.

Samkvamt 6llu framangreindu sé 1j6st ad reikningsskil stefnanda og
fréttatilkynning vegna sex manada uppgjors félagsins, asamt fyrirsdgn hennar, sé i
samrami vid gildandi 16g, géda reikningsskilavenju og reglur stefnda um gerd og
birtingu fréttatilkynninga. Stefnandi visi til framangreindra lagadkvada og annarra
réttarheimilda, sem malatilbiinadur hans stydjist vid, og til XXI. kafla laga nr.
91/1991 um medferd einkamala, einkum 129. og 130. gr., til studnings
malskostnadarkréfu sinni.

Malsastzeour og lagarok stefnda

Af halfu stefnda er visad til pess ad stefnandi hafi sent fra sér
fréttatilkynningu 30. agast 2006 og sé hun undirrdt mals pessa. Stefnandi sé
fjarfestingafélag sem eigi fj6lda dotturfélaga. Stefnandi og dotturféldgin séu
samsteda samkvamt 4. mgr. 2. gr. laga um hlutafélog og 7. tl. 2. gr. laga nr. 3/2006
um arsreikninga. Vid lestur uppgjora, sem fylgt hafi fréttatilkynningunni, komi i
1j6s ad hagnadur samstedunnar hafi verid 187 milljonir krona. Lykiltdlur sem fram
komi 1 fréttatilkynningunni hafi adeins verid lykiltolur modurfélagsins. Engar
lykiltolur hafi verid um samstaduna og rekstrarnidurstodu hennar ekki getio.

Fyrirsogn fréttatilkynningarinnar og umfjollun i meginmali fjalli um upp
gjor modurfélagsins, ekki samstedunnar. Af fyrirsdgninni meetti pod atla ad hiin
teeki til samstedunnar, eins og rétt hefoi verid. Vegna pessa hafi starfsmenn stefnda
6skad eftir leidréttingu pegar daginn eftir i simtdlum vid stefnanda. Leiorétting hafi
ekki borist og hafi stefndi pvi haft samband ad nyju vid stefnanda 4. september s.a.
Af stefnanda halfu hafi ekki verid talid tilefni til leidréttingar. A pvi svari fengnu
hafi stefndi ritad stefnanda bréf sama dag en stefnandi haldi pvi fram ad rong
stadhaefing sé 1 bréfinu par sem fréttatilkynningin innihaldi ymiss konar
upplysingar um samstaeduna. Hid rétta s¢ ad par sé nokkur umfjéllun um helstu
dotturfélog stefnanda, en hins vegar ekki nokkur umfjéllun um samstedureikning,
adeins visan til medfylgjandi arshlutareikninga. Pvi sidur hafi lykiltdlur
samstadunnar verid settar fram i tilkynningunni, svo sem gera skuli. Stefnanda hafi
fra fyrsta samtali verid gerd grein fyrir pvi ad efni tilkynningar skyldi midast vid
samsteduuppgjor og ahersla 16gd 4 pad.

baverandi framkvamdastjori stefnanda hafi farid fram 4 fund med forsvars
monnum stefnda 7. september s.4. og hafi fundur verid haldinn 13. s.m. bar hafi
enn verid itrekud sjonarmid stefnda pess efnis ad fréttatilkynning skyldi taka til
samstedunnar. Fundinum hafi lokid 4 pann veg ad stefnandi myndi senda inn nyja
fréttatilkynningu an tafar par sem farid yroi ad forskrift stefnda. Tilkynning hafi



borist daginn eftir. { stad pess ad hun fari ad forskrift stefnda hafi hiin verid litt
breytt fra fyrri tilkynningu, en skeytt inn pvi sem kallad var ,,Lykiltolur,
samstaedureikningur. Fyrirsgn hafi verid 6ébreytt og megindherslan enn sem fyrr 4
moourfélagid, pvert & pad sem stefndi hefdi margitrekad lagt aherslu 4.

Stefndi hafi itrekad haft samband vi0 stefnanda 14. og 15. september i pvi
skyni a0 fa fra honum leidrétta tilkynningu, an drangurs. Enn hafi verid reett vid
stefnanda 17. og 18. s.m. og hafi komid alveg skyrt fram i peim samt6lum ad
stefndi maeti tilkynningu 6fullnaegjandi og krefdist leidréttingar. Stefnandi hafi loks
gert grein fyrir pvi ad leidréttingar veeri ad vaenta 19. september. Eftir lokun
markada pann dag hafi loks borist ny utgafa fréttatilkynningarinnar. Fyrirsogn hafi
pa verid breytt med pvi ad skeytt hafi verid par inn i ad hagnadurinn tilheyrdi
moéodurfélagi, auk pess sem batt hafi verid nokkru vid umfj6llun um
samstaeduuppgjor. Stefndi hafi enn talid, og af somu astedu og fyrr, ad tilkynningin
veeri 6fullnegjandi, enda pungamidjan modurfélagsuppgjorid og ekki vikid ad
samstaeou 1 fyrirsogn.

Stefndi hafi gert stefnanda grein fyrir pvi ad hann teldi tilkynninguna 6full
nagjandi med télvuskeyti 20. september s.4. og bedid um stadfestingu & pvi ad
birta skyldi hana engu ad sidur. I tolvuskeyti stefnanda komi fram ad honum hafi
verid ljost hverjar tillogur stefnda veeru en hann kysi ad fara ekki eftir peim. { svari
stefnanda til stefnda 21. s.m. hafi stefnandi stadfest ad hann vildi a0 frétta
tilkynningin yroi birt, auk pess sem farid veeri fram 4 bréf par sem tilgreint yroi ,,i
smaatridum hvad pid teljid 6fullnagjandi i leidréttu tilkynningunni®. bvi hafi verid
hafnad um klukkustund sidar af tveimur asteedum. I fyrsta lagi hafi stefndi talid ad
stefnanda veeri alveg 1j6st hvad stefndi teldi vanta upp 4 tilkynninguna, en hann
veeri pvi einfaldlega 6sammala. Hins vegar fari ekki saman vid eftirlitshlutverk
stefnda ad taka ad sér ad skrifa fréttatilkynningar einstakra utgefenda eda gefa peim
nakvaema forskrift. Visad hafi verid til pess sem fram hefdi komid i fyrri
samskiptum adila og i tilgreind akvaedi reglna stefnda. I télvupostsamskiptum hafi
stefnandi lyst pvi yfir ad hann liti svo 4 ad gerdi stefndi ekki skriflega grein fyrir
sjonarmidum sinum teldi hann malid nidur fallid. Stefndi hafi svarad pvi pannig ad
ekki yroi liti svo 4 af hans halfu.

Enn 4 ny hafi borist tilkynning fré stefnanda eftir lokun markada 21.
september og 1 tolvuskeyti stefnanda til stefnda pann dag komi fram ad umfj6llun
um samstadu sé ordin itarlegri og ad vonast sé til ad pad verdi til pess ad leysa
malid. Yroi svo ekki hafi verid 6skad upplysinga um ,,nakvemlega hvad vantar og
nakvemlega hvad er ad*. Stefndi hafi svarad skeytinu morguninn eftir 4 pann veg
ad leidréttingin veeri ekki fullnegjandi og malinu pvi ekki lokid. Par hafi verid sagt:
,2Meginaherslan og pungamidjan i tilkynningunni 4 ad vera 4 samsteduna, ekki
modurfélagid. Pad hafi enn verid itrekun pess sem fram komi i fyrstu athugasemd,
en stefnandi ekki viljad verda vid. Stefnandi haldi pvi fram ad tilmeli stefnda hafi
verid hofo til hlidsjonar vid tilkynninguna en pad sé rangt. Stefnanda hafi verid
1j6st hverjar athugasemdir stefnda voru en hann hafi tekid akvordun um ad fara
ekki eftir peim.

Sidasta fréttatilkynning stefnanda hafi borist 25. september. I tolvuskeyti,
sem henni hafi fylgt, hafi verid 6skad birtingar. Stefndi hafi svaradi tolvuskeytinu
og enn hafi komid fram ad tilkynningin veeri talin 6fullnaegjandi af sému astaedum.
b4 hafi verid bedid um stadfestingu pess ad tilkynningin skyldi birtast og tekid fram



ad 1 birtingu faelist ekki nokkur vidurkenning 4 malalokum. Tilkynningin hafi birst
a vef stefnda 26. september. I stefnu segi ad i fréttatilkynningunni hafi ,,verid tekid
tillit til allra &bendinga stefnda®, en pad sé ekki rétt. betta komi fram 1 pvi sem
pegar hafi verid rakid, auk pess sem starfsmenn malsadila hafi margoft talad saman
a peim tima.

bratt fyrir framangreint reisi stefnandi malatilbunad sinn & pvi ad stefndi
hafi fyrirvaralaust beitt sig vidurlogum. Malavextir beri gloggt med sér ad pad sé
fjarri sanni. Neer lagi veeri ad halda pvi fram ad stefndi hefoi ekki gengid nogu hratt
fram og gefid stefnanda of rimt svigram og morg tekifeeri til pess ad beeta ur
ag6llum & tilkynningu sinni.

Malatilbunadur stefnanda sé & pvi byggdur ad stefndi hafi i dkvardanatoku
sinni verid bundinn af malsmedferdarreglum stjoérnsyslulaga og m.a. visad til pess
ad stefnda sé fengid hlutverk sem l6gberu yfirvaldi i skilningi Evropuréttarins.
Stefndi sé hlutafélag i eigu einkaadila. Stjornsysluldgin eigi pvi eftir efni sinu ekki
vi0 um starfsemi stefnda. Med kauphallarlogunum nr. 34/1998 og reglugerd, sem
sett hafi verid med stod i peim, veeri stefnda fengin dkvedin verkefni sem tengdust
skraningu félaga 4 markad og adild ad kaupholl. Eftir 1. mgr. 13. gr. laganna beri
stefnda ad rokstydja akvordun um synjun adildar ad kaupholl eda akvordun um ad
fella verobréfaflokka endanlega af skra. ba sé stefnda einnig fengid eftirlitshlutverk
med upplysingagjof utgefenda i reglugerd nr. 433/1999. Samt sem adur veru
akvardanir stefnda vardandi skraningu og eftirlit hvorki skilgreindar sem
stjornsysludkvardanir 1 [dgum né kvedid & um ad stjérnsyslureglur giltu um slikar
akvardanir.

Eftirlit stefnda med upplysingagjof stefnanda sé ekki 4 grundvelli heimildar
hans sem logbers yfirvalds, heldur samnings vid stefnanda um skraningu
hlutabréfa hans 4 markad. Med samningnum hafi stefnandi selt sig undir
eftirlitsvald stefnda, sbr. 1. og 3. gr. hans. [ 5. gr. samningsins séu vidurlog vid
vanefndum tutgefanda tilgreind. Somu vidurldg veru tilgreind 1 gr. 7.3 1 reglum
stefnda. A grundvelli pessa samnings, reglna sem stefndi setji um starfsemi sina
med heimild 1 3. tl. 11. gr. kauphallarlaganna og eftirlitshlutverks sem stefnda sé
fengio samkvemt 4. tl. 11. gr. somu laga, hafi stefndi beitt stefnanda vidurlogum.
Malsmedferdarreglur stjérnsyslulaga taki pvi ekki til samskipta stefnda vid
stefnanda 1 addraganda pessa mals.

Malsmeoferd stefnda hafi po 1 einu og 6llu og umfram skyldu fullnegt peim
krofum sem gerdar veeru til stjornsyslumals. Stefnandi hafi hins vegar ekki ordid
vid margitrekudum tilmelum stefnda um urbeetur a fréttatilkynningu sinni, eins og
malavextir beri gloggt med sér. Fra fyrstu samskiptum hafi legid fyrir hvers efnis
stefndi teldi ad urbatur &ttu ad vera, p.e. ad dherslan skyldi 16g0 &4 samstedu
stefnanda. Stefnandi hafi kosid a0 fara ekki ad athugasemdunum og pegar fullreynt
hafi verid um urbatur hafi stefnda verid pad rad eitt tekt ad beita vidurlogum.
Stefnanda hafi ekki getad dulist ad pannig hlyti ad fara pegar hann neitadi ad verda
vid beidni um urbetur.

[ 1j6si addraganda akvordunarinnar sé fraleitt ad tala um brot 4 medalhofi
eda ad andmelaréttur hafi verid brotinn, en mélavextir og framlogo skjol beri med
sér hvernig samskiptum adila var hattad i addraganda hinnar umprettu dkvordunar.
Vidurlogin sjalf eigi sér stod 1 og veeru i samraemi vid samning adila og reglur



stefnda. P4 hafi féviti verid akvedio sem svaradi prefoldu argjaldi stefnanda hja
stefnda, en hefdi matt vera allt a0 tifoldu argjaldinu. Ekki hafi verid um mistok ad
reeda hja stefnanda heldur hafi hann visvitandi farid a svig vid margitrekada beidni
stefnda um arbeetur.

Enn fjarlegara sé¢ ad akvordun stefnda hafi verid valdnidsla eda misbeiting
valds. Akvordunin hafi alls ekki verid tekin til pess ad komast hja ,,floknari og
timafrekari* malsmedferd, eins og stefnandi haldi fram. Akvérdunin hafi verid
tekin ad vel thugudu mali eftir vandadan undirbining og stefnanda hafi margitrekad
verid gefinn kostur 4 a0 leidrétta fréttatilkynninguna. Helst meetti finna ad pvi
hversu langan tima malid tok, enda grafalvarlegt ad markadnum séu veittar
upplysingar sem eftirlitsadili telji 6fullnaegjandi.

Stefnandi byggi efnislega 4 pvi ad tilkynning hans 26. september sé
fullneegjandi en um pad sé hinn raunverulegi agreiningur adila. P4 haldi stefnandi
pvi fram ad i tilkynningunni sé 16g0 jofn dhersla 4 samstedureikninginn og
modurfélagsreikninginn. Engu ad sidur sé 16ngu mali varid i pad i stefnu ad réttleta
a0 fyrirsdgn taki einungis til modurfélagsreikningsins. bPegar af peirri asteedu sé
augljost ad ekki sé¢ jofn dhersla & modurfélagsreikninginn og samstedureikninginn.
Hefdi jofn dhersla verid 16g0 4 reikningana tvo hefdi einnig verid i fyrirsdgn ad
hagnadur samstedunnar hefdi verid 186 milljonir kréna, ekki einungis hver
hagnadur modurfélagsins hafi verid. Stefnandi hafi ekki fengist til pess ad ganga
lengra i leidréttingu & fyrirsdgninni.

Stefnandi haldi pvi fram i stefnu, og 40ur i samskiptum vid stefnda, ad
modurfélagsreikningur geefi betri mynd af stodu félagsins en samstedureikningur.
Um pad visi hann til reikningsskilastadla, sem ekki hafi verid skylt ad fara eftir
pegar uppgjorid var gert. Hann visi og til pess ad bandariska reikningsskilarddid
undanpiggi skrad fjarfestingafélog samstedureikningsskilum, an pess ad leggja
fram gogn peirri stadhafingu til stadfestu, hvad pa ad leitast vid ad syna fram a
hvada pydingu pad gati haft fyrir nidurstoou pessa mals. Loks vitni stefnandi til
skyrslu sem hann hafi 14tid Vidskiptafraedistofnun Haskola Islands vinna fyrir sig.
Nidurstada skyrslunnar sé hins vegar 4 pann veg ad hun geti ekki skipt nokkru mali
vi0 urlausn malsins. Skyrsla sem annar adili ddmsmals 1ati vinna fyrir sig an
atbeina domstols og an pess ad gagnadila gefist kostur 4 ad lata til sin taka eigi
yfirleitt ekki erindi i malio.

bessi malatilbunadur stefnanda geti ekki vardad nokkru um nidurstéou mals
ins. Oumdeilt sé ad stefnandi sé samstaeda i skilningi 2. gr. laga um hlutafélog og
laga um arsreikninga. Samkvaemt 67. gr. sidarnefndu laganna beri stefnda ad semja
samstadureikning, en undanpagur par eigi ekki vid um stefnanda. Pessi grein sé
efnisleg innleiding IFRS, reglu IAS 27.4, um samstaedureikninga. A peim tima sem
hér skipti mali hafi hins vegar ekki verid lagaskylda ad semja moédurfélagsreikning.

I reglugerd nr. 433/1999 sé kvedid 4 um ad birta skuli samstaedureikning i 2.
mgr. 7. gr. og samstzedumilliuppgjor i 3. mgr. 9. gr. I gr. 2.3.5 i reglum stefnda sé
kvedid 4 um ad birta skuli uppgjor og tekid fram ad fréttatilkynning skuli vera svo
itarleg, ad ekki felist i uppgjorinu ,,...vidbotarupplysingar sem gatu haft veruleg
ahrif & verdmyndun...* Samskonar regla sé i 1. mgr. 8. gr. reglugerdar nr. 433/1999.
[ gr. 2.3.7 i reglum stefnda, sem taki til &rsuppgjéra, og 2.3.8, sem taki til
milliuppgjora, sé ndnari tilgreining 4 pvi hvad skuli felast 1 fréttatilkynningunni.



Greinarnar séu sama efnis a0 teknu tilliti til pess munar sem sé 4 arsreikningi og
milliuppgjori. Petta s¢ vandlega rakid 1 akvoroun stefnda. bvi breyti engu ad
stefnandi s€ 1 akvorduninni sagdur brotlegur vid gr. 2.3.7 1 reglunum, ekki 2.3.8,
svo sem vera &tti par sem um milliuppgjor sé ad reda. Ad pvi er hér skipti mali
varu greinarnar algerlega sama efnis. Stefnandi reyni ad gera sér mat ur pvi ad
heimfzrsla til dkvaedis 2.3.7 i reglunum hafi verid rong, en noti sidan efnisatridi ur
sama akvaedi malstad sinum til studnings.

bar sem stefnanda sé skylt ad gera og birta samstaeduuppgjor, ekki modur
félagsuppgjor, hljoti fréttatilkynningin ad eiga ad midast vid uppgjorid sem skylt sé
ad vinna, ekki hitt sem unnid veeri umfram skyldu. { pvi felist kjarni agreinings
adila. Arsreikningaskra deili pessari skodun med stefnda, eins og fram komi i bréfi
til stefnda 12. september 2006.

Rétt sé hins vegar hja stefnanda ad til fyrirmyndar sé ad vinna sem allra
mestar upplysingar um félagid. En upplysingar sem vaeru umfram pad sem af
16gum leidi hljéti ad teljast til fyllingar peim upplysingum sem skylt s¢ ad vinna og
birta. ber geti ekki verid pungamidja upplysingagjafarinnar, eins og verid hafi hja
stefnanda i fréttatilkynningum hans.

Stefnandi haldi pvi fram ad pad sé tilkun stefnda, sem ekki eigi sér stod i
ordalagi, ad akvaodi 2. mgr. 7. gr. reglugerdar nr. 433/1999 feli 1 sér skyldu til pess
ad mida birtingu vid samstedu. Stefnandi gangi meira ad segja svo langt ad halda
pvi fram ad um ranga heimfzrslu til dkvedis sé ad reda. Stefndi telji petta
misskilning hja stefnanda svo sem vid blasi af gr. 2.3.5 i reglum stefnda og 1. mgr.
8. gr. reglugerdar nr. 433/1999 sem s¢ efnislega eins og gr. 2.3.5 1 reglum stefnda.
Fréttatilkynningar vegna arsreikninga og milliuppgjora purfi ad vera samkynja, eigi
paer ad vera tekar til upplysingar. Augljost s¢ ad ekki gangi ad tilkynning vegna
arsuppgjors taki til samstedu en milliuppgjor adeins til modurfélags, svo sem etla
metti af malatilbunadi stefnanda ad hann aliti. Fjarfestar verdi ad fa upplysingar
sem peir geti borid saman, annars sé¢ upplysingagjof einskis virdi.

Stefnandi sé eini utgefandi hlutabréfa hja stefnda sem hafi pennan hatt 4
birtingu. Adrir utgefendur samberilegir stefnanda virtust ekki telja sér heimilt ad
haga birtingu 4 pann veg sem stefnandi telji sér heimilt. betta skipti sérstaklega
miklu mali i [josi pess hlutverks stefnda ad gera fjarfestum kleift ad bera saman
kosti. Séu birtar upplysingar ekki samberilegar fra einu félagi til annars fari pad
hlutverk fyrir 1itid. Adrir utgefendur virtust ekki deila peirri skodun meo stefnanda
ad fréttatilkynning um modurfélag gefi gleggsta mynd. Stefndi hafi fengid
upplysingar fra Kauphollinni i Stokkholmi, pess efnis ad félogum beri ad birta
samstadutolur, jafnvel fjarfestingarfélogum.

[ stefnu haldi stefnandi pvi fram ad fréttatilkynning vegna priggja méanada
uppgjors hafi verid sams konar og fréttatilkynning vegna sex manada uppgjors. Pad
sé¢ ekki rétt. I priggja manada uppgjorinu komi fram i fyrirsdgn ad hagnadur, sem
visad var til, veeri moédurfélagsins. Par hafi einnig strax i upphafi tilkynningar verid
visad til pess ad tvo uppgjor vaeru unnin og fylgdu med fréttatilkynningunni, auk
pess sem umfjollun hafi verid um lykiltélur ur bAdum reikningum fremst i
tilkynningunni. Ekkert af pessu eigi vid um fréttatilkynninguna 30. 4gast. Verulegur
munur hafi pvi verid 4 pessu tvennu, en fyrri tilkynningin veri mun ner pvi ad vera
fullnaegjandi en su sem veri undirrot pessa mals. Annad mal sé ad vio nanari



athugun sé 1jost ad fyrirsogn i fréttatilkynningu vegna priggja manada uppgjorsins
sé ekki fullnaegjandi. Stefnandi geti p6 ekki byggt rétt & pvi ad stefnda hafi yfirsést
fyrri brot stefnanda & reglum.

Gridarlegur munur s¢ 4 modurfélagsuppgjori og samstaeduuppgjori
stefnanda. Samstaeduuppgjorid sé pad uppgjor sem skylt s¢ ad vinna. Nidurstada
pess vaeri byggd a rekstrarnidurstodu, p.e. 4 rauntdlum. Nidurstada modurfélags
veri aftur 4 moti byggd & mati stjornar & verdmeeti eignasafns, yrdi pad selt.
Augljoslega sé st nidurstada hvergi naerri eins vis og rekstrarnidurstada samstedu.
betta s¢ astada pess ad reglur og krofur vaeru eins og per eru, med dherslu a
samstaduna. Fréttatilkynningu beri ad gera pannig Gr gardi ad ekki purfi ad kafa i
reikningana sjalfa eftir upplysingum, sbr. gr. 2.3.5 i reglum stefnda og 1. mgr. 8. gr.
reglugerdar nr. 433/1999. Pad sé i raun vonlaust med modurfélagsreikning. Matid &
eignunum s¢é grundvallaratridid 1 honum og fyrir pvi verdi ekki gerd vidhlitandi
grein i fréttatilkynningu. Reyndar sé furdu litil grein gerd fyrir pvi hvernig
matsnidurstodur veeru fengnar 1 uppgjorinu sjalfu. Veromat hljéti ad radast ad
verulegu leyti af rekstri dotturfélaganna, sem koma eigi fram 1 samstaeduuppgjori.
Verdmat verdi pvi adeins framkvamt an rekstrarnidurstadna ad um sé ad raeda
hrakvirdi og til standi ad leggja rekstur nidur. [ médurfélagsuppgjorinu komi fram
ad uppgjorid etti ad lesa med hlidsjon af samsteduuppgjorinu en stetnandi hafi
ekki talid astaedu til pess ad taka pad fram i fréttatilkynningum sinum.

Stefnandi noti sem rok fyrir kréfum sinum ad moguleikar til ardgreidslna
samkvamt 99. gr. hlutafélagalaga verdi takmarkadir. bad sé ekki rétt. Megi yfir
ho6fud nota ,,5j001, sem til verdi vid endurmat a eignum til greidslu ards, pa breyti
innihald fréttatilkynninga til stefnda engu par um. Hins vegar matti etla ad slik
takmorkun 4 heimild til ardgreidslna veaeri i samreemi vid tilgang tilvitnads akvaedis.
Med pvi sé @tlunin ad sporna vid pvi ad félog, sem ekki eigi sjodi, greidi ard. Mat
stjérnenda 4 verOmaeti eignasafns skapi enga sj0di sem hagt sé ad ganga i. bad
gangi pvert 4 tilgang dkveadisins ad heimila ardgreidslu vegna slikrar bokfaerdrar
verdmatisaukningar.

Stefnandi byggi malatilbinad sinn loks 4 pvi ad akvordun stefnda hafi verid
tekin af forstjora stefnda, en hefoi att ad falla undir verksvid stjornar eftir akveedum
hlutafélagalaga. Pad sé byggt 4 pvi ad vidurlagadkvordun hljoti alltaf ad teljast
mikilsverd og ekki hluti daglegs rekstrar. Stefndi s¢ 6sammala pessu. Stefnda sé
med 16gum og reglugerdum falid eftirlit med upplysingagjof skradra félaga.
Félogin semji sig undir slikt eftirlit med beinum samningi vid stefnda. Eftirlitid sé
pvi meginpattur i daglegum rekstri stefnda. Pvi verdi illa sinnt 4 annan hatt en pann
ad peir sem med daglegt eftirlit fari, framkvemdastjori og starfsmenn stefnda, beiti
pvingunarurredum sem reglurnar meeli fyrir um. Edli starfseminnar sé slik ad
beiting peirra vaeri hluti venjulegs rekstrar stefnda, pott ekki komi oft til pess.

Auk pess hafi stjorn stefnda tekid akvoroun um ad fela forstjora ad taka
akvardanir 1 eftirlitsmalum. beer taki hann i samvinnu vid starfsmenn & grundvelli
vandads undirbunings, m.a. 4 pann veg ad akvardanir varu teknar af nefnd sem
skipud er starfsmonnum stefnda og skyringa sé avallt leitad hja utgefanda. bessi
akvoroun stjornar sé 1 fullu samraemi vid pad ad eftirlitid sé hluti venjubundins
rekstrar stefnda og feli & engan hatt i sér framsal & valdi sem eigi eftir
hlutafélagalogum ad vera i hondum stjornarinnar. Til grundvallar pessari skipan
liggi yfirvegud akvordun stjornar og 1 1j6si edlis rekstrar stefnda hljoti ad purfa



mikio til ad domstoll endurskodi petta mat stjornar & pvi hvao falli undir verksvid
framkvaemdastjora. Pess utan hafi stjorn stefnda stadfest i reynd akvordunina, ad
motteknum athugasemdum fra stefnanda og beidni um endurskodun. Einstakir
stjornarmenn hafi fengio greinargodar upplysingar um malid og gefist kostur 4 ad
spyrja ut i pad adur en pvi hafi verid lokid med bokun.

Krafa stefnanda um ad stefnda verdi gert ad birta dom 1 heild sinni &
fréttavef sinum ad vidlogdum dagsektum eigi sér enga lagastod. bvi sé sérstaklega
krafist syknu af henni.

Malskostnadarkrafa sé gerd meo stod 1 129. til 131. gr. laga um medferd
einkamala nr. 91/1991.

Niourstaoa

Med bréfi stefnda 2. oktober 2006 var stefnandi &minntur opinberlega og
beittur féviti ad fjarhad 2.500.000 krénur fyrir brot & reglum stefnda. Stefnandi
hafdi med tilkynningu sinni 30. 4glst sama ar birt upplysingar um 6 méanada
uppgjor sitt, sem ad mati stefnda gaf tilefni til athugasemda. Med bréfi stefnda 4.
september 2006 var stefnanda formlega gerd grein fyrir athugasemdum stefnda.
Fram kom ad umfjdllun i fréttatilkynningu midadist adeins vid uppgjor
modurfélagsins pegar mida tti vid samsteduuppgjor, enda gerdi stefnandi
samsteduuppgjor. Visadi stefndi til pess ad samkvemt dkvaedi 2.3.7 1 reglum
Kauphallarinnar fyrir utgefendur verdbréfa skyldi ,,fréttatilkynningin vera ttdrattur
Gr arsreikningi®. I nidurlagi bréfs stefnanda kemur fram ad 6skad sé skyringa a pvi
»af hverju fréttatilkynningin fra 30. agust sl. hafoi ekki ad geyma umfjéllun um
samsteduna eins og reglur Kauphallarinnar gera rad fyrir. Oskad var eftir
skyringum stefnanda fyrir 11. september 2006. | framhaldi af bréfi stefnda hofust
6formleg samskipti & milli adila mals pessa er, &samt bréfi stefnda, leiddu til pess
ad nyjar leidréttar tilkynningar voru sendar af halfu stefnanda 14., 19. og 21.
september. Leidrétt tilkynning var sidan birt fra stefnanda 26. september. Stefndi
taldi sig hafa gert stefnanda fullnaegjandi grein fyrir pvi ad hann teldi tilkynninguna
enn 6fullnegjandi og ad 1 birtingu faelist ekki vidurkenning 4 pvi ad malinu veeri
lokid af halfu stefnda.

Fyrrnefnt bréf stefnda 2. oktdber 2006, par sem stefnandi er &minntur og beittur
féviti, ber ekki med sér med skyrum haetti hvort aminningin og févitid beinist ad
upphaflegri tilkynningu stefnanda 30. agtst 2006, ad leidréttum obirtum tilkynn
ingum eda ad lokautgafu tilkynningarinnar, sem var birt 26. september. Hins vegar
ber bréfid med sér ad stefndi hafi ekki talid lokautgéafu tilkynningarinnar
fullneegjandi og ad ,,Su framsetning félagsins ad lata upplysingar um uppg;jor
modurfélagsins i fyrirsdgn og gera pad ad meginefni tilkynningarinnar er til pess
fallin ad villa um fyrir fjarfestum 1 1j6si skyldu félagsins ad mida tilkynninguna vid
samsteduuppgjor.*

Samkvamt pessu telur ddmurinn ad nidurstada 1 mali pessu velti ekki 4 pvi hvort
tilkynning stefnanda fra 30. agust hafi verio 6fullnaegjandi og til pess fallin ad gefa
villandi mynd af afkomu félagsins midad vid samstaeduuppgjor pess. Vid mat &
vidurlogum sem stefndi beitti stefnanda, 1 formi opinberrar &minningar og févitis,



verdur ad horfa til efnis og framsetningar leidréttrar lokautgafu tilkynningar stefnda
sem var birt 26. september 2006. Rétt er ad hafa sérstaklega i huga ad ekki er um
pad ad reda ad stefndi hafi haft uppi neinar athugasemdir vid framsetningu arshluta
uppgjors stefnanda eda innihald peirra 4dur en til &minningar og févitis kom og
varda vidurlogin pvi ekki & neinn hatt framsetningu eda innihald
arshlutauppgjorsins.

Akvordun stefnda, i framangreindu bréfi 2. oktober 2006, var byggd 4 heimild i
akvaedi 7.3 i reglum fyrir utgefendur verdbréfa i Kaupholl Islands, par sem fram
kemur ad stefndi geti akvedid ad birta opinbera yfirlysingu vardandi umrett mal og
ef sakir eru miklar enn fremur dkvedid ad beita vidurlogum i formi févitis. Med
beitingu févitis til vidbotar vid opinbera birtingu taldi stefndi pvi ad sakir stefnanda
veeru miklar ad pvi er vardadi brot & dkvedum 2.1.6 og 2.3.7 1 reglum
Kauphallarinnar fyrir Gtgefendur verdbréfa.

Ad mati domsins eru reglur Kauphallar fyrir utgefendur verdbréfa ekki pad skyrar
og afdrattarlausar ad per segi fyrir um hvad ndkvaemlega verdi ad vera i fyrirsdgn
hverju sinni og virdast reglurnar jafnframt veita atgefendum 4kvedid svigram
vardandi innihald tilkynninga svo lengi sem per upplysingar sem ad lagmarki purfa
a0 koma fram séu skyrlega hluti af tilkynningum tutgefenda.

Akvedi 2.1.6 i framangreindum reglum kvedur medal annars 4 um ad i fyrirsogn
tilkynningar skuli koma fram ,,efni tilkynningarinnar* og ad leitast skuli vid a0 lata
paer upplysingar sem mestu mali skipta koma fram i upphafi. Stefndi taldi ad st
framsetning stefnanda ,,ad lata upplysingar um uppgjor médurfélagsins i fyrirsdgn
og gera pad ad meginefni tilkynningarinnar* hafi verid til pess fallin ad villa um
fyrir fjarfestum 1 1j6si skyldu stefnanda ad mida tilkynninguna vid
samsteduuppgjor.

Akvaedi 2.3.7 i sému reglum, sem stefndi visar til i bréfi sinu, fjallar um
fréttatilkynningu vegna arsuppgjors, sem hér 4 ekki vid par sem um arshlutauppgjor
var ad raeda. Akveedi 2.3.8 vardar hins vegar fréttatilkynningu arshlutauppgjors og
a pvi vid um tilkynningu stefnanda, en akvadi pessi eru ekki algerlega samhljoda.
Sa munur sem felst i akvaedum 2.3.7 og 2.3.8 ad pvi er vardar innihald tilkynningar
er einkum sa ad samkvamt dkveaedi 2.3.7, sem visad var til og vardar arsuppgjor,
skal fréttatilkynningin ,,vera ttdrattur r arsreikningi®, sem var pad ordalag er
stefndi notadi i framangreindu bréfi til stefnanda 4. september 2006. Ordalag
akvaedisins gefur pannig til kynna ad tilkynningin eigi ad vera meira mioud vid
arsreikninginn sjalfan og par med samstadureikninginn pegar slikur
samstedureikningur er gerdur eins og skylda er fyrir stefnanda ad gera. Démurinn
leggur ekki mat & hvort tilvisun stefnda til pessa dkvadis fremur en dkvaedis 2.3.8
skyrist af pessu ordalagi akveedis 2.3.7 enda skiptir pad i raun ekki mali fyrir
nidurstodu pessa mals. Ordalagsmunur & pessum akvaedum felur ekki i sér ad
mismunandi krofur séu gerdar til tilkynninga eftir pvi hvort um arshlutauppgjor eda
arsuppgjor er ad reeda ad pvi marki sem hér skiptir mali. Ordalagid um utdratt Gr
arsreikningi visar til atrida eins og skyrslu stjornar, aritunar endurskodanda og
annarra upplysinga sem arsreikningar hafa ad geyma en arshlutareikningar ekki
endilega. Innihald dkvada 2.3.7 og 2.3.8 um pad sem fram parf ad koma um rekstur
ad o0ru leyti er hins vegar samhljéda ad pvi marki er hér skiptir mali.



Akvadi 2.1.6,2.3.7 og 2.3.8 i reglum Kauphallarinnar fyrir utgefendur verdbréfa
verdur ad skoda i 1josi akvaeda reglugerdar nr. 433/1999, um upplysingaskyldu
utgefenda, kauphallaradila og eigenda verdbréfa, sem skrad eru i kaupholl.
Samkvamt reglugerdinni er ekki vafi & pvi ad stefnandi, sem hluti af samstedu,
skal gera samsteduuppgjor og senda stefnda slikt uppg;jor, sbr. 9. gr.
reglugerdarinnar. 1 8. gr. reglugerdarinnar er fjallad um birtingu arsreiknings og
kemur fram a0 i fréttatilkynningu skulu vera svo itarlegar upplysingar ad
arsreikningurinn feli ekki 1 sér, ad mati félagsins, vidbotarupplysingar sem gaetu
haft veruleg dhrif & verdmyndun skrédra verdbréfa vidkomandi félags. Par sem 8.
gr. fjallar adeins um arsreikning er i samraemi vid pad adeins kvedid 4 um i grein
2.3.7 i reglum Kauphallarinnar fyrir ttgefendur verobréfa ad ,,fréttatilkynningin
skuli vera utdrattur ar arsreikningi en sama ordalag ekki notad i akvaedi 2.3.8. Su
tulkun stefnda sem fram kom 1 bréfi hans 4. september 2006 ad tilkynningin @tti ad
vera utdrattur ur arsreikningi er pvi ekki byggd 4 akvaedi 2.3.8, sem er pad akveaedi
sem 4 vid um tilkynningu stefnanda.

Til pess ad meta hvort stefndi hafi, i tilkynningu sinni 26. september 2006, fullnaegt
akvaedi 2.3.8 verdur pvi ad skoda hvada upplysingar komu fram i tilkynningunni.
Vid pa skodun verdur einnig ad hafa i huga a0 i framangreindu bréfi stefnda fra 4.
september var pess krafist ad stefndi taeki inn 1 fréttatilkynninguna ,,umfjéllun um
samstedureikninginn®. Ljost er ad lykiltolur Gr samstedureikningi komu fram i
framangreindri tilkynningu og var lykiltdlurnar ad finna framarlega i henni p6 svo
a0 paer veeru ekki fremstar. Einnig var ad finna samanburdartolur Gr
samstaedureikningi fjogurra arsfjérounga neest & undan eins og kvedid er 4 um i
akveedi 2.3.8. I tilkynningunni er einnig getid sérstaklega ad greiningu &
mismunandi afkomu modurfélagsins annars vegar og samstedunnar hins vegar sé
ad finna i skyringu 2.1 1 badum arshlutareikningum. P4 er til pess ad lita ad
tilkynningin var i samrami vid tilkynningu stefnanda um arshlutauppgjor fyrsta
arsfjordungs, sem hafoi verid birt athugasemdalaust af halfu stefnda. Mikil breyting
a birtingarformi uppgjors hefdi hugsanlega verid til pess fallin ad gefa villandi
mynd af muninum & afkomu stefnanda a fyrsta og 60rum arsfjéroungi.

Domurinn telur ad lita verdi svo a ad i tilkynningu stefnanda hafi verid 16go mikil
ahersla 4 atkomu modurfélagsins. Hins vegar er ekki hagt ad fallast 4 pad med
stefnda ad stefnandi hafi hagad tilkynningu sinni med peim hztti ad ,,veita neer
eingdngu upplysingar um nidurstodu reikningsskila modurfélagsins®, eins og fram
kemur i bréfi stefnda 2. oktober 2006.

Eins og ad framan greinir telur domurinn ad reglur Kauphallar fyrir atgefendur
verdbréfa séu ekki svo skyrar og afdrattarlausar sem @skilegt vaeri ad pvi leyti er
hér skiptir mali. bPannig virdast peer veita ttgefendum akvedid svigrim vardandi
innihald tilkynninga svo lengi sem par upplysingar sem ad lagmarki purfa ad koma
fram samkvaemt dkvaedum 2.3.7 og 2.3.8 koma skyrlega fram. Upplystum lesanda
tilkynningar stefnanda 26. september 2006 matti vera afkoma samstedunnar ljos og
verdur hér ad hafa i huga a0 ekki hafa verid gerdar neinar athugasemdir vid
reikningsskil stefnanda.

A0 pvi er vardar fyrirsdgn tilkynningarinnar fra 26. september 2006 pa er ordalag
akvaedis 2.1.6, ad 1 fyrirsogn skuli koma fram efni tilkynningar, til pess fallid ad
gefa utgefendum akvedid svigrum, enda hefur su verid raunin i tilkynningum



titgefenda i Kaupholl {slands ad peir reyna ad draga fram jakvada peetti i
uppgjorum sinum i fyrirsdgn. Fyrirsdgn stefnanda i pessari tilkynningu ber med sér
ad um s¢ a0 reda tilkynningu um atkomu félagsins 4 fyrri helmingi arsins 2006.
Med visan til pess og par sem ordalag fyrirsagnarinnar ber med sér ad
hagnadartalan eigi einungis vid um médurfélagid verdur ad telja ad oskyrleiki
ordalags dkveedis 2.1.6 um hvad raunverulega megi hafa i fyrirsogn slikrar
tilkynningar verdi ad tulkast stefnanda i hag.

Med visan til alls framanritads kemst domurinn ad peirri nidurstodu ad opinber

aminning stefnda og beiting févitis verdi ekki réttilega byggd a pvi ad stefnandi
hafi brotid reglur med umraeddri fréttatilkynningu. Ber pegar af peirri asteedu ad
fella umraedda akvordun stefnda ar gildi.

Stefnandi krefst pess ad stefndi skuli birta dominn 1 heild sinni 4 fréttavef
stefnda ad vidlogdum 50.000 krona dagsektum er renni til stefnanda og falli 4 ad
lionum 15 dégum fra adfararhaefi domsins. Samkvemt 3. tl. gr. 7.3 1 reglum fyrir
utgefendur verdbréfa i Kaupholl {slands hf. getur stefndi 4kvedid ad birta
opinberlega yfirlysingu vardandi tiltekid mal pegar um brot 4 reglum er ad rada.
Aminningin er stefndi veitti stefnanda 2. oktober 2006 var birt 4 fréttavef stefnda
samkvemt pessari reglu. Par sem dminningin hefur verid felld ur gildi med
déminum pykir rétt ad lita svo & ad stefnda beri ad birta dominn med sama hetti og
aminninguna eins og stefnandi krefst ad vidlogdum 50.000 kréna dagsektum er
renni til stefnanda en heimild til ad verda vid krofu stefnanda og dkveda dagsektir
er i 4. mgr. 114. gr. laga um medferd einkamala.

Rétt pykir med visan til 1. mgr. 130. gr. laga um medferd einkamala ad
stefndi greidi stefnanda malskostnad sem pykir haefilega dkvedinn 600.000 kronur.

Doéminn kvaou upp Sigridur Ingvarsdottir héradsdomari og

meddomsmennirnir Arni Hardarson 16gmadur og Knutur Pérhallsson, 16ggiltur
endurskodandi.

DOMSORBD:

Felld er tr gildi 4kvordun stefnda, Kauphallar slands hf., 2. oktober 2006
um ad aminna stefnanda, Atorku Group hf., opinberlega og beita hann féviti. Ber
stefnda ad birta ddminn i heild sinni & fréttavef sinum ad vidlogdum 50.000 krona
dagsektum er renni til stefnanda og falli 4 ad lionum 15 dégum fra adfararhaefi
domsins.

Stefndi greidi stefnanda 600.000 krénur 1 malskostnad.

Sigridur Ingvarsdottir
Arni Hardarson

Knutur Porhallsson






