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Med bréfi pessu fylgir afrit af akvordun raduneytisins i mali vegna beidni Stillu Gtgerdar ehf.
og Brims hf. um skipun rannsoknarmanna & grundvelli 1. mgr. 97. gr. laga um hlutaféldg nr.
2/1995 til ad rannsaka tiltekna peetti i starfsemi Vinnslustodvarinnar hf. og medferd eigin fjar i
tengslum vid samruna vid Ufsaberg- Gtgerd ehf. sem borin var upp 4 adalfundi félagsins pann 2.

juni 2015.
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Med erindi ydar fyrir hond Stillu utgerdar ehf., dags. 29. juni 2015, for félagid fram 4 pad vid
idnadar- og vidskiptaradherra ad tilnefndir yrdu rannséknarmenn til ad rannsaka tiltekna paetti i
starfsemi hlutafélagsins Vinnslustodin hf. og medferd eigin fjar i tengslum vid samruna félagsins vid
Ufsaberg-utgerd ehf.

I. Milsatvik og malsmedferd

A.

{ framangreindu erindi kemur fram ad Stilla ttgerd ehf. hafi 4 adalfundi Vinnslustodvarinnar hf. pann
2. jini 2015 borid upp tillégu pess efnis ad tilnefndir yrdu rannséknarmenn med visan til 97. gr. laga
um hlutafélég nr. 2/1995 og ad tillagan hafi fengid fylgi hluthafa umfram pad lagmark sem
framangreint 4kvadi laga um hlutaféldg tilgreinir. Pvi sé pess Oskad ad raduneytid skipi
rannsdknarmenn { samraemi vid tilldguna.

Med erindinu fylgdi fundargerd adalfundar Vinnslustodvarinnar fra 2. jani. Tillagan sem borin var
upp 4 adalfundinum er svohlj6édandi:

., Ad skipadir verdi rannséknarmenn med visan til 97. gr. laga um hlutafélog nr. 2/1995, til
ad rannsaka eftirfarandi atridi i starfsemi félagsins:

Medferd eigin figr Vinnslustodvarinnar hf. i tengslum vid samruna félagsins vio

Ufsaberg-iitgerd ehf. Ndnar tiltekid afhending hlutafjdr i eigu félagsins til eigenda

Ufsabergs- ditgerdar ehf A0 rannsakad verdi sérstaklega verdmat d eignunum i

vidskiptunum einnig og hvort hagsmunir félagsins hafi verio fyrir bord bornir. Einnig med

hlidsjén af tengslum adila i gegnum svonefnt hluthafasamkomulag milli stérra hluthafa og
stiérnenda 1 félaginu hvort samruninn og afhending eigin bréfa félagsins hafi verid til pess
fallid ad afla dkvednum hluthéfum Otilhlydilegra hagsmuna.

Tillagan var tekin fyrir undir 1id 13 4 adalfundinum, sbr. fundargerd. Fram kemur i fundargerdinni ad
fundarstjori hafi sagt tilloguna barfnast sampykkis 10% hluthafa til ad hin telst sampykkt. Fram
kemur ad tillagan hafi verid borin upp og sampykkt af hluth6fum med 30,90% hlutafjar ad baki.



{ framangreindu erindi yOar eru raktar fyrri beidnir Stillu tgerdar ehf. um skipan rannséknarmanna
til ad rannsaka tiltekna peetti { starfsemi Vinnslustddvarinnar hf. og farid yfir grundvéll peirrar kréfu
sem nu er komin fram.

Tekin eru saman malsatvik samruna Vinnslustodvarinnar hf. og Ufsabergs-titgerdar ehf. Fram kemur
ad 4 arinu 2008 hafi meirihluti stjérnar Vinnslustodvarinnar hf. 4kvedid ad kaupa 35% hluti i
Ufsaberg-utgerd ehf. og hafi verid aflad sampykkis hluthafafundar 4 kaupunum. Fram kemur ad
hlutinn hafi verid keyptur 4 593 millj6nir kréna en nidurstada démkvaddra matsmanna hafid verid ad
verdmeti hlutarins hafi veri® 372 milljénir kréna. Mismunurinn er 221 milljon kréna. Einnig kemur
fram ad greida hafi att fyrir hlutinn med Gtgafu nys hlutafjar { Vinnslust6dinni hf. en tillagan hafi ekki
hlotid fylgi 2/3 hlutafjar eins og askilid er { [gum um hlutafélég. Fram kemur ad hluthafar { félaginu
og eigendur Ufsabergs-utgerdar ehf. hafi gert med sér hluthafasamning par sem melt var fyrir um ad
adilar samningsins skyldu beita atkveedum sinum 4 hluthafafundum Vinnslustodvarinnar hf. med
samreemdum hetti, en ad eigendur Ufsabergs-utgerdar ehf. hafi 4 peim tima ekki verid hluthafar i
Vinnslustddinni hf. Eigin bréf Vinnslustodvarinnar hf., 2,5% af tgefnu hlutafé, voru seld eigendum
Ufsabergs-titgerdar ehf. gegn greidslu sem nam 28,88% af hlutum { pvi félagi. Med pessu hafi
hluthafahépurinn nad ad uppfylla skilyrdi um fylgi 2/3 hluta atkvada 4 hluthafafundum. Fram kemur
a0 16gd hafi verid fram 4 hluthafafundi { Vinnslustodinni hf. tillaga um utgafu nys hlutafjar i
Vinnslust6dinni hf. og athendingu pess til eigenda Ufsabergs-utgerdar ehf. i tengslum vid sameiningu
félaganna og ad tillagan hafi verid sampykkt med 67,37% atkvada. Ennfremur kemur fram ad Stilla
utgerd ehf. hafi hofoad domsmal til Ogildingar 4 pessari dkvordun hluthafafundarins og hafi
nidurstada démsins verid st ad sala 4 2,5% hluta { Vinnslustddinni hf. hafi verid gerd i peim eina
tilgangi ad snidganga jafnradi hluthafa og raska atkvadavegi sem 16gum um hlutafélég er xtlad ad
tryggja. Fram kemur ad afram hafi veri® unnid ad sameiningu félaganna en i lok 4rs 2013 hafi
eigendur Ufsabergs-utgerdar ehf. svo selt Seil ehf. umratt hlutafé { Vinnslustddinni hf. Tillaga Seilar
ehf. um ad hafnar yrou formlegar vidradur um sameiningu félaganna var sampykkt i byrjun ars 2014
og 4 hluthafafundi i Vinnslust6dinni hf. { oktober 2014 var sampykkt tillaga um aukningu 4 hlutafé
félagsins og sameiningu vid Ufsaberg-titgerd ehf. A adalfundi Vinnslustddvarinnar hf. 2015 hafi svo
verid sampykkt tillaga Seilar ehf. um heimild til ad auka hlutafé félagsins um allt ad 10%,
forgangsréttur hluthafa skyldi ekki gilda um hlutaféd og ad heimilt yrdi ad nota pad vid sameiningar
eda kaup & utgerdarfyrirteekjum.

Atvik mélsins eru rakin itarlega i bréfinu og visad til gagna. Fjallad er itarlega um medferd eigin fjar
Vinnslust6dvarinnar hf. i tengslum vid samruna félaganna, hluthafasamkomulag milli meirihluta
hluthafa i félaginu og eigenda Ufsabergs-titgerdar ehf., dém Heestaréttar fra 2012 sem Ogilti
dkvardanir hluthafafundar og ad samruninn skyldi rakinn til baka eins og hann hefdi ekki farid fram.
Fjallad er um lista yfir tengda adila, 4kvordun hluthafafundar 8. oktdber 2014 um solu 4 3,8%
hlutafjar 1 Vinnslust6dinni hf. i skiptum fyrir 36,12% hlutum i Ufsaberg-titgerd ehf., sem og solu 4
eigin bréfum i Vinnslust6dinni hf. til Eyjais ehf. A9 lokum er itarlega fjallad um heimild radherra til
ad skipa rannsoknarmenn, rakin eru skilyrdi 97. gr. laga um hlutafélég, mat radherra skv. dkvadinu
og alit umbodsmanns Alpingis.

Med erindinu barst nokkud magn gagna, p.4 m. fundargerd adalfundar 2. juni 2015, tillsgur
meirihluta stjornar Vinnslustédvarinnar hf. 4 hluthafafundi 8. oktdber 2014, fundarbod og dagskra
hluthafafundar 8. oktober 2014, fundargerd hluthafafundar 8. oktober 2014, athugasemdir vid
fundargerd hluthafafundar dags. 21. névember 2014 og alit Stefdns Svavarssonar endurskodanda 4
skiptahlutfalli vid samruna dags. 24. jani 2015.

[ fundargerd hluthafafundar 8. oktSber 2014 kemur fram undir 1id 5 ad tekin hafi verid fyrir og
sampykkt tillaga stjérnar um ad fundurinn sampykki samruna Ufsabergs-utgerdar ehf. og



Vinnslustédvarinnar hf. par sem Vinnslustédin hf. verdur yfirtokufélag. Undir 1id 6 er tekin fyrir og
sampykkt tillaga stjérnar um ad fundurinn sampykki ad hakka hlutafé Vinnslustédvarinnar hf. um
611.067 evrur, ad forkaupsréttur hluthafa gildi ekki um vidbotarhlutaféd og ad fundurinn veiti stjorn
heimild til ad radstafa hinu nyja hlutafé dsamt eigin bréfum félagsins ad nafnvirdi 96.598 evrur til
annarra hluthafa Ufsabergs-atgerdar ehf. (samtals 707.665 evrur) i samrami vid samrunadstlun
félaganna.

B.

Med bréfum dags. 2. juli 2015 var stjérn Vinnslustédvarinnar hf. og endurskodendum félagsins,
Deloitte ehf., sent afrit af erindi ydar fr4 2. jini og med visan til 97. gr. laga um hlutaféldg var adilum
gefinn kostur 4 ad lata { 1j6s alit sitt 4 krdfu Stillu atgerdar ehf. eigi sidar en fimmtudaginn 30. jali
2015.

Med tolvupéstum 10. og 28. juli dskadi stjorn Vinnslustodvarinnar hf. og Deloitte ehf. eftir fresti til
15. og 17. 4gust ad lata { 1j6s lit sitt 4 krofu Stillu Gtgerdar ehf. Raduneytid féllst 4 ad veita
umbedinn frest.

C.
Raduneytinu barst svar Deloitte ehf. med bréfi dags. 12. 4gust 2015. I bréfinu kemur fram ad IFS
greining hafi gert sjalfstztt verdmat 4 Vinnslustodinni hf. og Ufsaberg-ttgerd ehf., dags. 27. mai
2014, byggt 4 rekstrarvirdi. Fram kemur a8 Deloitte ehf. telji ad mat IFS greiningar syni ad
skiptahlutfallid hafi verid sanngjarnt og edlilegt gagnvart hluth6fum Vinnslustédvarinnar hf. og ad
ljost sé ad full greidsla hafi fengist fyrir pa hluti i félaginu sem hluthafar Ufsabergs-utgerdar ehf.
adrir en Vinnslustdin hf. fengu afhenta. Pannig hafi hagsmunir Vinnslustédvarinnar hf. ekki verid
fyrir bord bornir. Gerdar eru athugasemdir vid greinargerd Stefans Svavarssonar um verdmati
eiginfjar i Vinnslustodinni hf. og Ufsabergi-ttgerd ehf. en greinargerdin fylgdi rannsdknarbeidninni.

b4 segir ad endurskodandi félagsins telji ad synt hafi verid fram 4 ad samruninn hafi ekki verid til
pess fallinn ad afla dkvednum hluthdfum otilhlydilegra hagsmuna heldur hafi endurgjaldid fyrir
hlutina i Ufsabergi-titgerd ehf. verid sanngjarnt og efnislega rdkstutt. Alit Grant Thornton
endurskodunar ehf,, tilnefnds endurskodanda Vinnslustddvarinnar hf., stydji pessa nidurstddu. Fram
kemur ad Grant Thornton endurskodun ehf. hafi lagt fram sjalfsteeda endurskodunarskyrslu til
stjornar Vinnslustodvarinnar hf. 2013 og 2014, p.e. pau tvé ar sem Grant Thornton endurskodun ehf.
var tilnefnt endurskodandi vid hlid Deloitte ehf. sem kosinn var endurskodandi félagisns 4 adalfundi.
Fram kemur ad fjallad sé um samruna Vinnslustodvarinnar hf. og Ufsabergs-utgerdar ehf. og
utreikning skiptihlutfalla vid samrunann i endurskodunarskyrslu Grant Thornton endurskodunar ehf.
vegna arsins 2014. Bendir Deloitte ehf. 4 nidustodur Grant Thornton endurskodunar ehf. 4 bls. 12 i
skyrslunni par sem segi: ,,Ef studst er vid greiningar IFS radgjafar, en somu forsendum beitt d bedi

félog teljum vid ad hlutur minnihluta hluthafa Ufsabergs-vitgerdar ehf. hefoi dtt ad nema 4, 0% i

sameinudu félagi en umsaminn hlutur nam 3,8%. bratt fyrir ad mismunandi matsadferoum hafi

verid beitt vid samrunanna pd vennir Yfirferd okkar d skiptihlutfollum ekki stodum undir pad ad
étilhlydilegra hagsmuna hafi verid aflad vid samrunann d kostnad annarra hluthafa eda félagsins.

Ad lokum kemur fram ad pad sé 4lit Deloitte ehf. ad ekki sé tilefni til ad skipa ranns6knarmenn skv.
beidninni.

D.

Alit meirihluta stjérnar Vinnslustédvarinnar hf. barst med bréfi dags. 17. agust 2015 en fram kemur
ad svarid sé unnid 1 samradi vid framkvemdastjora félagsins. Gerir meirihluti stjérnar félagsins krofu
um ad beidni Stillu ttgerdar ehf. um skipan rannséknarmanna verdi hafnad.



Visad er 4 bug peim rokum sem fram koma i bréfi Stillu Gtgerdar ehf. Bent er 4 nidurstodu Grant
Thornton endurskodunar ehf. Fram kemur pad mat meirihluta stjérnarinnar ad tillagan um skipan
rannsOknarmanna og fyrri tillsgur séu gerdar i peim tilgangi ad valda usla og 6réa i starfsemi
félagsins. Samruni Vinnslustodvarinnar hf. og Ufsabergs-ttgerdar ehf. hafi verid fyrrnefnda félaginu
mjog hagfelldur og hafi badi Deloitte ehf., sem kjorinn er endurskodandi félagsins, og Theodér S.
Sigurbergsson endurskodandi hja Grant Thornton endurskodun ehf. komist ad peirri nidurstodu.
Visad er til endurskodunarskyrslu Grant Thornton endurskodunar ehf. Raktar eru astzdur 6sattis 1
hluthafahépi Vinnslustodvarinnar hf. Fram kemur ad félagid hafi verid skrad { Kauphdll til 4rsins
2007 en b4 hafi pad verid afskrad i kjolfar deilna um yfirrad i félaginu. Telur meirihluti stjérnar ad
um syndardeilur sé ad reda gerdar { peim tilgangi ad reyna ad né yfirradum i félaginu og/eda na pvi
fram ad Stilla Gtgerd ehf. verdi keypt at 4 6raunhefu yfirverdi. P4 segir ad pad hafi verid stefna
meirihluta stjornar Vinnslustodvarinnar hf. ad taka ekki 6parfa dhaettur { rekstrinum og hafi par skipt
verulegu mali breyttar dherslur { rekstri félagsins, m.a. med sameiningu vid Ufsaberg-utgerd ehf. o.fl.
fyrirtaeki { Vestmanneyjum.

Fram kemur ad pad hafi verid stefna Vinnslustdvarinnar hf. fr4 pvi um aldamétin ad sameinast
68rum og minni utgerdarfyrirteekjum og eru i bréfinu nefnd demi. Sama adferdarfredin hafi verid
16gd til grundvallar i 6llum peim vidskiptum, p.e. ad meta yfirtekid félag 4 upplausnarvirdi en
Vinnslust6dina hf. 4 markadsvirdi pegar félagid var skrad i Kaupholl og sidar med
sjo0streymisadferd. Skyringin sé ad ekki hafi stadid til ad leysa Vinnslustodina hf. upp. Hvad
samrunann vid Ufsaberg-utgerd ehf. vardar verdi ad hafa i huga ad um vidskiptalegar dkvardanir var
ad razda en samruni félaganna hafi reynst hagkvaemur, sérstaklega fyrri samruninn sem var égiltur
med domi Heestarréttar i mali nr. 585/2012. Einnig kemur fram ad hluthafasamkomulagid sem dagsett
er 31. mars 2011 hafi tekid vio af samningi sem upphaflega hafi verid gerdur 15. april 2007 og hafi
kaupin & 35% hlut i Ufsabergi-utgerd ehf. ekki verid aflvaki pess ad samningurinn 2011 var gerdur.

Fram kemur ad eigin hlutir Vinnslustédvarinnar hf., sem namu 2,5% af Gtgefnu hlutafé félagsins, hafi
verid seldir eigendum Ufsabergs-utgerdar ehf., gegn greidslu sem nam 28,88% hlutum i
Ufsabergi-utgerd ehf. { mai 2011 og geti pad ekki talist hafa gerst i kjolfar kaupa 4 35% hlut i
Ufsabergi-utgerd ehf. 4 arinu 2008. Einnig kemur fram ad samruni Vinnslustodvarinnar hf. og
Ufsabergs-utgerdar ehf. hafi verid Vinnslustodinni hf. mjég hagfelldur og ad fraleitt sé ad tala um
tjén Vinnslustodvarinnar hf. i pvi sambandi.

Fari® er yfir efni hluthafasamkomulagsins. Fram kemur ad Stilla atgerd ehf. hafi ni hofdad mal til
6gildingar 4 samrunanum og ad fraleitt sé ad skipa rannsoknarmenn til ad fara yfir atridi i mali sem
rekid er fyrir domstélum, atti pad ad leida til pess ad krafan veeri ekki tekin til greina.

Hvad kaup Vinnslustodvarinnar hf. 4 Eyjais ehf. vardar pa kemur fram ad rannsoknarbeidnin luti ekki
a0 neinu leyti ad peim vidskiptum. Upplyst er ad Eyjais ehf. sé eini adilinn i Vestmanneyjum sem
framleidir is fyrir utgerdaradila. Fram kemur ad af halfu seljanda hafi forsenda sélunnar verid ad peir
fengju hluta kaupverdsins greitt med hlutabréfum i Vinnslustodinni hf.

Fram kemur a0 i endurskodunarskyrslu Grant Thornton endurskodunar ehf. komi fram ad ekki hafi
veri0 lagdur fram 1 stjorn félagsins listi yfir tengda adila. Listarnir eru lagdir fram sem fylgiskjal med
bréfinu en gert var rad fyrir ad listanir yrdu lagdir fram & neesta stjérnarfundi. Bent er 4 ad i tengslum
vid frambod til stjornar félagsins hafi tengsl stjérnarmanna avallt legid fyrir.

Visad er til sérfraediskyrslu Porvardar Gunnarssonar endurskodanda hja Deloitte ehf. og
endurskodunarskyrslu Theodors S. Sigurbergssonar endurskodanda hja Grant Thornton endurskodun
ehf. Einnig er fjallad um verdmatamat unnid af Stefani Svavarssyni fyrir Stillu atgerd ehf. Fram
kemur ad fraleitt sé ad nalgast mat 4 virdi fyrirteekja eins og Vinnslustddvarinnar hf. midad vid



upplausnarvirdi. P4 er fjallad um samantekt Olafs Eliassonar, endurskodanda og starfsmanns
Vinnslustédvarinnar hf. par sem reiknad er it upplausnarvirdi eigin fjar HB Granda hf. og borid
saman vid markadsvirdi félagsins vid skraningu pess { Kaupholl i april 2014.

Ad lokum er farid yfir inntak krofu um rannsékn 1id fyrir 1id og sjénarmid meirihluta stjornar
Vinnslustédvarinnar hf., sem og akvaedi 97. gr. laga um hlutafélog.

E.

Med bréfi dags. 24. agust 2015 var endurskodunarfyrirteekinu Grant Thornton ehf. gefinn kostur 4 ad
koma ad 4liti sinu um krofu Stillu Gtgerdar ehf. en med akvordun arsreikningaskrar skv. 96. gr. laga
nr. 3/2006 um érsreikninga var Theodér S. Sigurbergsson, loggiltur endurskodandi hja Grant
Thornton endurskodun ehf,, tilnefndur til ad taka patt i endurskodunarstérfum Vinnslustédvarinnar
hf. med peim endurskodanda sem kjorinn var 4 adalfundi til ad sinna endurskodun félagsins. Theodor
gaf 4lit sitt 4 arsreikningi Vinnslust6dvarinnar hf. fyrir reikningsari® 2014 med aritun 4 arsreikning
samstadunnar pann 22. mai 2015.

F.
Framangreind svor meirihluta stjérnar Vinnslustovarinnar hf. og Deloitte ehf. voru send Stillu
Gtgerd ehf., med bréfi dags. 25. 4glist 2015, og félaginu gefinn kostur 4 ad koma a0 athugasemdum.

G.

Alit Grant Thornton endurskodunar ehf. barst med bréfi dags. 8. september 2015. I bréfinu kemur
fram ad arsreikningaskra hafi i tvigang skipad Grant Thornton sem endurskodendur til a0 taka patt i
endurskodunarstérfum med kjornum endurskodendum Vinnslustodvarinnar hf. en starf peirra
takmarkist vid ad gefa 4lit 4 samsteedureikningi og arsreikningi modurfelags Vinnslustodvarinnar hf.
vegna reikningsaranna 2013 og 2014. Ad pvi er vardar samrunann kemur fram ad skodun Grant
Thornton endurskodunar ehf. hafi einungis nad til peirra dhrifa sem hann hefur 4 arsreikning félagsins
4rid 2014 en farid hafi verid yfir bokhaldsferslur vegna samrunans, meShondlun 4 yfirverdi og
Gitreikning 4 skiptihlutfalli sem lagt hafi verid til grundvallar vid samrunann. Fram kemur ad Grant
Thornton endurskodun ehf. hafi komid peim abendingum & framfaeri vid stjérn Vinnslustddvarinnar
hf. ad 6edlilegt hafi verid ad beita ekki somu matsadferdum vid mat & eignum félaganna tveggja pegar
skiptihlutfsll samrunans voru &akvordud. Lagdi Grant Thorton endurskodun ehf. mat a4 hvert
skiptihlutfall hefdi geta ordid ef studst hefdi verid vid samberilegar forsendur en skodunin leiddi ekki
i ljos ad skiptihlutfallid veri hluthéfum Vinnslustodvarinnar hf. Shagsteett ad gefoum peim
forsendum sem lagdar voru til grundvallar. Fram kemur ad pad sé mat Grant Thornton endurskodunar
ehf. ad arsreikningur Vinnslustédvarinnar hf. sé { &llum meginatriSum &n verulegrar skekkju pratt
fyrir dbendingar til stjornar. P4 segir ad skodun Grant Thorton endurskodunar ehf. vid endurskodun
aranna 2013 og 2014 hafi ekki nad til vidskipta sem tengjast eignarhaldi i félsgunum tveimur og attu
sér stad fyrir arsbyrjun 2013 og ekki hafi verid lagt mat 4 verd i peim vidskiptum eda vidskiptalegan
tilgang.

A lokum kemur fram { alitinu ad pratt fyrir nidurstsdu Grant Thorton endurskodunar ehf. vid
endurskodun 4rsins 2014 4 skiptihlutfollum samrunans pa séu fyrir hendi leitnar spurningar um verd
{ vidskiptum 1 tengslum vid samrunann sem hafi komid fram i mismunandi mati 4 félaginu af hendi
fagadila og 4litsgerdum 6hadra adila. Gerir Grant Thorton endurskodun ehf. ekki athugasemdir vid
tilnefningu rannséknarmanna 4 peim atridum sem tilgreind eru i beidni Stillu utgerdar ehf. og telur
félagid slika rannsokn geta verid gagnlega.

H.
Med bréfi dags. 18. september 2015 var Stillu utgerd ehf. gefid feri 4 ad koma a framfeaeri
athugasemdum um bréf Grant Thorton endurskodunar ehf. frd 8. september.



L
Athugasemdir Stillu Gtgerdar ehf. barust med bréfi dags. 21. september 2015. I bréfinu kemur fram ad
domsmal til égildingar & akvordun hluthafafundar Liti ad tilteknum peetti vidskipta vid eigendur
Ufsabergs-tgerdar ehf. og geti ekki komid i stad rannséknar 4 medferd eigin fjar
Vinnslustodvarinnar hf. Slik rannsékn sé ad mati Stillu Gtgerdar ehf. naudsynleg og gagnleg ad mati
endurskodanda félagsins. Fram kemur ad um sé ad reeda verdmat 4 eigin bréfum Vinnslustodvarinnar
hf. 1 vidskiptum vid eigendur Ufsabergs-utgerdar ehf. sem stadid hafa yfir fra arinu 2008 til dagsins {
dag. Démsmalid luti einungis ad 6gildingu 4 dkvordunum hluthafafundar 8. oktéber 2014 en tilgangur
rannsOknar 4 grundvelli hlutafélagalaga sé ad varpa 1j6si 4 malsatvik og gefa skriflega skyrslu til
hluthafafundar. P4 segir: ,, Slikar rannséknir geta veitt skyrari linur um mégulega skadabétadbyrgo,
moguleg umbodssvik, brot a jafureedi hluthafa og dflun dtilhlydilegra hagsmuna til handa tilteknum
hluthéfum, allt i tengslum vid efni beidninnar um rannsékn & medferd eigin fiar félagsins. Pad er
sidan hluthafa ad taka dkvoroun um framhaldid. En eina vrredid fyrir hluthafa til ad fd
negjanlegar upplysingar og hlutlausa greiningu d mdlinu er ad rannsékn fari fram. Rekstur
démsmdls hvorki kemur [ veg fyrir eda i stadinn fyrir slika rannsékn enda nytist pad réttarirraedi
ekki i sama eda sambeerilegum tilgangi, p.e. 6flun uppysinga og hlutlausrar greiningar d hdttsemi
sem hluthafi telur ologmeeta.

Hvad hluthafasamkomulag og forsendur verdmats 4 hlutafé Vinnslustédvarinnar hf. vardar kemur
fram ad i hluthafasamkomulaginu séu fyrirfram dkvednar forsendur fyrir verdmati i vidskiptum adila
pess sin 4 milli med bréf félagsins &4 grundvelli forkaupsréttar. Um sé ad ra&da sému forsendur og
lagdar voru til grundvallar i verdmati IFS greiningar. Fram kemur ad ein mikilvaegasta forsendan sé
aetlun stjornenda til naestu 5 dra um rekstur félagsins en par séu unnar af framkvemdastjéra
Vinnslustodvarinnar hf. Einnig kemur fram ad framkvamdastjorinn hafi keypt umtalsvert magn
hlutabréfa i Vinnslust6dinni hf. 4 1idnum arum i gegnum Seil ehf. b4 segir: ,, bd hefur Seil ehf. keypt

hlutabréfin sem voru afhent eigendum Ufsabergs-itgerdar ehf. sem rannséknarbeionin tur ad.

Gengio i vidskiptunum mioad vid ISK var 11,21 sem er umtalsvert leegra en hagt hefdi verid ad fd

fyrir bréfin i solu til annarra adila. Nidurstadan er pvi si ad sami adili leggur til forsendur

verdmats vid afhendingu eigna félagsins til adila innan hluthafasamkomulagsins og kaupir svo somu
veromeeti sidar d sama gengi.

Um hluthafasamninginn og hagsmunaarekstra er visad til pess ad meirihluti stjornar
Vinnslustédvarinnar hf. hafi hafnad pvi ad hluthafasamningurinn hafi verid gerdur i tengslum vid
aform um sameiningu Vinnslustédvarinnar hf. og Ufsabergs-utgerdar ehf. Fram kemur ad tekin hafi
veri0 akvordun um ad gera sérstakan hluthafasamning sem tryggdi patttéku vantanlegra hluthafa 48ur
en eigin bréf Vinnslustédvarinnar hf. voru afthent eigendum Ufsabergs-utgerdar ehf. Hafi pad bundid
atkvaedisrétt peirra 4 hluthafafundum meirihlutavaldi innan hdpsins. Raktar eru fyrirspurnir Stillu
utgerdar ehf. 4 hluthafafundum félagsins og bokun stjérnarmanns 4 stjérnarfundi. Fram kemur ad
edlilegt vaeri ad upplysa stjorn og hluthafa félagsins ef stjérnarmenn og @dstu stjérnendur stedu
saman a0 rekstri eignarhaldsfélags. Einnig sé edlilegt ad upplysa ef somu adilar gera sin 4 milli
hluthafasamning, sér i lagi pegar adilum samningsins eru afhentar eignir félagsins.

Fram kemur vardandi umsdgn Deloitte ehf. ad auk pess ad vera endurskodandi Vinnslustodvarinnar
hf. ba sé félagid endurskodandi Ufsabergs-utgerdar ehf. Deloitte ehf. hafi jafnframt gefid skyrslu sem
sérfr60ur matsmadur um samrunadztlunina og pvi sé um umsdgn um eigin nidurstédu og verk ad
reda. Fram kemur ad umsogn Deloitte ehf. geti ekki verid grundvéllur nidurstodu raduneytisins og
hljéti veegi umsagnarinnar ad taka mid af pessari stadreynd. I umfjsllun um verdmatsadferdir segir
m.a. a0 veromat pad sem IFS radgjof gerdi sé bundid verulegum fyrirvérum og forsendum sem
Deloitte ehf. og Grant Thornton endurskodun ehf. hafi ekki skodad vid mat sitt 4 skiptihlutfsllum. P4
segir: ,, Skyrt er tekid fram i inngangi greiningar IFS ad:



o Verdmatid er unnid ad beioni framkvemdastjora Vinnslustoovarinnar.
e Matid byggir alfario d sjodstreymisadfero.
e Forsendur um afkomu eru byggdar d detlunum stjornenda, sem IFS hefur yfirfario.

Bent er 4 hversu mikla pydingu forsendur sem stjérnendur gefa verdmatsadilum hafa og pa gridarlegu
hagsmuni sem i hufi eru pegar um stér félog eins og Vinnslustodina hf. er ad reda. Ljost sé ad
greining IFS radgjafar radi nidurstddu verdmatsins en greiningin sé nefnd i bréfum Deloitte ehf. og
Grant Thornton endurskodunar ehf. Ennfremur segir: ,, Pad etti ad vera augljos hagsmunadrekstur

pegar sami adili og afhendir eigin bréf Vinnslustédvarinnar hf. é forsendum verdmatsins kaupir

sjdlfur sidar somu bréf | gegnum hlutafélag sem er i hans eigu og fyrrum stjérnarmanna.

Hvad umsdgn Grant Thornton endurskodunar ehf. vardar er sérstaklega vakin athygli 4 pvi ad { alitinu
komi fram ad 6edlilegt hafi verid ad beita ekki somu matsadferdum vid mat 4 Vinnslustodinni hf. og
Ufsaberg-titgerd ehf. og ad nidurstada endurskodandans vardandi skiptihlutfoll s€ had beim
forsendum sem lagdar voru til grundvallar. Fram kemur ad forsendurnar séu gagnryndar hardlega {
bréfinu en per séu komnar frd framkvemdastjora Vinnslust6dvarinnar hf., adila ad
hluthafasamkomulaginu og eiganda ad Seil ehf.

Med bréfinu fylgdi bréf Stefins Svavarssonar dags. 17. september 2015 og samningur um kaup 4
hlutafé 1 Vinnslustddinni hf. milli Ufsabergs ehf. og Seil ehf. fra desember 2013.

J.
Med bréfi ydar til raduneytisins dags. 26. névember 2015 var upplyst ad pbann 25. névember hafi
verid kvedinn upp i Héradsdémi Sudurlands démur i méli umbjédanda ydar gegn Vinnslust6dinni hf.,
mal nr. E-26/2015. Med démnum voru Ogiltar dkvardanir hluthafafundar Vinnslustodvarinnar hf.
pann 8. oktéber 2014 um samruna félagsins vid Ufsaberg-titgerd ehf. og hakkun hlutafjar i félaginu
um 611.067 evrur, ad forkaupsréttur hluthafa gildi ekki um vidbotarhlutaféd og ad veita stjorn
félagsins heimild til ad radstafa hinu nyja hlutafé, 4samt eigin bréfum félagsins, ad nafnvirdi 96.598
evrur, til annarra hluthafa Ufsabergs-tgerdar ehf. { samremi vid samrunadztlun félaganna.
Démurinn féllst 4 pad ad adeins hafi verid gerdar formbreytingar 4 undirbuningi dkvardanatoku
hluthafafundar Vinnslustédvarinnar hf. sem eftir sem 48ur hafi haft pad ad markmidi ad snidganga
pau grunnsjénarmid sem démur Hestaréttar { mali nr. 585/2012 er byggdur 4. Pad eru pvi ad mati
démsins enn vid lydi pau réttarahrif Heastaréttardomsins ad Oheimilt sé ad nyta hlutaféd til
atkvaedagreidslu um samruna stefnda vid Ufsaberg-utgerd ehf.

K.
P4 hafid pér komid 4 framferi peirri skodun umbj6danda ydar ad démsmalid sé bara einn angi
malsins og sé sem slikt enn frekari r6k fyrir pvi a0 tilnefna tti rannséknarmenn.

L.
Med bréfi raduneytisins dags. 19. april 2016 synjadi raduneytid tilmelum Stillu utgerdar ehf. um
tilnefningu rannséknarmanna med hlidsjon af nidurstsdu Héradsdéms Sudurlands i mali nr.
E-26/2015 um ad égilda akvardanir hluthafafundar Vinnslustddvarinnar hf. pann 8. oktéber 2014 um
samrunann og hakkun hlutafjar félagsins og radstofun hins nyja hlutafjor 4samt eigin bréfum
félagsins til annarra hluthafa Ufsabergs-titgerdar ehf. i samraemi vid samrunadztlun.

M.
Med bréfi dags. 1. jali 2016 gerdud pér fyrir hond Brims hf. og Stillu ttgerdar ehf. kréfu um ad malid

yroi endurupptekid par sem Heestiréttur Islands hafdi { mali nr. 826/2015 komist ad peirri nidurstodu
ad akvardanir hluthafafundar 8. oktober 2014 hafi ekki verid égildar.



Réad8uneytinu barst einnig bréf Grant Thornton endurskodunar ehf. dags. 13. juli 2016 par sem fram
kemur ad Aarsreikningaskra RSK hafi privegis skipad endurskodunarfyrirtaekio endurskodendur
Vinnslustédvarinnar hf. til ad taka pétt i endurskodunarstérfum med kjornum endurskodendum
félagsins i samraemi vid dkvadi 2. mgr. 96. gr. laga nr. 3/2006 um &rsreikninga. Fram kemur ad
skodun bpeirra i tengslum vid endurskodun samstadureikninga og arsreikninga modurfélags
Vinnslustddvarinnar hf. fyrir reikningsarin 2013, 2014 og 2015 hafi ekki nad til vidskipta og
samninga sem tengjast eignarhaldi 4 félaginu og Ufsaberg-utgerd ehf. sem attu sér stad i arsbyrjun
2013. Pannig nai hluti rannsoknarefnisins Gt fyrir umfang endurskodunarvinnunnar en vid pa vinnu
hafi komid upp aleitnar spurningar um verd i vidskiptum { tengslum vid samrunann, kaup i
Ufsabergi-atgerd ehf. 4 4rinu 2008, vidskipti milli hluthafa og medferd minnihluta hluthafa
VinnslustdOvarinnar hf. P4 segir ad endurskodunarfyrirtaekid geti melt med ad rannsokn fari fram.

Med bréfi dags. 10. agast 2016 féllst raduneytid 4 ad endurupptaka malid. [ akvordun raduneytisins er
visad til pess ad démi Héradsdoms Sudurlands i mali nr. E-26/2015 hafi verid afryjad til Haestaréttar
sem med démi pann 9. jini 2016 i méli nr. 826/2015 hafi komist ad peirri nidurstédu ad dkvardanir
hluthafafundar Vinnslustodvarinnar hf. pann 8. oktéber 2014 um samruna félagsins vid
Ufsaberg-utgerd ehf. hafi verid gildar. Er pad nidurstada raduneytisins med visan til nidurstodu
Heestaréttar ad skilyrdi til endurupptéku malsins séu uppfyllt, sbr. 24. gr. stjérnsyslulaga nr. 37/1993
og Ologfestar meginreglur stjornsysluréttar.

N.

Med bréfum dags. 12. agust 2016 var stjérn Vinnslustédvarinnar hf. og Deloitte ehf. gefid fari 4 ad
tjd sig um erindi 16gmanns Stillu utgerdar ehf. dags. 21. september 2015 og Grant Thornton
endurskodunar ehf. dags. 8. september 2015. Einnig var Grant Thornton endurskodun ehf. gefid faeri
4 a0 tja sig um framangreint bréf 16gmanns Stillu Gtgerdar ehf. fra 21. september 2015.

0.

Raduneytinu barst bréf ydar dags. 29. aglist 2016 par sem frekari sjénarmid umbjodenda ydar koma
fram. Fram kemur ad raunverulegur tilgangur samrunans hafi verd ad pynna 1t hlutafjareign og vold
minnihlutans til hagsbéta fyrir adra eigendur félagsins og adstandenda peirra. [ bréfinu kemur fram ad
samruninn hafi att sér stad i nokkrum skrefum & arunum 2008-2016 og eru pau talin upp. Visad er til
akvaedis 3. mgr. 82. gr. laga um hlutafélog par sem segir ad eigin hlutir njoti ekki atkvaedisréttar i
hlutafélagi en valdajafnvaegi raskist vid solu 4 eigin hlutum par sem beir breytast i virk atkvaedi i
héndum mottakandans, og pad sama eigi vid um utgafu nys hlutafjar. Fjallad er um akvaedi 97. gr.
laga um hlutafélog og tulkun pess.

[ bréfinu aréttid pér ad beidni um skipun rannséknarmanna sé mun vidtekari en démkrsfur um
Ogildingu 4kvordunar hluthafafundar, sbr. dém Haestaréttar i mali nr. 826/2015. Fram kemur ad
domurinn lati ekki ad fyrri akvordunum stjérnenda Vinnslustédvarinnar hf. er snta ad athendingu
eigin hluta og nyrra hluta i félaginu til hluthafa i Ufsabergi-ttgerd ehf. eda 68rum vidskiptum sem
hafa bein éhrif i tengslum vid samruna félaganna og eru forsendur hans. Fram kemur ad
rannsoknarbeidnin skiptist 1 fimm peetti og eru peir raktir { bréfinu. Kemur m.a. fram ad augljoslega
sé visad til allrar athendingar 4 eigin hlutum félagins til eigenda Ufsabergs-itgerdar ehf., b.e.
vidskipta sem fram foru 10. mai 2011, 21. september 2011 og 8. oktéber 2014, { fyrstu tveimur lidum
rannsOknarbeidninnar. Visad er til doms Heestaréttar { mali nr. 585/2012 par sem segir ad vidskipti
10. mai 2011 veeru hluti af samruna félaganna tveggja en i peim vidskiptum var 2,5% hlutur i
Vinnslust6dinni hf. athentur eigendum Ufsabergs-ttgerdar ehf. Ennfremur kemur fram ad lidir 3-5 1
rannsdknarbeidninni nai til vidskipta sem 4ttu sér stad 11. mars 2008, 10. mai 2011, 21. september
2011 og 8. oktober 2014, par sem Vinnslust6din hf. keypti hlut 1 Ufsaberg-tutgerd ehf.

Hvad vardar vaegi kjorinna endurskodenda Vinnslustodvarinnar hf. vid skipan ranns6knarmanna segir



{ bréfinu ad pau atridi sem krafist er rannséknar 4 heyri ekki undir endurskodun félagsins. Einnig
kemur fram ad Gtilokad sé ad mati umbjédenda ydar ad lita 4 Deloitte ehf. sem 6hada og Shlutdraega
adila pegar meta 4 porf & skipun rannséknarmanna.

Hvad vardar vagi alits Grant Thornton endurskodunar ehf. 4 beidni um skipan rannsknarmanna er
visad til bréfa endurskodunarfyrirtzkisins dags. 8. september 2015 og 13. juli 2016. Einnig kemur
fram ad umbjédendur ydar telja ad veita eigi 4liti endurskodunarfyrirtekisins verulegt vaegi vid
akvordun um tilnefningu rannséknarmanna.

P,

Sjénarmid stjornar Vinnslustddvarinnar hf. barust med bréfi dags. 2. september 2016. Fram kemur ad
fjorir af fimm stjornarmonnum félagsins standi ad bréfinu. [ bréfinu eru gerdar athugasemdir vid
medferd endurupptokumalsins i raduneytinu. Fram kemur ad rétt hefdi verid ad gefa félaginu feeri 4
ad tj4 sig um endurupptdkubeidnina 4dur en tekin var afstada til hennar. Upplysa hefdi att félagid um
endurupptokubeidnina, sbr. 14. gr. stjérnsyslulaga og veita félaginu rétt 4 ad koma ad andmaelum, sbr.
13. gr. sému laga. P4 er gerd athugasemd vid pad ad upphaflegur rannséknarbeidandi, Stilla Gtgerd
ehf., sé ekki lengur hluthafi i Vinnslust6dinni hf. [ bréfinu er fjallad um dém Heestaréttar i mali nr.
826/2015 og nidurst6du hans.

Q.

Sjénarmid Deloitte ehf. barust med bréfi dags. 2. september 2016. [ bréfinu er itrekud afstada
endurskodunarfyrirtekisins sem fram kemur { bréfi pess dags. 12. agtist 2016. Visad er til bréfs Grant
Thornton endurskodunar ehf. dags. 8. september 2015 par sem segir ad skodun beirra hafi ekki leitt i
ljés ad skiptihlutfallid vid samruna Vinnslustédvarinnar hf. og Ufsabergs-tgerdar ehf. veeri
hluthdfum Vinnslustddvarinnar hf. dhagstatt, og tekur Deloitte ehf. fram ad ekki verdi séd hvad
frekari rannsokn eigi ad leida i 1j6s. ftrekud eru sjénarmid um pad sem fram kemur i
endurskodunarskyrslu Grant Thornton ehf. vegna arsins 2014 og visad er til i bréfi Deloitte ehf. fra
12. aghist 2015. Visad er { dom Heestaréttar { mali nr. 826/2015 hvad vardar 6hedi matsmanns bar
sem { démnum segi ad vidhlitandi rok fyrir stadhefingu um ad endurskodandinn hafi verid vanhafur
til ad framkvaema verkid hafi ekki komid fram. Ennfremur er { bréfinu visad til démsins vardandi
verOmatsadferdir og mat 4 eignum félaganna i samrunanum en par segi ad ekki hafi veri 16gd fram
matsgerd domkvadds matsmanns né hafi verid 16g8 fram dnnur gogn sem hnekktu dliti sérfredings
fr4 20. jini 2014 sem gert hafi verid skv. 122. gr. laga um hlutafélég um ad endurgjald fyrir hlutina i
Ufsabergi-utgerd ehf. hafi verid sanngjarnt og efnislega rokstutt.

R.
Med bréfi dags. 4. oktéber 2016 var umbjédendum ydar gefid fari 4 ad tja sig um framangreind bref
stjérnar Vinnslustodvarinnar hf. og Deloitte ehf. dags. 2. september 2016.

S.

R4duneytinu bérust sjénarmid Grant Thornton endurskodunar ehf. i méalinu med bréfi dags. 25.
oktéber 2016. I bréfinu visar endurskodunarfyrirteekid til fyrri bréfa sinna og peirra réksemda sem par
koma fram. Fram kemur ad endurskodunarfyrirtzkid hafi ordid pess vart i storfum sinum vid
endurskodun arsreikninga Vinnslustddvarinnar hf. ad komid hafi upp aleitnar spurningar um verd {
vidskiptum { tengslum vid samrunann sem um raedir { malinu, kaup { Ufsabergi-utgerd ehf. arié 2008,
vidskipti milli hluthafa og medferd minnihluta hluthafa Vinnslustodvarinnar hf. Pa segir ad
endurskodunarfyrirtakid geri ekki athugasemdir vid tilnefningu rannséknarmanna i malinu og sjai
ekkert pvi til fyrirstodu ad rannsokn fari fram.

T.
Med bréfi dags. 26. oktéber 2016 barust raduneytinu sjonarmid umbjodenda ydar { malinu. I bréfinu



er m.a. fjallad um framsal hluta Stillu Gtgerdar ehf. til Brims hf. en fram kemur ad eftir ad tillaga um
rannsokn hafi verid sett fram vid radherra skipti ekki mali p6 adilaskipti verdi ad hlutafénu sem notad
var til ad sampykkja tillsguna. [ pvi sambandi skipti ekki mali p6 malsmedferdin seti endurupptsku.
Fram kemur ad hlutafé sé soluhlutur i skilningi laga nr. 50/2000 um lausafjarkaup og ad framsali
hlutafjarins fylgi 61l réttindi og skyldur sem i hlutafénu felist. Framangreind sé i samremi vid
meginreglu 1. mgr. 22. gr. laga nr. 91/1991 um medferd einkamala.

U.

Raduneytinu barust sjénarmid Ingvars Eyfjord Jonssonar i malinu med bréfi dags. 27. oktober 2016
en Ingvar var kjorinn i stjérn Vinnslustddvarinnar hf. 4 hluthafafundi hinn 6. jali 2016. I bréfinu
kemur m.a. fram ad erindi stjornar Vinnslustodvarinnar hf. fra 2. september 2016 endurspegli ekki
sjonarmid stjornarinnar i heild. Malid hafi ekki verid reett i stjorn félagsins og pvi endurspegli svorin
adeins alit tiltekinna adila meirihluta. Einnig er vakin athygli raduneytisins 4 &agreiningi um
stjornarkjor 1 félaginu. P4 kemur fram ad Ingvar stydji tilnefningu rannséknarmanna & grundvelli 97.
gr. laga um hlutafélog par sem skodad yrdi med hlutlausum heetti hvort adgerdir og akvardanir sem
teknar hafa verid af stjorn og hluthafafundar séu i samraemi vid 16g.

Med visan til 31. gr. stjornsyslulaga nr. 37/1993 pykir ekki astada til ad rekja frekar pad sem fram
kemur i gégnum malsins um malsatvik og agreiningsefni adila, en raduneytid hefur haft hlidsjon af
6llum gdgnum malsins vid arlausn pess.

II. Nidurstada
A. )
Um sérstakar rannsdknir er fjallad 97. gr. laga nr. 2/1995 um hlutafélog. I 1. mgr. dkvaedisins segir:

., Hluthafi getur a adalfundi eda a 6drum hluthafafundi, par sem malid er a dagskrd, komid
fram meo tillogu um ad fram fari rannsokn a stofnun félags, tilgreindum atrioum vardandi
starfsemi pess eda dkvednum pdttum békhalds eda drsreiknings. Hijoti tillagan fylgi
hluthafahdps sem reedur yfir minnst 1/10 hlutafjdrins getur hluthafi i sidasta lagi einum
mdnudi frd lokum fundarins farid pess a leit vio radherra ad hann tilnefni rannsoknarmenn.
Tilmeelin skal taka til greina, svo framarlega sem rddherra telur ncegilegar dstedur til
beirra. Raodherra skal gefa stjorn félagsins og endurskodendum pess, og pegar vid a peim
sem malid varoar, teekifeeri til ad ldta i ljés dlit sitt um kréfuna dour en hann tekur dkvordun
sina. Radherra dkvedur fjolda rannséknarmanna, en medal peirra skulu vera beedi loggiltur
endurskodandi og logfredingur.

[ malsgreininni er kvedid 4 um pau skilyrdi sem tilmzli um rannsékn purfa ad uppfylla. Skilyrdin
lata ad pvi ad tillagan sé borin upp af hluthafa sem radi yfir nagilega storum hlut, ad tillagan sé a
dagskra adalfundar eda annars hlutahafafundar og raedd par og jafnframt ad tilmeeli um rannsékn séu
borin upp vid radherra innan manadar fra lokum hluthafafundar. Ra8herra metur hvort nzgileg
astada sé til pess ad verda vid tilmalum hluthafans.

Med bréfi dags. 2. jini 2015 for Stilla utgerd ehf. fram 4 pad vid idnadar- og vidskiptaraGherra ad
tilnefndir yrdu rannséknarmenn til ad rannsaka tiltekna peetti i starfsemi félagsins og medferd eigin
fjar 1 tengslum vid samruna félagsins vid Ufsaberg-utgerd ehf.

[ fundargerd adalfundar Vinnslustodvarinnar hf. fré 2. juni 2015, sem 16gd hefur verid fram i malinu,
kemur fram undir 1id 13 ad borin hafi verid upp tillaga Stillu ttgerdar ehf. um ad skipadir verdi
rannsoknarmenn. Fram kemur { fundargerdinni ad fundarstjori hafi sagt tilloguna parfnast sampykkis



10% hluthafa til ad hun teljist sampykkt. Fram kemur ad tillagan hafi verid borin upp og sampykkt af
hluth6fum med 30,90% hlutafjar ad baki.

Med visan til pess sem ad framan er rakid er pad nidurstada raduneytisins ad skilyrdi 1. mgr. 97. gr.
laganna er lGta ad pvi ad a.m.k. 1/10 hluthafa beri tillsguna upp, han hafi verid 4 dagskra adalfundar
eda annars hluthafafundar og hafi veri® borin upp vid radherra innan manadar fra lokum fundarins,
séu uppfyllt. Tekur raduneytid malid pvi til kvordunar.

B.
Med visan til 1. mgr. 97. gr. laga um hlutafélég hefur raduneytid aflad upplysinga og sjonarmida
stjérnar Vinnslustodvarinnar hf., skradra endurskodenda félagsins, Deloitte ehf., Grant Thornton ehf.
sem endurskodenda félagsins skv. akvordun arsreikningaskrar og Stillu Gtgerdar ehf. og Brims hf.
Vert er ad hafa i huga ad hlutverk raduneytisins er adeins ad taka akvordun um tilnefningu
rannsdknarmanna og er ekki til pess atlast ad pad taki afstodu til malsins ad 60ru leyti. Vid
akvordunina ber annars vegar ad hafa i huga réttmeta hagsmuni minnihlutans af pvi ad f4 mikilvag
atridi upplyst og hins vegar hagsmuni félagsins um vernd gegn éréttmaetum kréfum um rannsoknir
sem kunna ad geta skadad alit félagsins 0t 4 vid.

I 4liti umbodsmanns Alpingis i mali nr. 5617/2009 er vardar beitingu raSherra 4 1. mgr. 97. gr. laga
um hlutaféldg er sérstaklega vikid ad aliti endurskodenda vid mat & pvi hvort ordid verdi vid kréfu

ror1c.e

... komi fram i dliti endurskodenda, sem veitt er i tilefni af dlitsbeioni radherra & grundvelli

1. mgr. 97. gr. laga nr. 2/1995, ad vid storf sin hafi peir ekki talio tilefni til athugasemda,

vid endurskodun reikningsskila eda annarra fidarhagsupplysinga hja hlutadeigandi félagi,

sem beidni minni hluthafa beinist ad, verdur almennt ad ganga ut frd pvi ad rdoherra sé

heimilt & grundvelli 1. mgr. 97. gr. laga nr. 2/1995 ad lja slikri nidurstoou talsvert veegi i
heildarmati sinu. A petta edli mdls samkveemt fyrst og fremst vio ef ekki hafa ad mati

rdduneytisins verid settar fram rékstuddar dstedur af hdlfu minni hluthafa fyrir pvi ad draga
megi i efa heefi hlutadeigandi endurskodenda vio storf sin....

Vid mat d pvi hvort ordid verdi vid tilmeelum um tilnefningu rannséknarmanna er horft til
peirra sjénarmida sem buia ad baki 97. gr. laga um hlutafélog. Akveedid var ddur ad finna i
90. gr. laga nr. 32/1978 um hlutafélog, en samkveemt pvi dkveedi skyldi tillagan pé hljota
fylgi hluthafahops sem védi yfir minnst % hlutafjarins. I athugasemdum vié 90. gr.
frumvarps pess er vard ad logum nr. 32/1978 kemur fram a0 til ad styrkja sto0u minnihluta
hluthafa séu dkvedi i greininni um heimild til pess ad krefjast sérstakrar rannséknar d
stofnun félags eda ndnar tilteknum pdttum i rekstri pess.

Med logum nr. 89/2006 var dkvedi 97. gr. hlutafélagalaga rymkad pannig ad 1/10

hlutafidrins negdi i stad % hlutafjar til ad éska eftir tilnefningu rannséknarmanna. I

athugasemdum med frumvarpinu kemur fram ad pad hafi verid samio med hlidsjon af
nidurstédu nefndar um stefnumdtum islensks vidskiptaumhverfis, en helstu nidurstoour

hennar hafi m.a. verid ad hluthéfum i hlutafélogum og einkahlutafélogum yroi audveldad ad

fara fram d sérstaka rannsékn a starfsemi félags. Pa segir i athugasemdunum:

., [t]ilgangurinn med breytingunni er ad veita stjornendum félaga aukio adhald og auka
minnihlutavernd og méguleika minni hluthafa til ad bregdast vio adstedum sem upp kunna
ad koma, t.d. ef grunur leikur G ad stjorn, stjornendur eda steerri hluthafar hafi nytt sér
stodu sina til ad hagnast d kostnad félagsins eda talid er ad stjorn eda stjérnendur sinni ekki
skyldum sinum. Breytingin er { samremi vi0 umredu sem ordid hefur um moguleika
hluthafa ¢ ad rannsaka tiltekin atridi i starfsemi félags. Ma t.d. nefna ad i skyrslu, sem
sérfraedinganefnd um félagarétt gerdi fyrir framkvemdastjérn ESB, er melt med pvi ad
hluthafar, sem rddi yfir 5-10% af atkveedisrétti i félagi, geti farid fram d slika rannsckn.,,



Breytingin tok adeins til sterdar pess hops hluthafa sem getur lagt fram tilldgu um sérstaka rannsékn
en ekki var breytt matsgrundvelli radherra um ,nagilegar astedur" til ad rannsoknarmenn skuli
tilnefndir. Er s4 skilningur m.a. sta0festur i framangreindu 4liti umbodsmanns Alpingis.

Vid beitingu 1. mgr. 97. gr. verdur m.a. ad horfa til pess tilgangs akvadisins ad veita stjéornendum
aukid adhald og ad auka minnihlutavernd og mdguleika minni hluthafa til ad bregdast vid adsteedum
sem upp kunna ad koma.

Hlutverk raduneytisins er ad leggja mat 4 hvort rannséknarbeidandi hafi med tilmaelum sinum fart
fram nzgilegar roksemdir fyrir pvi ad radherra sé rétt ad tilnefna rannséknarmenn. Vid pad mat hefur
radherra tiltekid svigram. Mat raSherra lytur ekki einvordungu ad pvi ad tryggja ad réttindi sem minni
hluthdfum eru fengin med dkvaedinu séu virk heldur ber radherra jafnframt ad horfa til st6du félagsins
sjalfs, m.a. med tilliti til 4hrifa sem slikt inngrip kann ad hafa fyrir starfsemi félagsins og 4synd pess
og pess kostnadar sem félagid mun bera verdi krafan sampykkt. Vid mat 4 pvi hvort ,nagilegar
asteedur® séu til ad fallast 4 tilmeli um tilnefningu rannséknarmanna i félagi ber ad gata dkvedinnar
varferni og meta atvik og adstaedur ad baki tilmeelum heildstett.

[ framangreindu 4liti umbodsmanns Alpingis er visad til pess ad vid mat & pvi hvort ,negilegar
stedur® séu til pess ad fallast 4 tilmeeli minni hluthafa um tilnefningu rannséknarmanna { félagi skuli
m.a. horfa til skyrslu sérfredinganefndar ESB sem visad var til i athugasemdum frumvarps sem vard
ad 16gum nr. 89/2006 og rakin eru ad framan. I peirri skyrslu (the High Level Group of Company
Law Experts fra 4. n6vember 2002) er m.a. aréttad ad tilnefning rannséknarmanna { starfsemi félags
skuli adeins akvedin pegar fyrir liggur ,,alvarlegur grunur® (e. ,,serious suspicion®) um évideigandi
eda Oréttmaeta héattsemi innan félags (e. ,,improper behaviour”) svo komid sé i veg fyrir ad slik
rannsokn sé notud sem almennt trradi til dskilgreindrar leitar i fyrirtakinu (e. fishing expedition®)
eda sem teki til hétana eda areitis gagnvart stjorn, stjornendum og meirihluta hlutahafa (e.
minstrument of harassment*). Ordalag 1. mgr. 97. gr. og logskyringagagna med henni gefi p6 ekki
tilefni til pess ad gerdar verdi peaer riku krofur til rokstudnings tilmaela minni hlutahafa sem
endurspeglast i forsendum skyrslu sérfreedinganefndarinnar en pau ummeli geti engu ad sidur
endurspeglad pad malefnalega sjonarmid vid framkveemd pess mats sem radherra er fengid. Matid
getid p6 ekki verid pad strangt ad i reynd sé minni hluthofum gert okleift ad nyta petta sértazka
rannsOknartarraedi.

Mat raduneytisins 4 pvi hvort ,neegilegar asteedur séu til stadar til ad skipa rannsoknarmenn 4
grundvelli 1. mgr. 97. gr. hefur almennt verid nokkud strangt og byggst 4 pvi ad synt sé fram 4 ad
atvik eda adsteedur séu pannig ad grunur leiki 4 ad stjorn, stjérnendur eda sterri hluthafar hafi
misbeitt valdi sinu eda ekki sinnt 16gbundnum skyldum sinum. Hefur umbodsmadur Alpingis ekki
gert athugasemd vid pa nalgun.

Med visan til framangreindra sjonarmida verdur tekin afstada til framkominna tilmala um tilnefningu
rannsdknarmanna og hvort skilyrdi 1. mgr. 97. gr. hlutafélagalaga um ,,nagilegar astedur” sé¢ uppfyllt
i peim tilvikum sem erindi ydar fyrir hond Stillu Gtgerdar ehf. lytur ad.

s
Tillaga Stillu Gtgerdar ehf. eins og hun var 16gd fyrir adalfund Vinnslustédvarinnar hf. pann 2. juni
2015 er rakin ad framan.

Eins og fram kemur { tillégunni lytur hin ad pvi ad rannsakadir verdi tilteknir peettir i starfsemi
félagsins og medferd eigin fjar i tengslum vid samruna félagsins vid Ufsaberg-titgerd ehf.



I bréfum Stillu utgerdar ehf. og Brims hf., meirihluta stjérnar Vinnslustédvarinnar hf., Deloitte ehf.,
Grant Thornton endurskodunar ehf. og Ingvars Eyfjord sem rakin hafa verid hér ad framan er ad finna
helstu sjénarmid adila 1 malinu.

Eins og fram hefur komid komst Héradsdomur Sudurlands i mali nr. E-26/2015 ad peirri nidurstédu
ad ogilda dkvardanir hluthafafundar Vinnslustédvarinnar hf. pann 8. oktéber 2014 um sampykkt
samruna Ufsabergs-utgerdar ehf. og VinnslustéOvarinnar hf. par sem Vinnslustodin hf. verdi
yfirtokufélag og ad hluthafafundurinn sampykki heekkun hlutafjar Vinnslustodvarinnar hf. um
611.067 evrur og ad forkaupsréttur hluthafa gildi ekki um vidbodtarhlutaféd og veiti stjorn félagsins
heimild til ad radstafa hinu nyja hlutafé dsamt eigin bréfum félagsins ad nafnvirdi 96.598 evrur til
annarra hluthafa Ufsabergs-utgerdar ehf. (samtals 707.665 evrur) i samremi vid samrunadtlun
félaganna. Fram kemur i démnum ad adeins hafi verid gerdar formbreytingar 4 undirbiningi
dkvardanatdku hluthafafundar Vinnslustodvarinnar hf. sem eftir sem adur hafi haft pad ad markmidi
a0 snidganga pau grunnsjénarmid sem démur Heestaréttar { mali nr. 585/2012 sé byggdur 4. Pad séu
pvi ad mati domsins enn vid lydi pau réttarahrif Heestaréttardomsins ad oheimilt sé¢ ad nyta hlutaféd
til atkvadagreidslu um samruna stefnda vid Ufsaberg-ttgerd ehf. [ framangreindum démi Haestaréttar
i mali nr. 585/2012 kemur m.a. fram ad domurinn hafi talid ad lita yrdi svo 4 a0 samningur
Vinnslustodvarinnar hf. vid Ufsaberg-titgerd ehf. fra 10. mai 2011 hefdi engan annan tilgang haft en
pann ad virkja atkveaedisrétt eigin hluta i Vinnslustodinni hf. og snidganga pannig jafnradi og um leid
atkveedavaegi sem 3. mgr. 82. gr. laga nr. 2/1995 veri &tlad ad tryggja hluthofum.

Eins og fyrr segir var domi Héradsdéms Sudurlands i mali nr. E-26/2015 4fryjad til Hastaréttar sem
med démi pann 9. jini 2016 i mali nr. 826/2015 komist ad peirri nidurstodu ad akvardanir
hluthafafundar Vinnslustodvarinnar hf. pann 8. oktéber 2014 um samruna félagsins vid
Ufsaberg-ttgerd ehf. hafi verid gildar. { démnum segir m.a.: ,, Eins og ddur greinir var samkvemt

dkvordun hluthafafundarins 8. oktéber 2014 farin su leid vid samruna Ufsabergs-iitgerdar ehf. vid

adaldfryjanda ad hluthafar i félaginu fengu eingongu ad endurgjaldi hlutabréf i honum, sem ad

hluta hofou verid i eigu hans en urdu til ad 60ru leyti og mestu med haekkun hlutafjdr. I stadinn

hefdi adaldfryjandi vissulega getad annars vegar selt 6drum eigin hluti sina og hins vegar bodid nyja
hlutaféd ut, medal annars ad gettum dskriftarrétti paverandi hluthafa samkvemt 1. mgr. 34. gr.

laga nr. 2/1995, aflad pamnig reidufjar og mytt pad sidan sem greidslu til hluthafa i

Ufsabergi-utgerd ehf. fyrir hluti peirra i pvi félagi. Su leid, sem hluthafafundurinn dkvad ad fara, er

d hinn béginn samrymanleg logum og alvanaleg vid samruna félaga. Af gognum mdlsins verdur

ekkert radid til studnings pvi ad him hafi ordid fyrir valinu gagngert i peim tilgangi ad lekka hlutfall
hlutabréfa gagndfryjanda af heildarhlutafé i adaldfryjanda og par med veegi atkveeda gagnafryjanda
vid toku dkvardana, svo sem hann hefur haldid fram. P6 svo ad einhverjir eda hugsanlega allir

hluthafarnir i Ufsabergi-vitgerd ehf., sem eignudust ¢ pennan hatt hlutabréf i adaldfryjanda, hafi

veri0 adilar ad dowrnefndum hluthafasamningi fra 31. mars 2011, getur pad ekki valdio pvi ad

hluthafafundinum 8. oktober 2014 hafi verid oheimilt vegna 95. gr. laga nr. 2/1995 ad haga

dkviérdun sinni med pessum heetti. Gagndfryjandi hefur hvorki med matsgerd domkvadds manns né

Odrum vidhlitandi gognum hnekkt pvi dliti sérfreedings 20. juni 2014 samkveemt 122. gr. somu laga

ad endurgjald adaldfryjanda fyrir hlutina i Ufsabergi-itgerd ehf. hafi verio sanngjarnt og efnislega

rokstutt. Verdur pvi ekki ordid vid démkrifu gagndfryjanda ¢ grundvelli mdlsdstedna hans, sem

lita ad pvi ad dkvardanir hluthafafundarins 8. oktober 2014 hafi brotid gegn jafnrcedi hluthafa i

adaldfryjanda.

Einnig segir i domnum: ,, Samkvemt 4. grein sampykkta adaldfryjanda, sbr. 1. mgr. 34. gr. laga nr.
2/1995, bar honum ad geeta peirrar reglu vid hekkun hlutafiar ad gefa hluthdfum kost d ad skra sig
fyrir wijum hlutum i véttu hlutfalli vio hlutafidreign sina. Eftir 3. mgr. somu lagagreinar, sbr. 93. gr.
laganna, gat pé hluthafafundur med 2/3 hlutum atkveeda dkvedid ad vikja fra peirri meginreglu og
verdur ad lita svo d ad su undanpdga hafi gilt um adaldfryjanda dn tillits til pess ad hin hafi ekki



verid tekin upp i 4. grein sampykkta hans, enda sagdi i 33. grein peirra ad dkveedi laga um
hlutafélog skyldu gilda um atridi, sem ekki veeri meelt fyrir um i sampykktunum. Svo sem dour
greinir sampykktu hluthafar [ adaldfryjanda, sem foru med meira en 2/3 hluta atkveda d
hluthafafundinum 8. oktéber 2014, ad vikja frd meginreglu 1. mgr. 34. gr. laga nr. 2/1995 vio
hlutafidrhekkunina, sem par var dkvedin, med pvi ad nyju hlutirnir yrou ekki bodnir pdverandi
hluthofum til  dskriftar, heldur yrdi hlutunum rddstafad sem greidslu vid samruna
Ufsabergs-utgerdar ehf. vid adaldfryjanda. Heimild til pessa var samkveemt 3. mgr. 34. gr. laganna
had pvi skilyrdi ad hluthofum veeri G engan hdtt mismunad med peirri radstofun. Af gognum mdlsins
verdur ekki ad fullu radio hverjir hafi eignast nyju hlutabréfin i adaldfryjanda eda hvort peir hafi a
peim tima pegar verid.i rédum hluthafa i honum, en ljést er d hinn boginn ad hlutabréfin fengu peir
af peirri dsteedu ad peir veeru hluthafar i Ufsabergi-iitgerd ehf. en ekki peirri ad peir hafi aour dit
hluti { adaldfryjanda. Hluthdfum [ adaldfryjanda var pvi ekki a pennan hatt mismunad i skilningi 3.
mgr. 34. gr. laga nr. 2/1995.“

P4 segir 1 ddmnum: ,, Vid undirbiming samruna Ufsabergs-iitgerdar ehf. vid adaldfryjanda gegndi
sami madur hlutverki 6hdds og sérfréds matsmanns samkvemt 122. gr. laga nr. 2/1995 vegna
beggja félaganna, svo sem heimilt var eftir sidari madlslio 1. mgr. peirrar lagagreinar, en hann var d
peim tima endurskodandi peirra. Pétt gerd hafi verid i einu lagi skyrsla fyrir bedi félogin vegna
samrunans getur pad eitt ut af fyrir sig ekki haft dhrif d gildi dkvardana um hann. Ekki hafa komio
fram viohlitandi rok fyrir stadhefingum gagndfryjanda um ad endurskodandinn hafi verio vanheefur
til ad leysa verkio af hendi.

D.

Eins og fyrr segir er hlutverk raduneytisins ad leggja mat 4 hvort rannséknarbeidandi hafi med
tilmelum sinum fert fram naegilegar roksemdir fyrir pvi ad radherra sé rétt ad tilnefna
rannsOknarmenn. Vid pad mat hefur radherra tiltekid svigram. Vid dkvardanatoku i sambarilegum
malum hefur radherra 1j48 nidurstodu endurskodenda, sem vid storf sin hafa ekki talid tilefni til
athugasemda, vid endurskodun reikningsskila eda annarra fjarhagsupplysinga hja hlutadeigandi
félagi, sem beidni minni hluthafa beinist ad, talsvert veegi i heildarmati sinu. Hefur umbodsmadur
Alpingis ekki gert athugasemd vid pa nalgun.

f 4liti Deloitte ehf. kemur fram ad félagid telji ad synt hafi verid fram 4 ad samruninn hafi ekki verid
til pess fallinn ad afla dkvednum hluthéfum 6tilhlydilegra hagsmuna heldur hafi endurgjaldid fyrir
hlutina { Ufsaberg-itgerd verid sanngjarnt og efnislega rokstutt. Jafnframt kemur fram ad alit Grant
Thornton endurskodunar ehf., tilnefnds endurskodanda Vinnslustodvarinnar hf., stydji bessa
nidurstodu. Visar Deloitte ehf. i pvi sambandi til endurskodunarskyrslu sem Grant Thornton
endurskodun ehf. lagdi fram til stjérnar Vinnslustddvarinnar hf. Er pad alit Deloitte ehf. ad ekki sé
tilefni til ad skipa rannsoknarmenn skv. beidninni.

f 4liti Grant Thornton endurskodunar ehf. kemur fram ad pvi er vardar samrunann ad skoSun beirra
nai eingdngu til peirra ahrifa sem samruni Vinnslustodvarinnar hf. og Ufsabergs-ttgerdar ehf. hefur 4
arsreikning Vinnslustodvarinnar hf. 4rid 2014. Farid hafi verid yfir bokhaldsfarslur vegna
samrunans, medhdndlun & yfirverdi og ttreikning & skiptahlutfalli sem lagt hafi verid til grundvallar
vid samrunann. Fram kemur ad Grant Thornton endurskodun ehf. hafi komid peim 4bendingum 4
framfzri vid stjorn Vinnslustédvarinnar hf. ad éedlilegt hafi verid ad beita ekki somu matsadferdum
vid mat 4 eignum félaganna tveggja pegar skiptihlutf6ll samrunans voru akvordud. Einnig kemur fram
ad Grant Thorton endurskodun ehf. hafi lagt mat 4 pad hvert skiptahlutfall hefdi getad ordid ef studst
hefdi verid vid samberilegar forsendur en skodunin hafi ekki leitt i 1jos ad skiptahlutfallid veeri
hluthéfum VinnslustéOvarinnar hf. Ohagstett ad gefnum peim forsendum sem lagdar voru til
grundvallar. Fram kemur fram ad pad sé mat Grant Thornton endurskodunar ehf. ad arsreikningur
Vinnslustddvarinnar hf. sé i 6llum meginatridum an verulegra skekkna pratt fyrir dbendingar til



stjornar. [ alitinu kemur fram ad pratt fyrir nidurstodu Grant Thornton endurskodun ehf. vid
endurskodun 4rsins 2014 4 skiptihlutfollum samrunans séu fyrir hendi aleitnar spurningar um verd {
vidskiptum {1 tengslum vid samrunann sem hafi komid fram i mismunandi mati 4 félaginu af hendi
fagadila og Aalitsgerdum oOhadra adila. Gerir endurskodunarfyrirteekid ekki athugasemdir vid
tilnefningu rannséknarmanna til rannséknar 4 peim atridum sem tilgreind eru i beidni ydar og telur
slika rannsékn geta verid gagnlega.

b4 kemur fram i gognum malsins ad Deloitte ehf. og Grant Thornton endurskodun ehf. hafi aritad
arsreikninga félagsins vegna reikningsaranna 2013 og 2014 sameiginlega med fyrirvaralausri aritun.

E.

Hlutverk raduneytisins i malinu er ad leggja mat & pad hvort komnar eru fram nagilegar roksemdir
fyrir pvi ad verda vid beidninni. Vid matid hefur radherra tiltekid svigram en matid lytur ekki
eingdngu ad pvi ad tryggja ad réttindi milli hluthafa i félaginu séu virk heldur verdur einnig ad horfa
til stodu félagsins sjalfs, m.a. med tilliti til dhrifa sem slikt inngrip kann ad hafa fyrir starfsemi
félagsins og asynd pess og pess kostnadar sem félagid mun bera verdi krafan sampykkt. Vid mat 4 pvi
hvort ,,naegilegar astaedur™ séu til ad fallast a tilmalin ber ad gaeta akvedinnar varfaerni og meta atvik
og adstaedur ad baki tilmeelum heildstaett. Mat raduneytisins hefur almennt verid nokkud strangt og
byggst 4 pvi ad synt sé fram 4 ad atvik eda adstzdur séu pannig ad grunur leiki 4 ad stjorn,
stjérnendur eda sterri hluthafar hafi misbeitt valdi sinu eda ekki sinnt 16gbundnum skyldum sinum.

[ 1j6si pess sem ad framan greinir er pad nidurstada raduneytisins pegar litid er til malsins { heild,
peirra gagna sem borist hafa, sjénarmida adila og doms Haestaréttar i mali nr. 826/2015 ad ekki séu
komnar fram nagjanlegar astaedur til pess ad sampykkja tilmeli um tilnefningu rannséknarmanna. Er
pvi tilmaelum Stillu atgerdar ehf. og Brims hf. um tilnefningu rannséknarmanna synjad.

Bedist er velvirdingar 4 hve afgreidsla malsins hefur dregist. Stafar pad baedi af umfangi gagna i

malinu og mikils alags i storfum raduneytisins.

Fyrir hond ferdamala-, idnadar og nyskdpunarradherra

(i o %M@WCW

istjan Skarphédinsson



