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Almennar skilgreiningar um vioskipti innherja og valdmork
domstola vio urlausn slikra mala

Utdrattur

Markmid ritgerdarinnar er ad leida i 1j6s hver valdmork domstola eru vid Urlausn mala, pa
sérstaklega med tilliti til innherjavidskipta. Verdur pa helst tekid til rannsoknar mal Hrd. 17.
februar 2012 i mali nr. 279/2011, en pad hefur verid nokkud dberandi i umraedunni sidustu ar.

[ upphafi ritgerdarinnar verdur farid yfir nokkrar helstu skilgreiningar er varda vidskipti
innherja, en pad verdur ad teljast mikilvegur grundvollur til frekari skilnings 4 umraeddu
domsmali og peirri gagnryni sem pad hefur hlotid. b4 verdur fjallad um forsogu lagadkvada
um innherjavidskipti, ahrif fra Evropurétti, pydingu pess ad vera skilgreindur sem innherji og
ahrif hvers flokks fyrir sig, auk pess sem gerd verdur grein fyrir pvi hvad telst til
innherjaupplysinga. I 5. kafla verdur svo farid i pungamidju ritgerdarinnar. Reynt verdur ad
leita skyringar 4 peim ovenjulegu adferdum sem Hestiréttur beitti 1 4durnefndu domsmali.
Nalgast hofundur vidfangsefnid fyrst ut frd peim almennu reglum sem gilda um valdmork
domstola, en slikt vald satir takmorkunum sem mikilveegt er ad domarar fylgi. Med hlidsjon
af pvi verdur skodad hvort Haestiréttur hafi med adferdum sinum i umraeddu mali brotid gegn
akvaedl 1. mgr. 180. gr. laga nr. 88/2008 um medferd sakamala, pad er ad segja sakfellt
akaerda fyrir adra hegdun en pa sem i akaeru greindi. I 1j6si peirra gagna sem hofundur hafoi
undir hondum vid gerd pessarar ritgerdar var komist ad peirri nidurstodu ad um brot gegn
nefndu dkvadi sakamalalaga hafi verid a0 raeda.



Basic definitions relating to insider trading and the limits of the
power courts have in the resolution of such cases

Abstract

The purpose of this bachelor’s thesis is to reveal the limits of the power courts have, in the
resolution of cases, especially with respect to insider trading. The Author will cite research
issues of the Supreme Court of Iceland from February 17", 2012 in Case No 279/2011, which
has been prominently debated for the past couple of years.

At the beginning of the thesis the basic definitions relating to insider trading will be
dicussed. It is considered an important basis fo the further understanding of the
aforementioned court action and the criticism it has received. The first few chapters will go
over the legislative history of insider trading. Then the impact of European Law and it’s
signigicance being defined as an insider an the impact of each category, in addition to
defining what constitutes insider information. Section 5 will then go on to the main issue of
the thesis. Seeking to clarify the unusual methods applied in the aforementioned Supreme
Court case. The author will approach the subject from the general rules governing the limits
of powers of the courts. Furthermore the question of whether the Supreme Court has, with
their approach in the aforementioned case, violated the provisions of paragraph 1 in Article
180 of law regarding treatment of Criminal Cases, No 88/2008, that is finding the defendant
guilty for other behaviors than those identified in the indictment. In light of the data which
the Author has gathered in preparation of this paper, it was the finding of this thesis that the
aforementioned Article of law regarding treatment of Criminal Cases, was violated.
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1. Inngangur

Til pess ad fjarfestar geti treyst pvi ad allir standi jafnfaetis 1 vidskiptum med
fjarmalagerninga er mikilvaegt ad par reglur sem gilda par um séu skyrar og studli ad
skilvirkni markadsins. Skulu par jafnframt yta undir gagnsai verdbréfamarkadsins, skyrari
verdmyndun, auk heidarleika i vidskiptum. Med pessu er stjornendum fyrirtaekja veitt talsvert
adhald, par sem reglurnar veita fjarfestum vidvarandi adgang ad upplysingum um rekstur
fyrirtaekja og dregur pannig Ur likum 4 pvi ad upplysingarnar séu misnotadar. Af pessu leidir
ad fjarfestar geta treyst markadinum og eru pannig betur i stakk bunir til ad fjarfesta i
fjarmalagerningum.

Akvednar sérreglur gilda um vidskipti 4 pessum markadi, en paer hafa pad sameiginlega
markmid ad koma i veg fyrir markadssvik. [ pessari ritgerd verdur umfjollunin hins vegar
afmorkud vid paer reglur sem gilda um vidskipti innherja og medferd innherjaupplysinga, sem
er ad finna i XIIL kafla laga nr. 108/2007 um verdbréfavidskipti.' I fyrstu koflum
ritgerdarinnar, nanar tiltekid koflum 2 til 4, er leitast vid ad skyra helstu hugtok
innherjavidskipta, pa einna helst hvada adilar teljist til innherja og ahrifa pess ad teljast
fruminnherji, timabundinn innherji eda annar innherji. Eins verdur farid i pad hvad felst i
hugtakinu innherjaupplysingar, proun reglnanna, gildissvid XIII. kafla vvl., auk annarra patta.
Er petta mikilvaegur grundvollur fyrir frekari rannsoknir & pessu svidi.

Kjarni ritgerdarinnar er i 5. kafla. Par er tekid fyrir mal sem hefur vakid mikla athygli,
en petta er domur Hrd. 17. februar 2012 i mali nr. 279/2011. Er petta 1 fyrsta sinn sem reynt
hefur 4 reglur um innherjavidskipti fyrir Haestarétti {slands. Komst meirihluti Heestaréttar i
malinu ad peirri nidurstodu ad Baldur Gudlaugsson, sem pa var raduneytisstjori i
fjarmalaraduneytinu, hafi verid timabundinn innherji og hefdi sem slikur gerst brotlegur um
innherjasvik vegna solu 4 hlutabréfum. [ dkaeru var aftur 4 moti byggt 4 pvi ad Baldur
Gudlaugsson hafi verid annar innherji og hafdi héradsdomur gengid ut fra peirri flokkun i
urlausn sinni. Vakti petta upp margar spurningar, enda um ad reda mjog évenjulegar adferdir
Heestaréttar. Markmid hofundar er pvi ad skoda hver valdmork domstola eru vid urlausn mala
um innherjasvik og reyna ad finna skyringu 4 pessum adferdum Hestaréttar. Tekur
umfjollunin ad miklu leyti mid af 152. og 180. gr. laga nr. 88/2008 um medferd sakamala,
enda verdur ad telja pessi dkvaedi laganna nokkud mikilvegan grundvoll fyrir gagnryni &

efninu.

! Hér eftir skammstafad vvl. eda visad til sem nugildandi 16g.



[ ritgerdinni verdur studst vid innlenda 16ggjof um verdbréfavidskipti, en hun hefur ad
miklu leyti motast af innleidingu tilskipana Evrépupingsins og -radsins, auk 16ggjof
Nordurlandanna. Jafnframt verdur studst vid skrif islenskra fredimanna og farid yfir

démaframkvamd a pessu svidi, en hun hefur p6 verid mjog takmorkud.



2. Proun og gildissvio reglna um innherjavioskipti

2.1 bréoun

Margt hefur breyst fra pvi ad reglur voru fyrst settar um verdbréfavidskipti. I fyrstu 16gum um
verdbréfavidskipti, nr. 27/1986 um verdbréfamidlun, var hvergi ad finna dkvadi um innherja
og innherjavidskipti. Telja ma liklegt ad asteda pess hafi verid st ad 4 peim tima voru
vidskipti & skipulegum markadi takmorkud og pvi ekki not fyrir slik dkveedi 1 16gum. Pad var
ekki fyrr en sett voru 16g nr. 20/1989 um verdbréfavidskipti og verdbréfasjodi ad fyrstu reglur
um innherjavidskipti toku gildi, sbr. 2. mgr. 2. gr. peirra laga. Nadi akvadio til allra
markadsverdbréfa, hvort sem pau voru skrad a skipulegan verdbréfamarkad eda ekki. Tok
ordalag 2. gr. mid af dkvaedum norskra og danskra laga, en pau nadu pé adeins til skradra
verdbréfa. Samkvaemt 2. mgr. 2. gr. umraeddra laga var adila med 6llu 6heimilt ad nota i
vidskiptum sinum tranadarupplysingar® er hann hafdi 6dlast um utgefanda markadsverdbréfa
eda um Onnur pau atridi sem ekki hofou verid gerd opinber en veru likleg til pess ad hafa
veruleg ahrif & markadsverd bréfanna ef opinberar vaeru. Tilgangur med hagnytingu pessara
trunadarupplysinga veaeri pa gert i audgunarskyni eda til ad fordast fjarhagslegt tjon, eda veitt
pridja adila i sama tilgangi. Tok dkvadid bedi til einstaklinga og 16gadila. Pess ma po geta ad
nanast ekkert var fjallad efnislega um pad hvada hagsmuni ztti ad vernda med reglunum.’

A Dpessum tima voru uppi umraedur innan Evropupingsins vardandi gerd
innherjatilskipunar, en talid var naudsynlegt ad setja adildarrikjum Evroépubandalagsins
samreemdar reglur um innherjavidskipti. I noévember 1989 var i kjolfarid tekin i gildi
innherjatilskipun Evropuradsins.* Hafoi pad i for med sér ad felld voru dr gildi 16g nr.
20/1989 og vid toku 16g nr. 9/1993 sem byggdu 4 umraeddri innherjatilskipun. Fra peim tima
og fram ad gildistoku nugildandi laga voru gerdar pé nokkrar breytingar 4 16gunum. Ekki
verdur fjallad um par breytingar i smaatridum, en nefndar nokkrar af peim helstu. bar 4
medal var til demis hugtakid innherji skilgreint i fyrsta skipti 1 10ggjof hérlendis med 16gum
nr. 163/2000 og gerdur greinamunur 4 fruminnherjum annars vegar og 60rum innherjum hins
vegar. Kom sidar til adgreiningar a4 timabundnum innherjum fr4d 6drum innherjum. bessa
sundurlidun 4 innherjum verdur ad teljast nokkud pydingarmikil, en parna var 16ggjafinn

beinlinis ad lata i 1j6s ad svo mikill munur sé a4 hverjum flokki innherja ad ekki sé haegt ad

? Notkun 4 hugtakinu , tranadarupplysingar* var sidar hatt, par sem pad potti liklegt til ad valda misskilningi, en
i stadinn kom hugtakid ,,innherjaupplysingar inn i &kvaedi laganna.

* Alpt. 1988, A-deild, pskj. 1 - 1. mal, athugasemdir vid 2. gr., mgr. 2.

* Council directive (EEC) 89/592 coordinationg regulations on insider dealing [1989] OJ L334/30.; Hér eftir
innherjatilskipunin.



setja pa undir sama hugtakid.” I kjolfar doms Heérd. Rvk. 29. oktéber 2001 i mdli nr. S-
601/2001° var jafnframt gerd breyting 4 4kvadi um innherjasvik. A3 lokum ma nefna peer
breytingar sem urdu vid gildistoku laga nr. 31/2005, en pa var innleidd i 16g svokollud
markadsmisnotkunartilskipun eda MAD-tilskipun ' Evropupingsins og -radsins nr.
2003/6/EB¥, asamt fleiri tilskipunum. Pau 16g sem na eru i gildi um verdbréfavidskipti eru nr.

108/2007.

2.1.1 Ahrif Evrépuréttar

ber reglur sem gilda hér & landi um vidskipti innherja hafa ad miklu leyti motast af
innleidingu tilskipana Evrépupingsins og -rddsins, svo sem innherjatilskipunin og MAD-
tilskipunin. Allar peer tilskipanir sem innleiddar hafa verid hér & landi leggja punga 4herslu 4
mikilveegi pess ad byggja upp traust og triiverdugleika i kringum fjadrmalamarkadinn gagnvart
fjarfestum.’

Fyrir tilkomu innherjatilskipunarinnar var i adildarrikjum Evrépubandalagsins ymist
ekki ad finna dkveedi um vidskipti innherja eda pau voru mjog mismunandi milli landa. Var
pvi mikil samstada innan bandalagsins um naudsyn pess ad setja samremdar leikreglur sem
giltu 4 morkudum til pess ad vernda almenna fjarfesta. I kjolfarid var innherjatilskipunin
sampykkt og kvad hin 4 um dkvednar rammareglur, sem adildarrikjunum var sidan heimilt ad
pyngja vid innleidingu i landslog, sbr. 6. gr. tilskipunarinnar.

[ svonefndri Lamfalussy-skyrslu fra arinu 2001 kom hins vegar i ljos ad illa hefdi
gengid ad bregdast vid framproun og breytingum 4 verdbréfamdrkudum. Lagt var til
breytinga 4 undirbuningi og setningu reglna med pad ad markmidi ad auka einsleitni og
samreemi 1 starfsemi verdbréfamarkada. Byggdi skyrslan & fjogurra stiga ferli par sem
megindhersla vaeri 16gd 4 virkt inngrip i reglur og framkvamd adildarrikjanna 4 pessu svidi."
A grundvelli Lamfalussy-ferlisins hafa verid settar fjorar innleidingartilskipanir, auk MAD-
tilskipunarinnar. Segja mé ad med innleidingu peirra i islenskan rétt hafi grunnurinn verid

lagdur ad niigildandi 16ggj6f um innherjavidskipti.'"

3 Alpt. 2002-2003, A-deild, pskj. 383 - 347. mal, athugasemdir vid 43. gr., mgr. 2.

® Oft nefnt Skeljungsmalid.

7 Stendur fyrir ,,Market Abuse Directive*; Hér eftir MAD-tilskipunin.

¥ Directive (EC) 2003/6 of the European Parliament and of the Council on insider dealing and market
manipulation (market abuse) [2003] OJ L96/16.

? Adalsteinn Egill Jonasson, Vidskipti med fidrmdlagerninga (Codex 2009) 396.

' Hallgrimur Asgeirsson, ,,Sampztting verdbréfamarkada i Evropu (2004) 19 (2) Peningamal. Arsfjordungsrit
Sedlabanka fslands 53.

"' Sj4 nanari umfjéllun: Adalsteinn Egill Jonasson (n. 9) 398-399.



2.2 Gildissvio
Akvaedi XIII. kafla vvl. fjalla um medferd innherjaupplysinga og vidskipti innherja. I 1. megr.
119. gr. laganna er gildissvid kaflans afmarkad. Segir par:

Akvzdi pessa kafla taka til eftirfarandi fjarmalagerninga:

1. fjarmalagerninga sem teknir hafa verio til vidskipta eda 6skad hefur verid eftir ad
teknir verdi til vioskipta a skipulegum verdbréfamarkadi hér 4 landi, & Evropska
efnahagssvadinu eda 4 sambarilegum erlendum mdérkudum og fjarmalagerninga sem
verslad er med & markadstorgi fjarmalagerninga (MTF) hér 4 landi og

2. fjarmalagerninga sem tengdir eru einum eda fleiri fjarmalagerningum skv. 1. tolul.

Eins og sja ma af 1. mgr. 119. gr. vvl. tekur dkvadid til peirra fjadrmalagerninga sem 6skad
hefur verid eftir ad teknir séu til vidskipta. Er petta i samraemi vid 1. mgr. 9. gr. MAD-
tilskipunarinnar sem, eins og adur kemur fram, hefur verid innleidd i islensk 16g. A reglan p6
adeins vid um skipulega verdbréfamarkadi og ner pannig ekki til markadstorgs
fjarmalagerninga (MTF). Med 2. tolul. 1. mgr. 119. gr. vvl. er visad til afleidusamninga sem
tengjast fjarmalagerningum skv. 1. tolul. somu greinar. Samkvaemt akvedinu er ekki skilyrdi
a0 slikir samningar séu skradir, en verda peir p6 avallt ad uppfylla pau skilyrdi sem sett eru
fram 1 2. tolul. 1. mgr. 119. gr. vvl. Auk pess eru nokkrar 16gbundnar undanpagur gerdar fra

akveedi 123. gr. vvl. er taka til innherjasvika, sbr. 2. mgr. 119. gr. vvl.

2.3 Verndarhagsmunir
Mikid hefur verid lagt upp Gr pvi ad innherjavidskiptum sé skapadur tiltekinn lagarammi.
Oumdeilanlegt er ad akvadi laga um medferd innherjaupplysinga og vidskipti innherja 4
markadi fara med eitt af adalhlutverkum & svidi 16ggjafar &4 fjirmagnsmarkadi, ekki bara hér &
landi heldur einnig 4 alpjodavettvangi. Pratt fyrir ad reglur um innherjavidskipti séu almennt
mismunandi milli landa m4 sja ad su hugmyndafradi sem liggur ad baki er hin sama. Pannig
kemur glogglega fram i inngangi peirra tilskipana Evropusambandsins sem hafa verid
innleiddar hér 4 landi a0 mikilvegt s¢ ad studla ad trausti fjarfesta og traverdugleika i
kringum fjarmalamarkadinn.'? Er petta byggt 4 peirri forsendu ad markmidinu verdi ekki nad
00ruvisi en med skyrum leikreglum um vidskipti innherja og stodugu eftirliti og eftirfylgni
med peim.

Innherjar eru 1 peirri stodu ad hafa adgang ad upplysingum sem adrir fjarfestar, p.e.

markadurinn, hefur ekki. Med pvi ad setja fastar reglur um vidskipti innherja er pannig stefnt

> Directive (EC) 2003/6 of the European Parliament and of the Council on insider dealing and market
manipulation (market abuse) [2003] OJ L96/16, sja formala.



ad pvi ad tryggja jafna stodu fjarfesta til adgangs ad upplysingum sem liklegar eru til ad hafa
marktaek ahrif a4 markadsverd fjarmalagerninga. Til ad studla ad pessu er pvi mikilvaegt ad
slikar upplysingar séu gerdar opinberar eins fljott og audid er og i samremi vid pa
framkvaemd sem utlistud er i 16gum og reglum. Verdur vikid betur ad pessu i 4. kafla hér 4
eftir. I meginatridum er reglunum wtlad ad vernda hagsmuni vidsemjanda innherja,
ttgefendur fjarmalagerninga og verdbréfamarkadinn.”” Til vidbotar er reglunum etlad ad
auka gagnsei fjdrmalamarkadar, studla ad skyrari verdmyndun og heidarleika 1
verdbréfavidskiptum. Mikilvaegustu hagsmunirnir eru p6 traverdugleiki verobréfamarkadsins
i heild sinni. Med pessu er studlad ad pvi ad fjarfestar séu reidubunir til ad setja fjarmagn sitt
inn a markadinn. Mikilvaegt er ad atta sig a pessum hagsmunum pvi peir hafa verulega
pydingu ef upp koma alitamal um talkun reglnanna og vid akvordun refsingar.

Er markmidid med reglum vvl. pannig i storum drattum ad auka skilvirkni markadarins
med pvi ad greida fyrir adgengi fyrirtekja ad fjarmagni, en adgengi ad fjarmagni er helsta
forsenda atvinnulifsins. Til pess ad nd fram pessu markmidi parf ad gaeta ad gagnsai

markadar, jafnradi fjarfesta og heidarleika.'*

' Alpt. 2000-2001, A-deild, pskj. 251 - 233. mal, fylgiskjal III, kafli 3.
' Sj4 nidurstodur Hrd. 17. febraar 2012 i mali nr. 279/2011, kafli VII, mgr. 3.



3. Innherjar

3.1 Almennt

Innherji er talinn vera sd adili sem hefur adgang ad eda byr yfir upplysingum um tiltekna
fjarmalagerninga, um utgefanda peirra eda onnur atridi sem ekki hafa verid gerd opinber en
eru hins vegar likleg til pess ad hafa ahrif 4 markadsverd bréfanna varu pau opinber. "> Med
innherja er att vid fruminnherja, timabundinn innherja og annan innherja, sbr. 121. gr. vvl.
Ekki er ad finna samberilega flokkun 4 innherjum i Danmdrku og Noregi, en par hefur ekki
verid greint 4 milli fruminnherja og timabundinna innherja.'® Mikilvagt er hins vegar ad atta
sig 4 muninum a einstokum flokkum innherja, eins og peir eru greindir samkvaemt islenskum
rétti, par sem mismunandi reglur gilda ad hluta til par um.'” Getur petta haft veigamikil 4hrif,
eins og skyrt verdur betur i kafla 5.5.1. Verdur na hins vegar gerd grein fyrir pessum prem

flokkum innherja.

3.2 Fruminnherjar

Samkvemt 1. tolul. 121. gr. vvl. telst fruminnherji sa adili ,,sem hefur jafhan adgang ad
innherjaupplysingum vegna adildar ad stjorn, rekstri eda eftirliti eda vegna annarra starfa a4
vegum utgefanda fjarmalagerninga®. Neaegir pannig ad adili hafi jafnan adgang ad
innherjaupplysingum til ad teljast fruminnher;ji, algerlega 6had pvi hvort hann bui i raun yfir
slikum upplysingum eda ekki & peim timapunkti er vidskipti eiga sér stad. Er pad petta sem
greinir fruminnherja frd timabundnum innherja og 60rum innherja, en peir adilar sem falla i
sidari tvo flokkana purfa ad bua yfir innherjaupplysingum til ad teljast til innherja.

Samkvaemt 2. mgr. 13. gr. reglugerdar nr. 1050/2012 um medferd innherjaupplysinga
og vidskipti innherja'® ber stjorn fyrirteekis ad setja vidomid um hverja skuli setja 4 lista yfir
fruminnherja. Vid setningu pessara viomida verdur vissulega fyrst og fremst ad lita til
skilgreiningarinnar 4 hugtakinu fruminnherji. Par fyrir utan skal til ad mynda koma til
skodunar stada vidkomandi, starf og adgengi ad upplysingum.'® Sem daemi um adila sem falla
almennt undir pennan t6lulid laganna eru stjérnarmenn, framkvamdastjorar og

endurskodendur. Jafnframt ma lita til ymiss konar starfsmanna fyrirtekis, til demis pa sem

'3 pall Sigurdsson o.fl., Ligfraediordabdk - med skyringum (Pall Sigurdsson ritstj., Codex 2008) 209-210.

' Peer Schaumburg-Miiller og Erik Werlauff, Bors- og kapitalmarkedsret (4. utg., Jurist- og @konomforbundets
Forlag 2008) 500.

'7 Adalsteinn Egill Jonasson (n. 9) 413.

'8 Verdur hér eftir adeins visad til namers reglugerdarinnar.

' Fjarmalaeftirlitio, ,,Leidbeinandi tilmaeli nr. 2/2012 um framkvaemd reglna nr. 1050/2012 um medferd
innherjaupplysinga og vidskipti innherja® (Fjarmalaeftirlitio, desember 2012)
<http://www.fme.is/media/leidbeinandi_tilmaeli/Leidbeinandi tilmaeli 2012 2.pdf> skodad 4. april 2014.



hafa beinan adgang ad upplysingum um fjarhagsstodu og mikilvegum upplysingum um
rekstur og rekstrardetlanir, peir sem koma ad meiri hattar samningsgerdum & vegum
utgefanda, starfsmenn doétturfélaga, og svo metti dfram telja. Auk pess koma til greina
utanadkomandi sérfredingar sem starfa fyrir viokomandi fyrirtaeki, til demis 16gfredingar,
rekstrarradgjafar, verdbréfafyrirteeki sem annast markadssetningu 4 fjarmalagerningum og
fleiri.” Avallt er po gerd st krafa ad adili hafi reglubundinn adgang ad innherjaupplysingum,
6hao pvi hvort adilar séu sjalfstett starfandi eda piggi laun sin fra ttgefanda.

bé hafa fruminnherjar einnig rikari skyldum ad gegna en timabundnir innherjar og adrir

innherjar, en per er ad finna i 125. og 126. gr. vvl. Ekki verdur po farid nénar i paer hér.

3.3 Timabundnir innherjar
Med timabundnum innherja er att vid pann ,,adila sem telst ekki fruminnherji en byr yfir
innherjaupplysingum vegna eignaradildar, starfs sins, stodu eda skyldna®, sbr. 2. t6lul. 121.
gr. vvl. Samkvemt skilgreiningunni er ekki ndég ad timabundinn innherji hafi adgang ad
innherjaupplysingum, likt og 4 vid um fruminnherja, heldur parf hann ad bua yfir peim. Geta
petta medal annars verid starfsmenn eda rddgjafar sem f4 timabundinn adgang ad
innherjaupplysingum til demis med pvi ad taka patt i einstokum verkefnum fyrir ttgefanda.
Hefur s4 adili pvi 1 6llum tilvikum akvednar trunadarskyldur gagnvart Gtgefanda, en peer geta
grundvallast 4 lagadkvedum, samningi eda 1 O&skrddum reglum krofuréttar um
trunadarskyldur. Af ordalagi 2. t6lul. 121. gr. vvl. ma jafnframt leida a0 orsakasamband parf
ad vera a milli vitneskju vidkomandi adila um innherjaupplysingar og starfs hans, stodu eda
skyldna. Hafi vitneskjan komid til & annan hatt myndi s& adili pvi frekar vera talinn annar
innherji, sbr. 3. télul. 121. gr. vvl.

bad sem helst greinir timabundna innherja fr4 O6drum innherjum er adurnefnd
trinadarskylda gagnvart utgefanda, en adrir innherjar hafa engar slikar skyldur. Auk pess er
skylda ad skra timabundna innherja 4 sérstaka innherjaskra samkvemt 1. mgr. 128. gr. vvl.
bvi nest ma nefna a0 mismunandi saknaemisskilyrdi eru fyrir pvi ad pessir adilar gerist
brotlegir vid akvadi laganna. Verda adrir innherjar til demis ad hafa gert sér grein fyrir pvi
a0 peir hafi buid yfir innherjaupplysingum, en hins vegar nagir ad timabundnir innherjar hafi
buid yfir peim.”' Telja verdur mikilvagt ad gera sérstakan greinamun 4 pessum tveim
flokkum, enda mé vera nokkud 1jost ad ekki eru allir & sama mali um hvar morkin liggja.

bessu til frekari skyringar ma lita til Hrd. 17. februar 2012 i mali nr. 279/2011, en par hafoi

2 Sama heimild.
21 Alpt. 2002-2003, A-deild, pskj. 383 - 347. mal, athugasemdir vid 43. gr., mgr. 2.



badi i dkaeru og 1 nidurstodu héradsdoms verid byggt 4 pvi ad dkaerdi, Baldur Gudlaugsson,
hafi verid annar innherji. Hins vegar komst meirihluti Hestaréttar ad peirri nidurstodu ad
Baldur hafi uppfyllt skilyrdi til ad teljast timabundinn innherji.”* Vakna hér upp otal
spurningar, pa einna helst hvort Haestiréttur hafi med pessu brotid gegn 1. mgr. 180. gr. laga
um medferd sakamala nr. 88/2008? Verdur pessi spurning 16gd til grundvallar i 5. kafla i

ritgerd pessari og reynt eftir bestu getu ad leitast frekari skyringu 4 adferdoum Haestaréttar.

3.4 Adrir innherjar

Hafi adili fengid vitneskju um innherjaupplysingar 4n pess ad teljast fruminnherji eda
timabundinn innherji fellur hann undir flokk annars innherja skv. 3. tolul. 121. gr. vvl. Sem
demi mé nefna leigubilstjora sem heyrir samtal tveggja farpega um fjarhagslega erfidleika
hja tilgreindu skradu félagi, eda flugfreyja sem verdur vitni ad sliku samtali. [ raun skiptir
engu mali hvernig vidkomandi adili komst yfir innherjaupplysingarnar™, en pad er po gert ad
skilyrdi ad sa hinn sami hafi vitad eda matt vita hvers edlis umraddar upplysingar veru.** |
18. tolul. forméala MAD-tilskipunarinnar er ad finna leidbeiningar um vid hvad skuli mida
pegar meta & hvort adili hafi vitad eda matt vita ad upplysingarnar veeru innherjaupplysingar.
Samkvaemt pvi skal lita til pess hvernig @tla megi ad gegn og skynsamur adili hefdi metid
vidkomandi upplysingar.”> Sambearilega reglu ma einnig finna i 3. mgr. 2. gr. reglugerdar nr.
630/2005, um innherjaupplysingar og markadssvik, en par segir ad lita skuli til pess hvernig

“® myndi meta slikar upplysingar. I pessu sambandi yrdi p6 vantanlega

Lupplystur fjarfestir
ad mida vid hvada krofur yrdu almennt gerdar til adila i hans stodu. Getur pannig skipt mali
hver atti 1 hlut. Liggur pvi 1 augum uppi ad adili, sem byr yfir sérpekkingu & starfssvidi
utgefandans, er mun liklegri til pess ad vita hvada upplysingar hafi ahrif 4 verOmeeti bréfanna

en adili sem hefur ekki samskonar bekkingu.27

2 Einn démari gagnryndi petta i sératkvaedi sinu.

2 Telst adili til deemis til annars innherja hafi hann komist yfir slikar upplysingar med refsiveroum hatti. Er
petta tekid fram i d-1id 1. mgr. 2. gr. MAD-tilskipunarinnar.

** pratt fyrir a0 ekki sé ad finna samberilega flokkun & innherjum i MAD-tilskipuninni ma sja akvednar
visbendingar 1 4. gr. hennar, en bar segir: ,, Member States shall ensure that Articles 2 and 3 also apply to any
person, other than the persons referred to in those Articles, who possesses inside information while that person
knows, or ought to have known, that it is inside information. *

3 “In this respect, the competent authorities should consider what a normal and reasonable person would know
or should have known in the circumstances.

% Eins og sést er { reglugerdinni talad um upplystan fidrfesti, en i 2. mgr. 1. gr. tilskipunar 2003/124/EB (n. 38)
er notast vid ordid reasonable investor eda skynsamur fjarfestir. Er pvi um ad reda akvedid O6samremi a
ordalagi. Hefur pessi misvisandi ordanotkun verid talin éheppileg par sem ordin skynsamur og upplystur hafa
ekki somu merkingu i islenskri tungu. Ekki verour farid dypra i merkingu ordanna, en p6 4 pad minnst ad pratt
fyrir merkingarmun peirra verdur ad telja ad akvadi reglugerdarinnar verdi tilkad til samraemis vid ordalag
tilskipunar 2003/124/EB.

?7 Johannes Sigurdsson og borolfur Jonsson, Verdbréfamarkadsréttur (Codex 2004) 302.



Séu uppi peer adstedur sem hér um raedir og adili telst falla undir flokk annars innherja 1
skilningi 3. télul. 121. gr. vvl. vaeri hann sem slikur bundinn af dkvedum 123. gr. vvl. Matti
hann samkvamt pvi ekki nyta sér viokomandi upplysingar i vidskiptum, midla peim til pridja
adila eda radleggja pridja adila a4 grundvelli peirra. Ma hins vegar telja nokkud 1jost ad
sonnunarstada gagnvart 6drum innherja er mun erfidari heldur en hja fruminnherjum og
timabundnum innherjum. Er pad medal annars vegna pess ad oftar en ekki kemst adili yfir

innherjaupplysingar fyrir tilviljun og pvi mjog 6liklegt ad upp komist um vidskipti hans.”®

3.5 Innherjaskra

Samkvemt 128. gr. vvl. og 13. gr. reglna nr. 1050/2012 ber utgefanda skylda til ad utbua lista
yfir alla fruminnherja®’, timabundna innherja og adila sem eru fjarhagslega tengdir peim og
senda til Fjarmélaeftirlitsins.’® Pegar innherjar eru skradir 4 innherjalista ber svo ad senda
peim skriflega tilkynningu um ad buid sé ad skilgreina pa sem slika og hver réttarstada peirra
sé, sbr. 129. gr. vvl. og 17. gr. reglna nr. 1050/2012. Hefur FME D¢ talid fullnegjandi ad
senda slika tilkynningu med tolvuposti.>’ Mikilvaegt er ad Gtskyra vandlega i hverju pad felst
ad vera innherji, til demis reglum um medferd innherjaupplysinga, vidskipti innherja, auk
pess sem peim skal kynnt laga- og reglugerdarakvaedi sem gilda um innherjasvik. P4 skal
regluvordur sja til pess ad afla undirritadrar yfirlysingar fra innherja um ad hann og
fjarhagslega tengdir adilar hafi kynnt sér tilkynningu um réttarstodu innherja. Skal petta gert i
hvert skipti sem vidkomandi er settur & lista yfir innherja. Er Gtgefanda skylt ad vardveita
pessa yfirlysingu & medan innherjalisti er 1 gildi, og 1 sj0 ar eftir ad hann fellur ur gildi, sbr. 3.
mgr. 17. gr. reglna nr. 1050/2012.%

Mikilveaegt er ad hafa 1 huga ad pratt fyrir ad pad sé regluvardar ad dkveda hvada adilar
fara 4 innherjalista Gtgefanda, sbr. 6. og 13. gr. reglna nr. 1050/2012, pa breytir pad almennt
litlu um abyrgd einstakra adila vegna innherjasvika eda eftirliti FME. Adilar geta pannig ekki
komid sér undan eftirlitsurredum eda refsingu med visan til pess ad peir hafi ekki verid

feerdir 4 lista yfir innherja eda ad peir hafi ekki fengiod tilkynningu um ad hafa verid skrddir a

8 Adalsteinn Egill Jonasson (n. 9) 424.
% M4 hér finna listann: Fjarmalaeftirlitid, ,,Listi yfir fruminnherja* (Fjdrmdlaeftirlitio)
<http://www.fme.is/eftirlitsstarfsemi/utgefendur-verdbrefa/fruminnherjar/> skodad 19. febraar 2014.
3% Hér eftir einnig visad til med skammstéfuninni FME.
*! Fjarmalaeftirlitid, ,,Leidbeinandi tilmali nr. 2/2012 um framkvaemd reglna nr. 1050/2012 um medferd
innherjaupplysinga og vidskipti innherja® (n. 20) , athugasemdir vid 17. gr.

Var pessi varoveislutimi lengdur med gildistoku reglna nr. 1050/2012 par sem pad potti samraemast heimild
FME i 144. gr. vvl. til ad leggja & stjornvaldssektir.
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slikan lista. Kom petta medal annars fram i nidurstodum héradsdoms, sem stadfest var af

Hestareétti, i domi Hrd. 12. desember 2013 i mali nr. 193/2013. Par segir:

,»Pad skiptir engu mali um refsidbyrgd akerda pott hann hafi aldrei verid skradur &
lista sem timabundinn innherji og regluvordur hafi veitt heimild til s6lu hlutabréfanna.
A endanum er pad mat domsins sem radur pvi hvort akaerdi hafi verid timabundinn
innherji, enda veri pad otekt ad einstaklingur geeti komid sér undan refsidbyrgd med
pvi ad vanrakja ad vekja athygli & pvi pegar hann telst vera timabundinn innherji eda
pegar regluvarsla fjarmalafyrirteekis virkar ekki sem skyldi. Akeerdi bjo yfir peim
upplysingum sem visad er til i dkeru malsins vegna stddu sinnar sem forstddumadur
millibankamarkadar i fjarstyringu Glitnis banka og telur domurinn vafalaust ad hann
hafi verid timabundinn innherji, sbr. 2. t6lulid 121. gr. laga nr. 108/2007.*

Eru pad pvi domstolar sem eiga endanlegt mat a pvi hvort adili sem att hefur vidskipti med
fjarmalagerninga, eda midlad upplysingum sem tengjast peim, hafi i raun verid i stodu
innherja. Jafnframt verdur pad ekki talid draga Gr 4byrgd adila ad kunna ekki skil 4 16gum og
reglum sem gilda um vidskipti innherja.

Hér verdur p6 ad telja ad meta purfi adstedur mals hverju sinni. Eins og atvikum
hattadi i nefndu domsmali var regluvarsla i bankanum mjoég 6fullkomin. Var hun til ad mynda
had pvi ad stjornendur veittu regluverdi upplysingar um pad hvort innherjaupplysingar hefdu
legid fyrir. Ekki verdur hins vegar séd af framburdi dkarda og regluvardar bankans, auk
tolvusamskipta peirra i milli, ad akerdi hafi 14tid regluvord vita ad upplysingar paer sem hann
bjo yfir geetu talist innherjaupplysingar. Matti akeerda samt sem adur vera fullljost um edli
upplysinganna. Vid slikar adstedur verdur ad alita edlilegt ad litid s€ framhja pvi ad adili hafi
ekki verid skradur & lista eins og skylt er. Aftur 4 méti verdur ad jatast ad i vissum adstedum
getur slik vanraeksla haft dhrif & refsiabyrgdina, sbr. dom Hrd. 17. februar 2012 i mali nr.
279/2011. Hafi dkaeroi, Baldur, i pvi mali upplyst & fundi med svokolludum samradshopi ad
hann ztti hlutabréf i Landsbanka [slands. Pad sem vekur aftur 4 moti helst athygli er ad i
samradshopinum attu seti baedi forstjori Fjarmalaeftirlitsins og bankastjorar Landsbankans.
Ho6fou peir pvi vitneskju um stodu Baldurs en reeddu samt sem adur aldrei um naudsyn
skraningar 4 innherjalista. Verdur pvi ekki annad séd en ad slik hattsemi hafi haft ahrif &

huglaega afstodu Baldurs. Kemur petta fram i sératkvaedi Olafs Barkar Porvaldssonar.
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4. Innherjaupplysingar

4.1 Almennt
Skilgreiningu a hugtakinu innherjaupplysingar er ad finna i 120. gr. vvl., en pad er efnislega
samhljéda MAD-tilskipuninni, sbr. 1. mgr. 1. tl. 1. gr. hennar.” Jafnframt ma finna alika
skilgreiningu { 2. mgr. 34. gr. donsku verdbréfavidskiptalaganna, nr. 883/2011°%, enda byggja
pau einnig & MAD-tilskipuninni. Med innherjaupplysingum er samkvaemt 120. gr. vvl. att
vio:

»l...] negjanlega tilgreindar upplysingar sem ekki hafa verid gerdar opinberar og

varda beint eda oObeint utgefendur fjarmalagerninga, fjarmalagerningana sjalfa eda

onnur atridi og eru liklegar til ad hafa marktek ahrif 4 markadsverd
fjarmalagerninganna ef opinberar veru [...]“

Samkvamt skilgreiningunni purfa upplysingar ad uppfylla fjogur skilyrdi til pess ad teljast til
innherjaupplysinga og verdur gerd grein fyrir peim i kflum 4.2.1 — 4.2.4 hér ad nedan.

4.2 Skilyroin

4.2.1 Neegjanlega tilgreindar upplysingar

Til pess ad upplysingar geti talist til innherjaupplysinga parf ad vera um ad raeda upplysingar
sem eru nzgjanlega tilgreindar (e. information of a precise nature). I 2. mgr. 2. gr.
reglugerdar nr. 630/2005 um innherjaupplysingar og markadssvik er ad finna nanari skyringu.
bar segir a0 lita skuli svo 4 ad upplysingar séu negjanlega tilgreindar ef par gefa til kynna
adstedur sem eru fyrir hendi eda sem @tla ma ad verdi fyrir hendi, eda atburdur sem hefur att
sér stad eda sem @tla ma ad muni eiga sér stad. Verda upplysingarnar pd ad vera naegilega
nakvemar til ad unnt s¢ ad draga alyktun um mdguleg ahrif peirra adsteedna eda atburdar a
verd fjarmalagerninga eda afleiddra fjdrmalagerninga sem peim tengjast. Byggist reglugerd
bessi 4 innleidingartilskipun Evropusambandsins nr. 2003/124/EB.>> M4 po benda 4 ad i

reglugerdinni er ekki gerd su krafa ad sanngirnismat fari fram, likt og ordalag tilskipunarinnar

3 Akvaedi tilskipunarinnar er svohljodandi: ,, ‘Inside information’ shall mean information of a precise nature
which has not been made public, relating, directly or indirectly, to one or more issuers of financial instruments
or to one or more financial instruments and which, if it were made public, would be likely to have a significant
effect on the prices of those financial instruments or on the price of related derivative financial instruments.
* bar segir: ,,Ved intern viden forstds specifikke oplysninger, som ikke er offentliggjort, om udstedere af
veerdipapirer, veerdipapirer eller markedsforhold vedrorende disse, som md antages meerkbart at fa betydning
for kursdannelsen pa et eller flere veerdipapirer, hvis oplysningerne blev offentliggjort. En oplysning anses for
offentliggjort, ndr der er sket en for markedet generel og relevant videreformidling af denne.*

Commission Directive (EC) 2003/124 implementing Directive 2003/6/EC of the European Parliament and of
the Council as regards the definition and public disclosure of inside information and the definition of market
manipulation [2003] OJ L339/70.



gerir rad fyrir. Pratt fyrir petta verdur ad atla, i samraemi vid almennar 16gskyringarreglur, ad
reglugerdin verdi ad pessu leyti tilkud i [josi innleidingartilskipunarinnar.®®

Af ofangreindri skilgreiningu leidir i fyrsta lagi ad vidkomandi upplysingar purfa ad
byggja & einhverjum adsteedum eda atburdum sem hagt er ad stadreyna med hlutlegum haetti.
M3é samkvaemt pvi @tla ad hugleidingar, tilgatur, grousogur og fleira geti ekki talist til
innherjaupplysinga par sem ekki vaeru nagar forsendur til ad byggja 4 slikum upplysingum.
00ru lagi verda adstedur eda atburdur, sem upplysingarnar byggja 4, ad vera pess edlis ad
likur séu & ad ur peim reetist. Pvi meiri likur sem eru 4 pvi ad vidkomandi atvik eda atburdur
gangi eftir, peim mun liklegra er ad upplysingar verdi taldar nagjanlega tilgreindar. { pridja
lagi purfa upplysingarnar ad vera negilega skyrar og ndkvemar, pad er ad segja ad hagt sé
a0 draga alyktun um verdmotandi ahrif peirra. Hér verdur hins vegar ad hafa i huga ad um er

a0 reda adstedubundid mat og verdur pvi ad skoda hvert tilvik fyrir sig. Getur petta pvi ordid

fremur vandasamt en endanlegt mat er p6 { hdndum domstola ef 4 reynir.”’

4.2.2 Marktcek ahrif

Likt og fram kemur i 120. gr. vvl. naegir pad ekki ad upplysingar séu adeins nagilega
tilgreindar til ad teljast til innherjaupplysinga, heldur purfa par jafnframt ad vera liklegar til
ad hafa marktaek dhrif*® 4 markadsverd vidkomandi fjarmalagernings eda fjarmalagerninga.

3. mgr. 2. gr. reglugerdar nr. 630/2005 er nanar utskyrt hvad att er vid med pessu. Segir par:

Innherjaupplysingar sem vaeru liklegar til ad hafa marktek &hrif 4 verd
fjarmalagerninga eda afleiddra fjarmalagerninga sem peim tengjast, yrou per gerdar
opinberar, eru paer upplysingar sem likur er 4 ad upplystur fjarfestir’ noti sem hluta af
peim grunni sem hann byggir fjarfestingarakvardanir sinar a.

Af dkvedinu ma leida ad talid er negjanlegt ad fjarfestir hafi gert sér grein fyrir vidkomandi

upplysingum pegar hann ték akvordun um fjarfestingu. Ekki er hins vegar gerd su krafa ad

*® David bor Bjorgvinsson, EES-réttur og landsréttur (Codex 2006) 93-95; Adalsteinn Egill Jonasson (n. 9)
444-445.

71 domi Haestaréttar Danmerkur, Ufi. 2005, bls. 984 H, i svokdlludu Midtbank-mali, endurspeglast agetlega
hversu vandasamt petta mat getur verid. Leiddi domurinn i 1j6s ad ef um raunverulegan dhuga beggja adila er ad
raeda og tekin er akvordun um ad hefja skuli samningsvidradur, pa verdur ad atla ad upplysingarnar séu ordnar
nagilega ndkvaemar og eigi pvi undir 2. mgr. 2. gr. reglugerdar nr. 630/2005..; Adalsteinn Egill Jonasson (n. 9)
447.

* Er hér um ad reda pydingu 4 ordalagi 1. tolul. 1. gr. MAD-tilskipunarinnar og 2. mgr. 1. gr. tilskipunar
2003/124/EB, en par er talad um ad upplysingar verdi ad vera liklegar til ad hafa significant effect a
markadsverd vidkomandi fjarmalagerninga. [ 2. mgr. 1. gr. tilskipunar 2003/124/EB er greint fra pvi a skyran
hatt hvad att sé vid med significant effect, en Fjarmalaeftirlitio setti fram samberilega skyringu i 3. mgr. 2. gr.
reglugerdar nr. 630/2005. Ordin significant og markteekur hafa pvi somu merkingu i lagalegum skilningi ad pvi
er vardar skilgreiningu 4 hugtakinu innherjaupplysingar.

¥ Sjan. 29.
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upplysingarnar hafi rd01d urslitum um vidskiptin. Spurningin er pvi hvernig hinn skynsami
fjarfestir hefdi hagad 4kvardanatoku sinni hefdi hann haft adgang ad vidkomandi
upplysingum. Er slikt mat hlutlegt. Til nanari skyringar er rétt ad lita til formala 1. t6lul.
tilskipunar nr. 2003/124/EB *° , en par segir ad skynsamur fjarfestir byggi
fjarfestingardkvardanir sinar & upplysingum sem hann hafdi pegar adgang ad, pad er ad segja
ex ante upplysingum. Verdur i pvi ljosi ad taka mid af heildarstarfsemi tutgefanda,
areidanleika a uppruna upplysinganna og 6llum 60rum breytingum 4 markadsadstedum sem
kunna a0 hafa att sér stad og haft ahrif 4 vidkomandi fjarmalagerning eda afleidu sem honum
tengist.*' Samkvamt pessu verdur ad lita til vaentanlegra ahrifa upplysinganna a vidkomandi
fjarmalagerning vid paer adstedur sem uppi voru 4 peim tima sem akvordunin var tekin en
ekki upplysinga sem liggja fyrir sidar pegar matid fer fram, pad er ex post upplysingum.
Hefur pad pvi ekki sjalftkrafa pau ahrif ad upplysingar verdi taldar innherjaupplysingar pott
sidar komi i 1jos ad paer hafi i raun haft ahrif 4 markadsverd.”> Pad er po ekkert pvi til
fyrirstodu ad slikar ex post upplysingar séu notadar til pess ad stadreyna hvort ex ante
upplysingar hafi i raun haft marktek verdmotandi ahrif, sbr. 2. télul. formala 4durnefndrar
tilskipunar. Er jafnframt tekid fram i nidurlagi 2. t6lul. tilskipunarinnar ad ekki skuli nota ex
post upplysingar vid akvordun um 16gsokn eda adgerdir gegn vidkomandi adila sem hagadi
sér skynsamlega vid akvordun um fjarfestingu byggda 4 ex ante upplysingum.™®

f 2. kafla reglna NASDAQ-OMX er ad finna samberilegar reglur og par sem koma
fram 1 formala tilskipunar nr. 2003/124/EB. Snyr kaflinn ad reglum um birtingu upplysinga,
en 1 grein 2.1 kemur fram ad félag skuli eins fljott og audid er birta upplysingar um
akvardanir eda adrar forsendur og adstedur sem eru ,,verdomodtandi®“. Mé pannig hafa 61l pau
vidmid sem ratt hefur verid um hér ad ofan til hlidsjonar vid mat a4 pvi hvort upplysingar

teljist hafa verid dkvardandi fyrir skynsaman fjarfesti.

0 Commission Directive (EC) 2003/124 implementing Directive 2003/6/EC of the European Parliament and of
the Council as regards the definition and public disclosure of inside information and the definition of market
manipulation [2003] OJ L339/70.

*! Sama heimild. Segir ordrétt i nidurlagi 1. tdlul. formala tilskipunarinnar: ,, Such an assessment has to take into
consideration the anticipated impact of the information in light of the totality of the related issuer's activity, the
reliability of the source of information and any other market variables likely to affect the related financial
instrument or derivative financial instrument related thereto in the given circumstances. *

42 Adalsteinn Egill Jonasson (n. 9) 451.

“ Um Detta segir i tilskipuninni: ,,Ex post information may be used to check the presumption that the ex ante
information was price sensitive, but should not be used to take action against someone who drew reasonable
conclusions from ex ante information available to him.
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4.2.3 Efnisinntak upplysinga

brigja skilyrdid sem parf ad vera fyrir hendi til pess ad upplysingar verdi taldar til
innherjaupplysinga vardar efni peirra. Skulu upplysingarnar samkvemt 120. gr. vvl. varda
,beint eda obeint utgefendur fjarmalagerninga, fjarmalagerningana sjalfa eda 6nnur atridi«.**
Talid hefur verid ad ordalagid ,,0nnur atridi* verdi ad draga pa alyktun ad i raun hafi pad ekki
pydingu hvert edli eda uppruni upplysinganna er svo lengi sem par uppfylli pad skilyrdi ad
vera liklegar til ad hafa marktaek ahrif 4 markadsverd vidkomandi fjarmalagerninga.* Pannig
eru pvi litil takmdrk sett um hvers konar upplysingar geti verid um ad reda. Sem demi um
atvik eda adstedur sem liklegar eru til ad falla undir upplysingarskyldu eru ef breytingar

verda 4 gengi gjaldmidla, tap verdur a lanstrausti eda missir vidskiptavina, fjarhagslegir

erfidleikar utgefanda, upplysingar vardandi dotturfélog og hlutdeildarfélog og fleira.*

4.2.4 Upplysingar ekki geroar opinberar
Upplysingar sem gerdar hafa verid opinberar i samraemi vid 120. gr. vvl. geta ekki talist
innherjaupplysingar. Asteeda pess er st ad um leid og upplysingar eru gerdar adgengilegar
almenningi standa fjarfestar jafnfaetis. Upplysingar teljast hins vegar adeins opinberar ef per
hafa verid birtar almenningi med tilteknum heetti. Med pvi er att vid ad upplysingarnar skuli
avallt birtar af utgefanda fjirmalagerninga & Evropska efnahagssvadinu 1 samremi vid 122.
og 127. gr. vvl. Samkvemt 1. mgr. 122. gr. vvl. skal tutgefandi birta allar peer
innherjaupplysingar sem hann varda eins fljott og audid er og 4 jafnredisgrundvelli. P4 skulu
upplysingarnar jafnframt endurspegla raunverulegar adstedur félagsins og mega ekki 4 neinn
hatt vera misvisandi eda onakvaemar.*’ Til nanari skyringar 4 pvi hvad felst i opinberri
birtingu ma hafa til hlidsjonar akvaedi III. kafla reglugerdar nr. 707/2008 um upplysingagjof
og tilkynningarskyldu skv. 16gum nr. 108/2007 um verdbréfavidskipti.

Ahugavert er i pessum efnum ad skoda dom Hrd. 17. febriiar 2012 { mali nr. 279/2011,
en par bar akerdi, Baldur Gudlaugsson, fyrir sig ad mikil opinber umrada hafi verid um
vidkvema stodu islensku bankana i marga manudi 40ur en hann seldi hluti sina. Hafi

fjarfestar pvi haft 6venjulega mikinn adgang ad opinberum upplysingum til ad leggja til

* Er hér um ad raeda vidbot vid skilgreiningu hugtaksins innherjaupplysingar eins og hun kemur fram i 1. gr.
MAD-tilskipunarinnar.

3 Adalsteinn Egill Jonasson (n. 9) 459.

*NASDAQ OMX Iceland hf., ,,Reglur fyrir utgefendur fjarmalagerninga (NASDAQ OMX, desember 2009)
<http://www.nasdagomx.com/digital Assets/71/71526 rules for issuers_dec 2009 isk.pdf> skodad 2. mars
2014, skyringartexti vid kafla 2.1. I peim kafla er ad finna nénari upptalningu 4 ymsum adsteedum sem, ad mati
kauphallar, er sennilegt ad leidi til upplysingaskyldu og séu par af leidandi ad oOllum likindum
innherjaupplysingar. Sa listi er hins vegar langt fra pvi ad vera temandi.

7 Sama heimild, skyringartexti vid kafla 2.2.
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grundvallar fjarfestingardkvordunum sinum. Féllst Heastiréttur hins vegar ekki 4 pad ad per
upplysingar sem Baldur hafoi ordid askynja um, einkum vegna setur sinnar i svokolludum
samradshopi, hefou verid gerdar opinberar. [ sératkvaedi Olafs Barkar Porvaldssonar er aftur 4
moéti komid inn a4 mikilvaegt atridi sem meirihluti Haestaréttar virdist hafa skautad framhja.
Bendir hann 4 pad ad medal peirra sem attu sati i samradshopinum hafi verid forstjori
Fjarmalaeftirlitsins, en samkvamt 1. mgr. 135. gr. vvl. ber eftirlitinu ad fylgjast med pvi ad

utgefendur birti allar innherjaupplysingar. Segir sidan i sératkvaedinu:

,»Vi0 mat 4 upplysingum peim sem um radir i pessu refsimali ma lita til pess ad par
voru hvorki birtar samkvaemt dkvedum laganna adur en akaerdi seldi bréf sin né eftir
pann tima og ekki heldur vidboétarupplysingar sem sidar komu til & fundum
samradshopsins og voroudu malefnid.*

Enginn vafi er 4 ad Fjarmalaeftirlitid hafoi yfir 6llum sému upplysingum ad rada og Baldur.
En af hverju voru upplysingarnar pa aldrei birtar? Jon Steinar Gunnlaugsson hefur i grein
sinni leitast vid ad svara pessari spurningu, en samkvamt honum er svarid einfaldlega pad ad

upplysingarnar hafi ekki verid taldar vera innherjaupplysingar.*®

¥ Sj4 nanari umfjéllun: Jon Steinar Gunnlaugsson, ,,Af hverju voru upplysingarnar aldrei birtar? (2012) 62 (3)
Timarit 16gfraedinga 319-328.
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5. Valdmork domstola i 1josi innherjavioskipta

Miskunn a ad varast, ad eigi komi heift eda grimmd i doma. Sannindi ber ad geyma,
aod eigi verdi lygi fram borin. Réttvisi a ad varast, ad eigi verdi med rangindum hallad
réttum domi. Fridsemi a ad vardveita par til er réttur domur fellur a, ad eigi verdi
med breedi akafur afellisdomur a lagour, og pvi geymi domarar pessa, ad petta er pvi
Dburftulegra sem gjorr verour ad reynt i 6llum domum.

Jonsbok, Mannhelgi 17. domakapituli.

5.1 Almennt

[ koflunum hér ad framan hefur verid farid nokkud itarlega i pa flokka innherja sem kvedid er
a um i nagildandi 16gum um verdbréfavidskipti, asamt helstu reglum sem gilda par um. Ma
pvi vera nokkud 1jost eftir lesturinn ad brot & pessum reglum eru almennt talin mjog alvarleg.
Hins vegar eru ahrif pess ad vera til demist alitinn falla undir flokk fruminnherji eda
timabundinn innherji i stad annars innherja, eda ofugt, ekki pau somu. Vegna pess hve
umfangsmikil pessi mal geta ordid og peirra hagsmuna sem liggja undir, er mikilvaegt ad
domstolar geeti sérstaklega ad réttindum mélsadila og fari ekki Gt fyrir vold sin. I pessu felst
medal annars ad domstélar fylgi peim reglum sem starfi peirra eru settar.*

St umfjollun sem tekin verdur fyrir i pessum kafla vardar pad alitactni hvort
domstélum sé, 1 einhverjum tilvikum, heimilt ad vikja fra dkvaedi 180. gr. laga um medferd
sakamala nr. 88/2008°°, med pvi ad daema adila fyrir adra hegdun en pa sem hann er dkardur
fyrir. Eins og bent var & i umfj6lluninni ad framan virdist Hastiréttur hafa séd sér petta feert i
domi Hrd. 17. februar 2012 i mali nr. 279/2011. Verdur sa domur pvi sérstaklega tekinn til
skodunar med hlidsjon af adurnefndu dkvaedi sml. Skal pad itrekad ad hér er adeins um ad
reda rannsokn 4 valdmorkum domstola vid trlausn mala um innherjasvik, en ekki er tekin

afstada til sektar eda sakleysis dkarda, Baldurs Gudlaugssonar, i nefndum domi.

5.2 Démsvaldio

Megineinkenni 4 1islenskri stjornskipan er priskipting rikisvaldsins 1 loggjafarvald,
framkvaemdarvald og doémsvald, sbr. 2. gr. stjornarskra lydveldisins Islands, nr. 33/1944.”!
Med pessari skiptingu valdsins milli priggja handhafa og tryggingu 4 sjalfstedi peirra ma
segja ad reynt s¢ ad minnka likur 4 ad ranglega sé farid med rikisvaldid borgurunum til

tjons.” Pessi hugmyndafraedi um medferd rikisvaldsins byggist 4 kenningu sem sett var fram

' A petta audvitad vid i 61lum malum sem fara fyrir domstéla.

0 Heér eftir skammstafad sml.

3! Hér eftir skammstafad stjskr.

32 J6n Steinar Gunnlaugsson, Um fordemi og valdmérk démstéla (Haskolinn i Reykjavik 2003) 19.



af franska stjornmadlaspekingnum og 16gfredingnum Charles-Louis de Secondat de
Montesqieu. Taldi hann ad peir sem feeru med vold hefou tilhneigingu til pess ad misfara med
pau. byrfti pvi ad koma bondum & valdid og takmarka pad. betta er gert med pvi ad tryggja ad
valdid sé ekki 4 einni hendi, auk pess sem hverjum hinna priggja patta er ®tlad ad takmarka
vald hinna tveggja.”

A svidi réttarfars hefur hid eiginlega domsvald verid skilgreint sem svo ad pad sé
,valdid til ad leysa endanlega ur agreiningi um réttindi manna og skyldur med peim
afleidingum ad pad megi fylgja urlausn eftir med valdbeitingu og valdid til ad kveda & um
hvort madur hafi gerst sekur um refsiverda hattsemi og hver vidurldg skuli vera vid pvi.«>*

pessu ljosi ma lita til peirrar mikilsverdu reglu sem kvedid er & um i 1. malsl. 61. gr. stjskr.,

en par segir:

»Domendur skulu i embettisverkum sinum fara einungis eftir l6gunum.* (leturbr.

hof)
Felur petta { sér ad vid Grlausn mala er til pess @tlast ad domarar beiti hinni lagalegu adferd™
og skynsemi sinni 4n pess ad lata personulegar skodanir sinar & monnum og malefnum hafa
par ahrif.*®

En yfir hvad ner hugtakid ,,10g* 1 pessari merkingu? Talid hefur verid ad hér sé ekki

einungis att vid sett 16g heldur einnig adrar réttarheimildir.”’ Med 68rum ordum hefur verid
talid ad med pessu sé€ visad til vidtekustu merkingar ordsins 10g sem taki til allra réttarreglna
sem taldar eru gilda, 6had uppruna peirra og hvort sem per eru skradar eda Oskradar.’
Samkvaemt skilgreiningu Sigurdar Lindals eru réttarheimildir ,pau vidmid — gogn, st
hattsemi, paer hugmyndir og hvadeina annad — sem almennt er vidurkennt ad nota skuli eda
nota megi til rokstudnings pegar réttarreglu er slegid fastri eda hin motud almennt eda i
akvednu tilfelli.> Er pa helst att vid sett 16g, réttarvenju, fordeemi, 16gjéfnun, meginreglur
laga og edli mals. bratt fyrir ad fredimenn séu ekki allir 4 einu mali um hver forgangsrodun

réttarheimilda sé pykir ohatt ad fullyrda ad almennt sé talid ad hinn setti réttur sé rétthaesta

>3 Sigridur Ingvarsdottir, ,,Um démsvaldid, faglegt mat 4 hafni domara og hlutverk domstola i réttarrikinu
(2004) 54 (4) Timarit 16gfreedinga 471-472.

> Marks Sigurbjornsson, Einkamdlaréttarfar (2. Gtg., Ulfljotur 2003) 26.

% Hugtakid er notad um pekkingu 4 réttarheimildunum og medferd peirra. Sja: Skali Magnusson, Hin lagalega
adferd og réttarheimildirnar : fimm ritgerdir i almennri 16gfreedi og réttarheimspeki (Haskolatutgafan 2003) 71.
%6 Arnar Por Jonsson, ,,Um domstorf : hugleidingar ut fra kenningum H.L.A. Hart og R. Dworkin® (2008) 58 (1)
Timarit 16gfraedinga 85.

37 Armann Sneevarr, Almenn [6gfreedi (Orator 1989) 19.

% Sigurdur Lindal, Um I6g og Iogfreedi: grundvéllur laga - réttarheimildir (2. utg., Hid islenzka
bokmenntafélag 2003) 3.

> Sama heimild 75-76.
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réttarheimildin, ef svo ma segja, og fer stjornarskra Islands par fremst i flokki. Hin almennu
16g sem sett eru af Alpingi og forseti {slands eda handhafar forsetavalds stadfesta samkvaemt
2., 19. og 26. gr. stjskr. hafa jafnframt mikilvaegu hlutverki ad gegna innan hins setta réttar.
Astada pess er raunar st ad lagareglan felur i sér lagatexta sem hefur verid birtur ménnum {
samraemi vid fyrirmali stjornarskrar og almennra laga um pad efni.®® Med settum 16gum er
pannig aukid 4 fyrirsjadanleika, pad er ad segja gerir folki mogulegt ad sja fyrir um afleidingar
gerda sinna og aztla lif sitt med hlidsjon af birtum reglum.®' Sett 16g veita hins vegar ekki
einungis almenningi adhald, en eins og birtist i 61. gr. stjskr. ber domstélum ad dema eftir
16gum. Enda pott domurum sé gert ad meta gildi hverrar réttarreglu fyrir sig ef misremi er
par & milli er eigi ad sidur mikilvegt ad hafa getur 4 rétthaed réttarheimilda. Sé pannig ad
finna i settum logum lagareglu sem er badi skyr og stddug verdur ad ®tla ad domstolar séu i
6llu falli bundnir af slikri reglu.®®

Nénari fyrirmaeli um hlutverk démstola er ad finna i 16gum um démstola, nr. 15/1998.
athugasemdum vid frumvarp umraddra laga kemur fram ad megintilgangur pess s¢€ ad styrkja
stodu og sjalfstedi domstolanna sem pridju valdstod rikisins og auka pannig tiltri almennings

4 starfsemi peirra.® P4 segir einnig i 1. mgr. 24. gr. laganna:

,Domarar eru sjalfstedir i domstorfum og leysa pau af hendi 4 eigin abyrgd. Vid
urlausn mals fara peir eingongu eftir logum og luta par aldrei bodvaldi annarra.
Domsathéfn verdur ekki endurskodud af 6drum nema med malskoti til &dra doms.*
(leturbr. hof.)

Vald domstoéla er pannig endanlegt i peim skilningi ad adrar greinar rikisvaldsins, p.e.
l6ggjafarvald og framkvemdarvald, geta ekki hroflad vid urlausnum eda akvordunum peirra.
bar ad auki njota skipadir domendur sérstaks Oryggis i starfi sinu. bydir petta ad handhafar
hinna valdpattanna tveggja geta ekki vikid domendum ur embetti med pvi ad sampykkja a pa
vantraust. Verdur domara pvi i raun ekki hroflad nema hann brjéti af sér 1 starfi & pann hatt ad
til brottvikningar komi med domi.** Af pessu leidir ad mikilvagt er ad domstolar luti ad peim
reglum sem storfum peirra eru settar til pess ad studla ad réttardryggi borgaranna. Til pess ad
framfylgja pessum skyldum verda domarar ad pekkja allar réttarheimildirnar, geta skyrt per

og ad lokum beita peim vid urlausn mala. Skulu démarar pannig i stérfum sinum einatt gaeta

5 Jon Steinar Gunnlaugsson, Um fordemi og valdmérk démstéla (n. 53) 25.

8! Arnar bor Jonsson (n. 57) 82.

82 Gardar Gislason, Eru l6g naudsynleg? : og fleiri greinar vir réttarheimspeki (Orator 1991) 80.
5 Alpt. 1997-1998, A-deild, pskj. 176 - 176. mal, athugasemdir vid II. kafla.

6% Jon Steinar Gunnlaugsson, Um fordemi og valdmérk démstéla (n. 53) 20-21.
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jafnraedi malsadila, eigin sjalfstaedi, vera malefnalegir, hlutlegir, ihuga vandlega nidurstodur

sinar og stydja paer med 1ogfraedilegum rokum.®

5.2.1 Hvert er svigrum domara vio urlausn mala?

Nokkur agreiningur hefur verid milli fredimanna i [josi umradunnar um patttoku domara vid
motun réttarins.®® Hefur rokraedan helst sniiid ad peirri spurningu um hvert svigram démara
s¢ vi0 urlausn mala. Taka domstolar ad sér lagasetningarvald eda er hlutverk peirra adeins
folgid 1 pvi ad finna réttarheimildina sem vid 4? Ad hvada marki eru domarar bundnir af
lagatextanum sjalfum?

[ 2. gr. stjskr. er sérstaklega kvedid 4 um skiptingu rikisvaldsins. Par er medal annars
skyrt fra pvi ad Alpingi og forseti {slands fari med 16ggjafarvaldid og ad domendur fari med
domsvaldid. Hvergi 1 stjornarskranni er kvedid 4 um pad ad domstolar hatfi heimild til ad fara
med 16ggjafarvaldid. Ollu heldur er sérstaklega tekid fram 1 61. gr. stjskr. ad peim beri ad fara
einungis eftir logunum i embettisverkum sinum. Samkvamt pessu feri pad gegn priskiptingu
rikisvaldsins ad telja domara hafa vald til ad setja 16g. Til pess pyrfti bein fyrirmeli i
stjornarskranni.®’ bar ad auki verdur ekki annad séd en ad sjénarmid um réttardryggi meeli
bersynilega gegn sjonarmidum um lagasetningarvald démstéla. P4 verdur heldur ekki talid
felast mikid réttaroryggi i kerfi par sem skyr lagaregla er tulkud 4 mismunandi veg eftir
hentugleika hverju sinni. Slikar adferdir feeru gegn jafnradisreglunni um ad domstolar skuli
vid medferd og urlausn mala geta samremis. Med reglunni er stefnt ad pvi ad tryggja ad
sama regla gildi um alla sem eins er astatt um.®® Verdur petta skyrt nanar hér 4 eftir en med
tilliti til peirrar umfjollunar sem hér um radir er att vid tlkun Heestaréttar 4 1. mgr. 180. gr.
annars vegar i svokolludu Al Thani mali® og mali Baldurs Gudlaugssonar hins vegar. Ord
Jons Steinars Gunnlaugssonar gefa dgaeta skyringu 4 hvernig malum skuli hattad en hann
segir 1 riti sinu ad ,,[d]omar eigi ekki ad radast af neinum personulegum vidhorfum pess eda
peirra domara sem um fjalla heldur af almennum, hlutlausum lagareglum sem séu hinar
somu, 4n tillits til pess hvada domari demir hverju sinni.“”® Verdur ad fallast 4 pad med Joni
Steinari ad petta sé hinn pydingarmikli kjarni reglunnar sem birtist i upphafsakveedi 61. gr.

stjskr.

55 Arnar bor Jonsson (n. 57) 85-86.

% M4 par helst nefna Jon Steinar Gunnlaugsson og Sigurd Lindal.

57 Jon Steinar Gunnlaugsson, Um fordemi og valdmérk démstéla (n. 53) 40.
%% Sigridur Ingvarsdottir (n. 54) 470.

% Hrd. 10. desember 2012 i méli nr. 703/2012.

" Um fordemi og valdmérk démstola (n. 53) 44.
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bykir rétt ad benda 4 ad trlausnir domsmala geta i undantekningartilvikum radist af
00ru en pvi sem fram kemur i lagareglum. Ef litid er til domaframkvaemdar par sem slikum
adferdum er beitt verdur hins vegar ekki annad séd en ad par lagareglur sem um redir i
malunum séu alls ekki skyrar. Af pvi leidir ad afstada og vidhorf domenda til pess sem leysa
parf Gr getur skipt hofudmali fyrir nidurstoduna. A petta einkum vid sé ekki um neinar
almennar vidmidanir ad stydjast.”' bad verdur hins vegar ad telja, eins og 4dur hefur komid
fram, ad ef 1 settum 16gum er ad finna lagareglu sem er badi skyr og stodug pa beri domurum

skylda til ad taka mid af henni.”

5.2.2 Einungis eftir logunum — lika [6gum um medferd sakamala
Vid skodun 4 pvi sem fram kemur 1. mgr. 180. gr. sml. mé sja ad domari er i veigamiklum

atridum bundinn pvi sem stendur i dkeeru.” [ akvaedinu segir:

wHvorki ma dema dkeerda fyrir adra hegoun en pa sem i dkeeru greinir né heldur

dema adrar kréofur @ hendur honum. b6 ma sakfella dkaerda pott aukaatridi brots, svo

sem stadur og stund pess, séu ekki skyrt eda rétt greind, enda telji domari ad vorn hafi

ekki verid afatt pess vegna. Domari getur gefid adilum fari 4 ad tja sig um atridi ad

pessu leyti, ef purfa pykir. Med somu skilyrdum er domara og rétt ad dema eftir

60rum refsidkvedum en fram koma i dkaeru, po aldrei adrar krofur en par greinir.”

(leturbr. hof.)
Er 4kvadi petta verndad af 70. gr. stjskr. um réttlaita malsmedferd og 6. gr.
mannréttindasattmala Evropu’™®, sem 16gfestur var hér 4 landi med 16gum nr. 62/1994.” Eins
og sést er um ad reda skyran lagatexta sem domstolum ber ad fara eftir vid trlausn mala, sbr.
framangreinda umfjéllum um vald démstola.

[ 1. mgr. 152. gr. sml. er einnig ad finna lysingu 4 pvi sem koma skal fram i akeru.
Markar dkaera i sakamali upphaf malsins fyrir domstélum og er pvi mikilvaegt fyrir dkaerda i
sliku mali ad geta gert sér grein fyrir peim sokum sem 4 hann eru bornar og geti ut fra henni
haldid uppi vOrnum. Talsvert samspil er pvi milli 152. og 180. gr. sml.,, par sem

malsgrundvollurinn er lagdur 1 dkerunni sjalfri og domstdélum oheimilt ad fara 1t fyrir hann 1

trlausnum sinum nema i undantekningartilfellum.” Er petta sett fram med skyrum heetti af

7! Sigridur Ingvarsdottir (n. 54) 484.

72 Gardar Gislason (n. 63) 80.

73 Gildir reglan jafnframt fyrir Haestarétti, sbr. 210. gr. sml.

7 Skal hér sérstaklega horft til a-1id 3. mgr. 6. gr. mannréttindasattmalans.

7 Hér eftir skammstafad MSE.

7’6 Eirikur Elis Porlaksson, ,,Ekki m4 dema akarda fyrir adra hegdun en pa sem i dkaeru greinir (2013) 66 (1)
Ulfljotur 7.
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Heestarétti sjalfum i domi Hrd. 10. desember 2012 i mali nr. 703/2012, sem oft hefur verid

nefnt Al Thani malid. Segir Hastiréttur medal annars i nidurstdodum sinum:

»|...] verour lysing & peirri hattsemi, sem akerda er gefin ad sok i dkaru, ad vera svo

greinargo0 og skyr ad hann geti ra0i0 af henni og peim roksemdum sem faerdar kunna

a0 vera fyrir sakargiftum 4 hendur honum, hvada refsiverda hattsemi hann er sakadur

um og hvada akvadi refsilaga hann er talinn hafa brotid. Ekki mega vera slik tvimaeli

um bpad hverjar sakargiftirnar eru ad med réttu verdi akerda ekki talio faert ad taka

afstodu til peirra og halda uppi vornum gegn peim. Akzra verdur og ad vera svo skyr

ad pessu leyti ad domara sé fert af henni einni ad gera sér grein fyrir pvi um hvad

akaerdi sé¢ sakadur og hvernig telja megi pa hattsemi refsiverda. I pessum efnum

verdur akera ad leggja fullnegjandi grundvoll ad mali, pannig ad fella megi dom &

pad samkvamt pvi, sem i henni segir, enda verdur akeroi ekki demdur fyrir adra

hegdun en pa, sem i dkeru greinir, sbr. 1. mgr. 180. gr. laga nr. 88/2008.“
En hvernig stenst pad pa skodun ad domstolar telji sig eiga, ad pvi er virdist, endanlegt mat &
pvi undir hvada flokk innherja adili fellur, 6had pvi sem kvedid er & um i dkaeru, sbr. Hrd. 17.
februar 2012 i mali nr. 279/20117 Verdur petta skodad betur hér ad nedan og reynt ad leita

skyringa a pessum adferdum domstola.

5.3 Akeeruvaldid gegn Baldri Gudlaugssyni i mali Haestaréttar nr. 279/2011

Baldur Gudlaugsson, raduneytisstjori i fjarmalaraduneytinu, sat i samradshopi stjérnvalda um
fjarmalastodugleika og vidbunad vid hugsanlegum &follum i fjarmalakerfinu. Atti
samradshopurinn ad hittast eigi sjaldnar en tvisvar sinnum & 4ari, en vegna dastands &
fjarmalamarkadi voru fundir hopsins tidir & arinu 2008, eda 25 4 timabilinu fra 10. jantar til
16. september pad ar. A samradsfundunum var medal annars fjallad um malefni tengd
Landsbanka fslands hf., pa sérstaklega um Icesave-reikninga hja erlendu utibui bankans sem
pad hafoi tekid innlan fyrir. Atti Baldur 4 pessum tima hins vegar einnig hlutabréf i
Landsbanka fslands hf., sem hann seldi i tvennu lagi dagana 17. og 18. september 2008.

Var Baldur i kjolfarid dkerdur fyrir innherjasvik 4 grundvelli 1. mgr. 123. gr. vvl. med
pvi ad hafa selt 61l hlutabréfin sin i Landsbanka Islands hf. fyrir 192.658.716 krénur ad
sOluvirdi pratt fyrir ad hafa pa buid yfir innherjaupplysingum um bankann sem hann var
sagdur hafa ordi0 askynja i starfi sinu sem raduneytisstjori, einkum i tengslum vid setu sina i
samradshopnum. Var Baldur talinn hafa fengid upplysingarnar 4 timabilinu 22. jali 2008 til
16. september sama ar 4 fundum med samrddshopnum en einnig &4 fundi med bankastjorum
Landsbanka {slands hf. pann 13. 4gust 2008 og fundi med fjarmalaradherra Bretlands pann 2.

september 2008. [ akaerunni segir sidan:
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,Otvirett er ad akardi hafdi réttarstodu innherja, p.e. var annar innherji i skilningi 3.
tl. 121. gr. laga nr. 108/2007, par sem hann hafdi vegna starfa sinna sem
raduneytisstjori  fjarmalaraduneytisins  innherjaupplysingar er  féllu  ad
hugtaksskilyrdum 120. gr. laga nr. 108/2007.“"" (leturbr. h6f.)
Hvergi var vikid ad pvi ad akerdi gaeti hugsanlega talist vera fruminnherji eda timabundinn
innherji. Med akerunni var pannig lagdur grundvollur ad sakamalinu gegn Baldri, en hann
var med 60rum ordum sa ad dkaerdi, Baldur, hafi verid annar innherji og hefou innherjasvik
hans ad mati akeruvaldsins verid i andstodu vid akveaedi 1. tolul. 1. mgr. 123. gr., sbr. 146. gr.
vvl., sbr. 138. gr. almennra hegningarlaga nr. 19/1940.

Studdist héradsdomur vid pa flokkun er fram kom i dkeeru. Visadi domurinn til pess ad
Baldur med pekkingu sina, vissi eda matti vita hvers edlis upplysingarnar sem um raddi voru
ad pessu leyti. Var pad jafnframt mat domsins ad upplysingarnar veru pess edlis ad liklegt
veeri ad upplystur fjarfestir myndi nota paer sem hluta af peim grunni sem hann byggodi
fjarfestingarakvordun sina 4. Var hann med pessu talinn uppfylla skilyrdi 3. télul. 1. mgr.
121. gr. vvl.

Nidurstada meirihluta Heestaréttar, er vardar pessa flokkun Baldurs sem innherja, kom

hins vegar nokkud a dvart en par segir:

»|Baldur] var i pvi starfi bundinn trunadi um vitneskju sem hann fékk i starfi sinu um
pad sem leynt atti ad fara, sbr. 18. gr. laga nr. 70/1996 um réttindi og skyldur
starfsmanna rikisins. Hann var, eins og adur greinir, bundinn trinadi um pad sem
fram kom & fundi samradshops pess, sem hann starfadi i, badi vegna starfs sins og
vegna edlis peirra upplysinga sem par voru til medferdar. [...] Til pess verour ad lita
a0 akeerdi var i peirri stodu, er hann seldi hluti sina, ad hann bjo yfir upplysingum sem
hann fékk 4 fundi samradshopsins, sem tiltekin stjornvold attu adild ad, auk pess sem
hann bj6 yfir upplysingum sem hann hafdi fengid hja Landsbanka Islands hf. 4 fundi
med bankastjoranum 13. agust petta ar. [...] AJ pessu virtu uppfyllti akeerdi [Baldur]
efnislega skilyrdi til ad teljast timabundinn innherji i skilningi 2. tolulioar 121. gr.
laga nr. 108/2007. (leturbr. hof.)

Verda pessi ord Hastaréttar ekki skilin 4 annan hatt en svo ad Baldur hafi verid sakfelldur
sem timabundinn innherji.”® Med 68rum ordum er Hastiréttur ad byggja i domi sinum 4 atridi
sem ekki er ad finna i rokstudningi akerunnar auk pess sem hann fer pvert & pann

rokstudning og nidurstodu héradsdoms ad akerdi hafi verid annar innherji. Vid petta vakna

7"Med pessu nytti saksoknari, sem for med malid, heimild i d-1id 1. mgr. 152. gr. sml. um ad tilgreina
roksemdir, sem malsdknin byggoi 4.

®Sja Jon Steinar Gunnlaugsson, ,.Endurskodun doms* (2013) 9 (1) Timarit logréttu. A bls. 27-28 vikur
hoéfundur ad pvi ad i reifun domsins, sem Heestiréttur birti jafnan um leid og domurinn var kvedinn upp, hafi
stadid: ,,Hestiréttur komst ad peirri nidurstdou ad B hefoi verid timabundinn innherji i skilningi 2. tdlulidar 121.
gr. laga nr. 108/2007 um verdbréfavidskipti.” Nokkrum dégum sidar hafi pessum texta i reifuninni hins vegar
verid breytt og i stadinn sett: ,,i domi Heastaréttar var fjallad um stodu B og ad hann hefdi haft adgang ad
upplysingum fra tilteknum adilum. A0 pvi virtu var talio a0 B hefoi uppfyllt efnisleg skilyrdi til pess ad teljast
timabundinn innherji.
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eftirfarandi spurningar um heimild domstola til pessa: Hvers vegna sd domstollinn sér faert ad
vikja fra pvi sem greint var frd i dkerunni? Er hugsanlegt ad med pessu sé farid gegn
adurnefndri 1. mgr. 180. gr. sml.? Gilda adrar reglur er varda vidskipti innherja sem veitir

doémstélum heimild til ad eiga endanlegt mat um flokkun innherja?

5.3.1 Sératkveedi Olafs Barkar Porvaldssonar

Einn peirra domara er demdu i malinu skiladi sératkvaedi par sem hann taldi ad sykna beeri
Baldur fra krofum dkaeruvaldsins. Athyglisvert er hins vegar, 1 [josi pess efnis sem hér er til
skodunar, ad i sératkveedinu er ad finna umfjéllun um muninn 4 timabundnum innherja annars
vegar og 60rum innherja hins vegar.

Fram kemur i sératkvaedinu ad i malinu hafi akaeruvaldid talid porf & og nytt sér heimild
pa sem kvedid er a4 um 1 d-1i0 1. mgr. 152. gr. sml., og lagt fram sem hluta af akaerunni
sérstakar roksemdir sem malsoknin byggdi 4. [ pessum roksemdum var tilgreint ad akeerdi
hefdi stodu annars innherja samkvemt 3. télul. 121. gr. vvl. Var dkeran pannig & pvi reist ad
akerdi hafi hvorki matt telja sig fruminnherja né timabundinn innherja, heldur annan
innherja. ba hafi héradsdomur talid adkarda vera annan innherja og hann sakfelldur sem
slikur. Tok malflutningur dkeeruvaldsins og vorn dkaerda edlilega mid af pessu. Meirihluti
Hestaréttar komst & hinn boginn ad pvi ad akaerdi hafi uppfyllt efnisleg skilyrdi pess ad
teljast timabundinn innherji.

[ sératkvaedinu ma svo sja ad domarinn gerir sérstaklega grein fyrir pvi ad med 121. gr.
vvl. sé gerdur toluverdur greinamunur 4 mismunandi gerdum innherja. Kemur hann par inn 4
samanburd 4 akvaedum 2. og 3. tolulidar greinarinnar og segir ad par sjaist ad 16ggjafinn
sjalfur gerdi greinamun & peim tveim. ba veari einnig skylt ad utbtia lista um alla
fruminnherja, timabundna innherja og adila fjarhagslega tengda peim og senda til

Fjarmalaeftirlitsins, sbr. 128. gr. vvl. Segir hann sidan:

»Ekkert slikt atti sér stad i tilfelli dkeerda. Nefna ma i pessu samhengi ad hann
upplysti & fundi samradshopsins ad hann atti hlutabréf i Landsbankanum. Badi
forstjori Fjarmalaeftirlitsins og bankastjorar Landsbankans vissu um stodu hans og
var ekkert reett um naudsyn slikrar skraningar & fundum samradshopsins sem starfadi
allt fra byrjun ars 2006. Voru adrir i hopnum heldur ekki skradir sem timabundnir
innherjar vegna starfa sinna par eins og skylt hefdi verid ad 16gum hefou peir biid
yfir innherjaupplysingum.*

Kvad domarinn pessi atridi kynnu ad geta komid til alita vid mat & refsineemi verknadar og

eftir atvikum refsingu. Lysir domarinn sidan eftirfarandi i nidurstddum sinum um betta atrioi:
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»damkvemt Ollu framansdgdu er €g o6sammala peirri adleidslu meirihlutans ad
nidurstddu i malinu ad alykta sérstaklega um ad akaerdi hafi uppfyllt skilyrdi pess ad
teljast timabundinn innherji sem raduneytisstjori og vegna stodu sinnar i umraeddum
samradshopi og fjalla sidan um hvort paer upplysingar sem um raedir i hinum einstoku
lioum akaerunnar hafi verid innherjaupplysingar i skilningi laga nr. 108/2007, sbr.
reglugerd nr. 630/2005.*

Af sératkvaedinu verdur pvi ad telja nokkud 1jost ad domarinn, sem pad skrifadi, hefur einnig

skilid atkvaedi meirihlutans svo ad Baldur hafi par verid sakfelldur sem timabundinn innherji.

5.4 Ovenjulegar adferdir Haestaréttar
Af framangreindir umfjéllun, og eins og adur segir, verdur ad telja hafid yfir allan vafa ad
Baldur Guolaugsson hafi af Heastarétti verid sakfelldur sem timabundinn innherji fyrir ad
selja hluti sina i Landsbankanum og vid pad vidhaft innherjasvik. Gerdist hann med pvi
brotlegur vid akveedi vvl.

[ mai 2012 kardi Baldur pessa nidurstodu Hestaréttar til Mannréttindadomstéls
Evrépu. Laut keeran ad fimm atridum, en i 1josi pessarar umfjéllunar verdur po6 adeins litid til

pess sem fram kemur i 60rum 1id hennar, en par segir:

I ooru lagi er talid a0 réttur Baldurs til réttlatrar malsmedferdar samkvamt 6. gr.

Mannréttindasattmala Evropu hafi ekki verid virtur par sem hann var sakfelldur fyrir

annad en hann var akaerdur fyrir. Baldur var akerdur fyrir ad hafa verid annar innherji

i skilningi laga en sakfelldur fyrir ad hafa verid timabundinn innherji. A pessu tvennu

er grundvallarmunur og varnir Baldurs toku edlilega mid af pvi sem akeert var fyrir.“”
Nokkrum méanudum sidar var kvedinn upp domur i Haestarétti sem fékk marga til ad reka upp
stor augu, en Baldur var pvi mali alls 6tengdur. Er um ad reda ord Heestaréttar i mali Hrd. 30.
november 2012 i mali nr. 669/2012, par sem agreiningurinn sneri ad 6sk eftir rddgefandi aliti
fra EFTA-domstolnum vegna akeru um @tlud innherjasvik.*® Vakti par helst athygli ad i
urlausn Heestaréttar 4 krofu dkaerda um ad beina tiltekinni spurningu til EFTA-domstdlsins, er

komist svo ad ordi ad Baldur Gudlaugsson hafi verid sakfelldur af Heestarétti sem annar

innherji. Um petta atridi segir i dominum:

»l...] er til pess a0 lita ad i domi 17. febraar 2012 i mali nr. 279/2011 skyroi
Haestiréttur hugtakid timabundinn innherji i fyrrnefndum 16gum, en akerdi i pvi mali
var talinn uppfylla efnisleg skilyrdi pess ad teljast timabundinn innherji. A hinn
boginn kom ekkert fram i pvi mali ad akarda veri 4 skra um timabundna innherja
eins og kvedid er & um i 128. gr. laga nr. 108/2007. Hann fullnegdi pvi ekki

7 Tilkynning LEX vegna karu Baldurs Gudlaugssonar til Mannréttindadomstols Evropu (Morgunbladid, 2.
mars 2012) <http://www.mbl.is/media/33/4333.pdf> skodad 31. mars 2014.

%0 bykir rétt ad benda 4 pad hér ad pegar domur pessi var kvedinn upp hafdi Mannréttindadomstoll Evropu ekki
enn gefid ut hvort hann teeki malid til Grlausnar.

25



formskilyroum til pess ad teljast timabundinn innherji, og var nidurstada héradsdoms
sem taldi dkeerda vera annan innherja pvi stadfest.” (leturbr. hof.)

Vissulega er ekkert pvi til fyrirstodu ad Heestiréttur visi i domum sinum til fordema,
nidurstodu sinni til studnings. Af pessu verdur hins vegar ekki annad séd en ad Hestiréttur sé
i raun ad breyta forsendum doms i 6tengdu mali.*' Hvergi er ad sja i adurnefndu mali Baldurs
Guolaugssonar a0 hann hafi verid talinn annar innherji af Hestarétti. Verdur ad telja ad
naudsynlegt hefdi verid fyrir Haestarétt ad skyra petta i nidurstddum sinum til pess ad koma i
veg fyrir allan vafa, eins og jafnan skal gera pegar leyst er Ur sakaratridi sem agreiningi
veldur, sbr. 183. gr. sml. A petta sérstaklega vid i 1josi pess ad Haestiréttur hafoi i adurnefndu
Al Thani mali fjallad um mikilveagi pess sem fram kemur i akeeru og samspil pess vid 1. mgr.
180. gr. sml. Me0 hlidsjon af jafnraedisreglunni hefdi pvi verid naudsynlegt fyrir Haestarétt ad
rokstydja nidurstodu sina um sakfellingu Baldurs til pess ad unnt vari ad sja hvernig
nidurstadan hefdi verid fengin, ad 16g hafi radid henni og ad ohlutdraegni og jafnredis hafi
verid gett.”” Eins og 4dur hefur komid fram fjalladi Hestiréttur hins vegar adeins um
innherjastoou Baldurs med peim hatti ad hann hafi uppfyllt pau efnislegu skilyrdi til ad
teljast timabundinn innherji. Er pvi ekki haegt ad skilja trlausnina 4 annan hatt en ad Baldur
hafi verid sakfelldur sem timabundinn innherji.

Med hlidsjon af pessu vaknar su spurning hvort Hastiréttur hafi verid ad bjarga sér fyrir

horn, péa sérstaklega i 1josi keeru Baldurs til Mannréttindadomstols Evropu?™

5.5 Var Heaestarétti heimilt ad lita framhja rokstudningi akeerunnar?

Eins og 4dur hefur verid lyst er grundvollur mals lagdur i akaeru, sbr. 1. mgr. 152. gr. sml. | d-
110 somu greinar er ad finna nymeali er heimilar dkeruvaldinu ad greina frd i dkeeru peer
roksemdir sem pad hyggist byggja malsokn sina &, ef porf krefur. Er pad gert svo ad ekki fari
milli méla hverjar sakargiftirnar eru. { athugasemdum med frumvarpi til laganna er petta skyrt
svo ad i sumum tilvikum er ekki naegilegt ad greina i dkeru pau atridi, sem talin vaeru upp i c-
110 1. mgr. 152. gr. sml, til pess ad dkaerda matti vera ljost hverjar per sakir eru sem 4 hann
eru bornar. Getur pvi purft ad gera frekari grein fyrir vidkomandi atridum, til demis med pvi
a0 skyra pad akvadi sem hattsemi dkarda er heimfaerd til og syna pannig fram 4, med visun

til malsatvika, hvers vegna hattsemin er talin falla undir akvadid.** Nytti akaeruvaldid sér

¥1 Jon Steinar Gunnlaugsson, ,,Endurskodun doms* (n. 79) 29.

82 Sigridur Ingvarsdottir (n. 54) 470.

% Jon Steinar Gunnlaugsson, ,,Endurskodun doms* (n. 79) 29.

8 Alpt. 2007-2008, A-deild, pskj. 252 - 233. mal, athugasemdir vid 152. gr., mgr. 1.
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pessa heimild 1 mélinu gegn Baldri Gudlaugssyni og tok fram med skyrum hatti ad dkaerdi
hefdi verid i stodu annars innherja i skilningi 3. tolul. 121. gr. vvl.

Hefur peirri spurningu verid varpad fram hvort roksemdir dkaruvaldsins 1 dkaeru séu i
raun hluti af dkarunni med sama hetti og til deemis lysing a peirri hattsemi sem akeert er at
af, sbr. c-1id 1. mgr. 152. gr. sm1.** Til ad svara pessu ma medal annars lita til pess ad med pvi
ad nyta sér heimildina i d-1i0 1. mgr. 152. gr. sml. og greina pannig fr4 roksemdum i
akeeruskjali, leggur akaeruvaldid grundvoll ad malinu med sama hatti og gert er med lysingu
a broti og 60rum atridum sem skylt er ad fram komi i akaruskjali. M4 hér benda a svokallad
Al Thani mal*®, en par nytti akeeruvaldid sér heimildina i d-1id 1. mgr. 152. gr. sml. og ferdi
fram roksemdir sem malssoknin byggdi 4. Hestiréttur virdist par ekki gera greinamun a
roksemdum 1 dkaru og 60rum pattum sem skulu koma par fram. Samkvemt pessu ber ad
svara umraeddri spurningu jatandi. ®” Breytir pad engu po adeins sé um ad rada
heimildarakvadi.

Roksemdafarsla st sem akaeruvaldid lysti i dkaeru gegn Baldri Gudlaugssyni laut ad pvi
a0 hann hefdi verid annar innherji er hann braut gegn 16gum. bar sem hér er um ad ra&da hluta
af akeru, auk pess sem hvorki ma dema dkarda fyrir adra hegdun en pa sem i dkeru greinir,
né heldur dema adrar krofur & hendur honum samkvamt 180. gr. sml., verdur ad telja ad med
nidurstdodu sinni hafi Haestiréttur fario i baga vid 1. malsl. 1. mgr. 180. gr. sml.

Naest verdur pvi ad skoda hvort hugsanlegt s¢ ad Hastiréttur hafi talid sig vera ad beita
pvi sem fram kemur i nidurlagi 1. mgr. 180. gr. sml, en par segir ad sakfella megi akerda
pratt fyrir ad aukaatridi brots, svo sem stadur og stund pess, séu ekki skyrt eda rétt greind.
Auk pess sem dema megi eftir 60rum refsidkvaedum en peim sem fram koma i dkaeru. bad er
hins vegar skilyrdi fyrir beitingu pessara undantekninga ad vornum dkaerda sé ekki afatt
vegna pessa. Hefur domari pa heimild til ad gefa adilum feeri &4 ad tja sig um atridi ad pessu

leyti. Fjalladi Hastiréttur medal annars um petta i adurnefndu Al Thani mali*®, en par segir:

,Eins og adur er fram komid verdur po avallt ad mida vid, pegar tekin er afstada til
pess hvort visa beri mali fra domi sokum o6fullnegjandi verknadarlysingar i akeru,
hvort par sé gerd naegilega glogg grein fyrir sakargiftum svo ad dkarda sé fert ad taka
afstoou til peirra og halda uppi vidhlitandi vornum gegn peim, sbr. 1. mgr. 180. gr.
laga nr. 88/2008 og a. 1id 3. mgr. 6. gr. mannréttindasattmala Evropu, sbr. 16g nr.
62/1994.«

% Eirikur Elis Porlaksson (n. 77) 21.
8 Hrd. 10. desember 2012 i mali nr. 703/2012, IV. kafli { nidurstodu Heestaréttar.
87 Eirikur Elis Porlaksson (n. 77) 21.
8 Hrd. 10. desember 2012 i mali nr. 703/2012, IV. kafli { nidustddu Heestaréttar.
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Verour ekki farid 1 ad greina pad hér hvort pad sé aukaatridi brots ad sakfella akaerda sem
timabundinn innherja i stad annars innherja eda hvort lita verdi & pad sem svo ad demt hafi
verid eftir 60ru refsidkvaedi. Er dsteda pess st ad hver sem nidurstadan veeri pa eru réttarahrif

bess bundin mati 4 pvi hvort vérnum akeerda hafi verid afatt.*

5.5.1 Hefur flokkun innherja einhver raunveruleg dahrif?

begar meta skal hvort vornum hafi verid afatt verdur fyrst og fremst ad lita til pess hvort
adgreining 4 innherjum ad pessu leyti hafi einhverja lagalega pydingu.”’ I 3. kafla hér ad
framan hefur farid fram nokkud itarleg skodun & mismunandi flokkum innherja. Er dhugavert
ad sja ad fram ad gildistoku laga nr. 33/2003 um verdbréfavidskipti hofou timabundnir
innherjar og adrir innherjar verid taldir falla undir eitt og sama hugtakid. Eftir gildistoku
umraddra laga potti hins vegar astada til ad adgreina flokkana tvo fra hvor 60rum. Var petta
gert til pess ad koma i veg fyrir rugling enda tSluverdur greinamunur 4 slikum innherjum.”’
Er s& munur i gréfum drattum sa ad timabundnir innherjar eru skradir a sérstakan innherjalista
samkvemt 128. gr. vvl., sbr. 13. gr. reglna FME nr. 1050/2012. Séu innherjar skradir 4 slikan
lista ber ad senda peim skriflega tilkynningu par um auk upplysinga um réttarstddu peirra,
sbr. 129. gr. vvl. bad hlytur pvi ad hafa ahrif ef slikt hefur ekki verid gert. Hafi adili til demis
ekki verid ferdur a innherjaskra myndi pad an efa hafa 4hrif 4 huglaega afstoou hans og par af
leidandi koma til alita vid mat & refsinaemi verknadar og eftir atvikum refsingu, sbr. ord Olafs
Barkar Porvaldssonar i sératkvedi sinu i mali Baldurs Gudlaugssonar.’” betta 4 hins vegar
ekki vi0 um adra innherja par sem réttarstada peirra er ekki had formlegri skrdningu eda
tilkynningu, heldur tekur hun til efnislegrar vitneskju um innherjaupplysingarnar. Kom petta
skyrt fram 1 dkeru i mali Baldurs. Samkvaemt pessu verdur ad telja ad pad hafi lagalega

pydingu ad gera greinarmun & pvi hvort innherji teljist sem timabundinn- eda annar innherji.

5.5.2 Var vérnum dakeerda afatt?
Eins og 40ur sagdi kaerdi Baldur Gudlaugsson adferdir Heestaréttar til Mannréttindadomstols
Evrépu. Beindist dkaera medal annars ad pvi ad varnir hans hafi tekid mid af pvi sem fram

kom { akeeru, eins og edlilegt er.”” Verdur ad teljast ohaett ad fullyrda ad hefdi Baldur verid

% Eirikur Elis Porlaksson (n. 77) 22.

%% Sama heimild.

1 Alpt. 2002-2003, A-deild, pskj. 383 - 347. mal, athugasemdir vid 43. gr., mgr. 2.

2 Verdur p6 ad telja petta radast alfarid af atvikum malsins, eins og greint var fra i kafla 3.5 hér ad framan, er
par for fram samanburdur 4 atvikum mals i domi Hrd. 12. desember 2013 i mali nr. 193/2013 annars vegar og
Hrd. 17. februar 2012 i mali nr. 279/2011 hins vegar.

% Tilkynning LEX vegna keeru Baldurs Gudlaugssonar til Mannréttindadomstéls Evropu® (n. 82).
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akaerdur sem timabundinn innherji hefdi hann getad byggt varnir sinar ut frad pvi. Hefou peer

varnir pa hugsanlega verid eitthvad a pessa leid:”*

1. St mismunandi réttarstada sem gildir vardandi timabundinn innherja annars vegar
og annan innherja hins vegar.

ii.  bad ad hvorki hann né adrir er satu i samradshopinum voru skrddir 4 innherjalista.
Ber utgefanda hlutabréfa, i pessu tilviki Landsbankinn, hins vegar skylda ad senda
Fjarmalaeftirlitinu slika skra ef pad telur paer upplysingar sem um reedir
innherjaupplysingar. A sama hatt hefur Fjarmalaeftirlitid eftirlit med pvi ad slikar
upplysingar séu birtar, sbr. 135. gr. vvl. Hefd1 pvi verid full astaeda til pess ad
benda 4 pau ahrif sem petta gaeti hafa haft & huglega afstodu Baldurs pegar hann
seldi hlutabréfin. A petta sérstaklega vid i pvi 1josi ad forstjori Fjarmalaeftirlitsins
var medal peirra sem satu i svokolludum samradshopi og voru allar peer
innherjaupplysingar sem Baldur var akerdur fyrir a0 hafa hagnytt sér tilkomnar i
tengslum vid vinnu hans i peim hopi. Verdur pvi ad telja ad pad hefdi verid

pydingarmikid fyrir Baldur ad vekja athygli 4 pessu 1 vornum sinum.

Varnir hans, baedi fyrir héradsdomi og Hestarétti, lutu hins vegar ekki ad neinu leyti ad pvi
ad hann veari timabundinn innherji. Varnir dkarda gegn pvi ad hann gaeti talist timabundinn
innherji komust heldur aldrei ad i malinu. begar litid er til pessa med hlidsjon af pvi sem adur
hefur verid til umfjollunar um 1. mgr. 180. gr. sml., verdur ekki annad séd en ad Haestiréttur
hafi med adferdum sinum brotid i baga vid nefnt akvaedi sml. og eiga undantekningardkvaedi

par ekki vid.

5.6 Hefur domurinn fordemisgildi?
St krafa er gerd ad domstolar leysi ur sambarilegum urlausnarefnum a4 sama veg. Geta domar
pvi haft akvedio gildi pegar leyst er ir 60rum samberilegum malum sidar. Er pa vidkomandi
domsurlausn med 68rum ordum notud sem fyrirmynd i sidara domsmali.” I slikum tilvikum
er talad um fordemisgildi doma og hafa peir stodu medal réttarheimildanna.

Eftir rannsokn & domi Hrd. 17. februar 2012 i mali nr. 279/2011 hefur 1 ritgerd pessari

verid komist ad peirri nidurstodu ad Haestiréttur hafi farid at fyrir valdheimildir sinar er peir

% Eirikur Elis Porlaksson (n. 79) 23; Jén Steinar Gunnlaugsson, ,,Af hverju voru upplysingarnar aldrei birtar?«
(n. 51) 326.
%> Armann Snavarr (n. 58) 213.
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sakfelldu Baldur Gudlaugsson sem timabundinn innherja. Aftur 4 moéti kom fram i
rokstudningi Heestaréttar 1 60ru mali, Hrd. 30. november 2012 i mali nr. 669/2012, ad Baldur
hafi verid sakfelldur sem annar innherji. Vel kann ad vera ad st hafi verid raunin, pratt fyrir
ad gbgn bendi til annars. Pessi oskyrleiki 4 urslitaforsendum malsins hefur hins vegar i for
med sér ad fordemisgildi domsins ryrnar verulega, svo ekki sé 4 minnst alla pa gagnryni sem
domstollinn hefur fengid vegna pessa. Ef vid snaum okkur svo aftur ad peirri nidurstodu ad
Baldur hafi verid sakfelldur sem timabundinn innherji pad vakna jafnframt spurningar um
fordemisgildi domsins hvad vardar fravikin fra 1. mgr. 180. gr. sml. Hver er stada ddmsmala
par sem telja verdur ad domstollinn hafi ekki beitt réttarheimildum a réttan hatt?

[ badum tilvikum er rokstudningur Hestaréttar verulega afatt og pvi ekki alveg skyrt
hver raunveruleg nidurstada domsins var. Eins og komid hefur fram ryrir petta fordemisgildi
domsins talsvert. bratt fyrir pad verdur ad lita svo & ad peir domar Heestaréttar, sem teljast
ekki uppfylla edlilegar krofur um beitingu réttarheimilda, hafi samt sem 4dur gildi sem
fordemi. Ekki er haegt ad adgreina doma 1 pessu tilliti eftir personulegum skodunum hvers og
eins.”® Menn kunna ad hafa mismunandi skodanir 4 pvi hvort medferd réttarheimilda i
tilteknu mali sé rétt eda ekki. Pad er hins vegar Hestiréttur {slands sem 4 sidasta ordid i
pessum efnum og nidurstodur peirra gilda. bvi verda adilar ad treysta pvi ad nidurstada
Hestaréttar i domsmalum sem fyrir pa koma séu fundnar med pvi ad réttarheimildum sé beitt
eftir bestu vitund. Eftir uppkvadningu déms er hann pvi talinn ,,réttur” i peim skilningi ad
hann er st urlausn sem domstollinn hefur dkvedid. betta gildir pratt fyrir ad talid sé ad
nidurstadan hafi verid fundin med rongum adferdum. DoOmurinn fer pannig jafnan pau
almennu fordemisahrif sem &dur voru nefnd par til rétturinn sjalfur hefur breytt fra
fordeeminu i nyju mali.”” betta hefur po ekki par afleidingar ad pad hetti ad skipta mali
hvernig nidurstadan var fengin, hvad pa ad peir hafi frelsi til ad fara ut fyrir valdmork sin.
bvert 4 moti eru peir avallt bundnir af peim adferdum logfredinnar um medferd
réttarheimilda sem lyst er 1 61. gr. stjskr. og greint hefur verid fra hér ad framan. Auk pess er
ekki sidur mikilvegt ad domstolar séu einmitt gagnryndir fyrir adferdir sinar séu peer ekki
taldar réttar. Veitir slik gagnryni, s¢ hin ferd fram 4 malefnanlegan hatt, domstélum

adhald.”®

% Jon Steinar Gunnlaugsson, Um fordemi og valdmérk démstéla (n. 53) 45.

°7 Sama heimild 4445, 85.

%% Sj4 nanari umfjollun: Jon Steinar Gunnlaugsson, Veikburda Heestiréttur : verulegra iirbdta er porf (Almenna
bokafélagid 2013) 9.
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Samkvamt pessu ma segja ad allir domar Hastaréttar hafi fordemisgildi, p6 svo ad
sumir verdi taldir hafa meira gildi en adrir. Radst petta af ymsum atridum, til demis

rokstudningi, ordalagi, fjolda fordema, aldur fordemis, {fjoldi domara, og svo framvegis.

31



6. Nidurstoour

Markmid ritgerdarinnar hefur verid ad leitast skyringar & peim 6venjulegu adferdum sem
Hestiréttur beitti 1 domi Hrd. 17. februar 2012 i mali nr. 279/2011. Tok st umfjollun mid af
akvaedil 180. gr. sml. en par er ad finna grundvallarreglu sem verndud er badi af dkvaedum
stjornarkrarinnar og mannréttindasattmala Evropu um réttlata malsmedferd fyrir domi. Af
akveedinu leidir ad démara er hvorki heimilt ad dema fyrir adra hegdun en pa sem i akeru
greinir né heldur adrar kréfur 4 hendur peim sem akerdur er. Med 60rum ordum er domari
bundinn af kréfum, verknadarlysingu og roksemdum sem greint er fra i dkaeru. Pad alitamal
sem kemur pvi til skodunar hvort Haestiréttur hafi vid arlausn malsins brotid i baga vid
akveedi 180. gr. sml., er hann sakfelldi Baldur Gudlaugsson sem timabundinn innherja i stad
annars innherja, eins og byggt hafdi verid a baoi i akeru og héradsdomi.

Vid leit ad svari potti vissulega astaeda til ad ganga ur skugga um hvort Hastiréttur hafi
i raun sakfellt Baldur sem timabundinn innherja. Eftir itarlega skodun a4 malinu vard ad telja
hafid yfir allan skynsaman vafa ad si hafi verid nidurstada Heestaréttar. Ekki er sidur
mikilvaegt ad skoda i pessu samhengi hlutverk démara og doémsvaldid. Otvirett er ad vid
tirlausn mala ber démurum ad fara einungis eftir 16gum og fara sett 15g par fremst i flokki.”
Med birtingu laga er studlad ad réttaréryggi par sem tilteknar dkvardanir manna eru felldar
undir lagareglu. A pannig ad vera hagt ad koma i veg fyrir ad nidurstédur domara verdi
hadar gedpotta.'” Birting laga og beiting peirra ad 6llum sjaandi veitir démstolum adhald og
studlar pannig enn frekar ad réttaréryggi og trausts almennings til domstéla.'” Verdur ad
telja petta mikilvaegan patt i gagnryni 4 adferoum Heestaréttar, en pad veitir peim ekki sidur
aodhald.

Til ad svara peirri spurningu hvort domstolar hafi brotid gegn 180. gr. sml. var litid til
pess ad ef til eru settar lagareglur um tiltekid efni pa eru domarar bundnir af peim og er

192 Med 6drum ordum er domurum 6heimilt ad beita til deemis edli

pannig skylt ad beita peim.
mals eda meginreglum laga ef til er skyrt dkvaedi i I6gum. Samkvemt pessu var komist ad
peirri nidurstodu ad med adferdum sinum hafi Hestiréttur brotid 1 baga vid 1. malsl. 180. gr.
sml., par sem Baldur hefd1 matt geta treyst pvi ad farid yroi eftir peim skyra lagatexta sem

birtist 1 180. gr. sml.

%% Sj4 umfjollun i kafla 5.2 um domsvaldid.
1% Sigurdur Lindal (n. 59) 79.

19" Sama heimild.

192 Gardar Gislason (n. 63) 80.



bar med er hins vegar ekki 6ll sagan s6g0d pvi i seinni hluta dkvadis 180. gr. sml. er ad
finna undantekningar fra 1. malsl. greinarinnar. St spurning sem pa 1a fyrir var hvort vérnum
Baldurs hafi verid afatt en pad er skilyrdi pess ad heaegt sé ad beita umreddum
undantekningum. Vid mat 4 pvi var fyrst litid til 4hrifa pess ad adgreina innherja i
mismunandi flokka. [ 1josi pess ad sjalfum 16ggjafanum potti asteda til ad adgreina
timabundna innherja frd 60rum innherjum, auk peirra 6liku reglna sem gilda um flokkana, var
talid ad pad hefdi akvedna lagalega pydingu ad gera greinamun par a milli. Pvi naest kom til
skodunar hvernig vornum Baldurs var hattad vid medferd malsins en par byggou alfarid a
pvi sem akeert var fyrir. Undantekningarakveaedi 180. gr. sml. voru af peim sokum ekki talin
hafa att vid.

Samkvaemt peim gognum sem farid hefur verid yfir hér ad framan er pad nidurstada
ritgerdar pessarar ad Heestarétti hafi verid oheimilt ad sakfella Baldur Gudlaugsson sem
timabundinn innherja. Hafi domstollinn pannig farid gegn akveedi 1. mgr. 180. gr. laga um
medferd sakamala nr. 88/2008 med pvi ad dema Baldur fyrir adra hegdun en pa sem i akaeru
greindi. Attu undantekningarakvaedi greinarinnar ekki vid i méalinu. P4 verdur heldur ekki séd
a0 adrar reglur gildi um valdmork domstola pegar kemur ad flokkun innherja. Pratt fyrir ad
komist hafi verid ad pessari nidurstodu er ekki loku fyrir pad skotid ad Hestiréttur hafi
edlilegar skyringar fyrir nidurstodu sinni 1 mali Baldurs Gudlaugssonar. Jafnframt er pad svo
a0 pratt fyrir rangar leidir Haestaréttar i leit ad nidurstddu, pa er st nidurstada samt sem adur

endanleg. Af pvi leidir ad hun er rétt.
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