17. agust 2009

Lagmarksverd i yfirtoku a Alfesca hf.

Skilmalar yfirtokutilbods skv. 2. og 3. mgr. 103. gr. vvl.

Einn megintilgangur yfirtdkureglna laga um verdbréfavioskipti nr. 108/2007 (vvl.) er ad tryggja
ad minnihluta hluthafa bjodist jafn g6d kjor og 6drum hluthéfum stdd til boda fra peim sem nadu
yfirradum i viokomandi félagi. Meginreglan um jafnreedi hluthafa kemur skyrt fram i I6gunum
og ljést er ad engum hluthafa & ad bjodast betri kjor en 6drum pegar félag er yfirtekid.

Fjarmalaeftirlitinu hafa borist dbendingar fra hluth6fum Alfesca hf., par sem pvi hefur verid
haldid fram ad ekki sé jafnraedi milli hluthafa Alfesca hf., vegna peirra kjara sem Kaupthing
Singer & Friedlander (,KSF“) baudst fra Alta Food Holding B.V. (,AFH"), en AFH er i
samstarfi vid tilbodsgjafann, Lur Berri Iceland ehf.

Pad er hlutverk Fjarmalaeftirlitsins ad tryggja ad skilmalar tilbods uppfylli hlutlaeg skilyrdi 103.
gr. wil., par @ medal er vardar lagmarksverd i yfirtokutilbodi, en slikt er athugad sérstaklega aour
en tilbodsyfirlit eru stadfest.

Vegna fyrrnefndra dbendinga akvad Fjarmalaeftirlitio ad taka sérstaklega til skodunar hvort
samningur sa sem AFH gerdi vido KSF pann 28. mai sl., veeri igildi vidskipta i skilningi 2. og 3.
mgr. 103. gr. vwl. Ef svo veri yrdi naudsynlegt ad meta hvort pau kjér sem KSF baudst veeru
betri en pau kjor sem standa 6drum hluthofum til boda, med hlidsjon af meginreglunni um
jafnraedi hluthafa.

Vioskipti i skilningi 2. og 3. mgr. 103. gr. vvl.

pad er afstada Fjarmalaeftirlitsins ad til ad tryggja jafnraedi hluthafa sé naudsynlegt vid mat a
lagmarksverdi i yfirtokutilbodi skv. 2. og 3. mgr. 103. gr. vvl. ad lita til allra gerninga sem sa
tilbodsskyldi og samstarfsadilar hans hafa gert vid hluthafa sidustu sex manudi adur en tilbod var
sett fram, & tilbodstimabili, eda naestu prja manudi eftir lok tilbodstimabils. Er petta 6h&d pvi
hvort viokomandi hluthafi sé i samstarfi vid tilbodsgjafa eda ekki og 6had pvi hvenaer uppgjor a
umraeddum gerningi fer fram.

Pad er pvi nidurstada Fjarmalaeftirlitsins ad umraeddur gerningur sé igildi vidskipta i skilningi 2.
og 3. mgr. 103. gr. vvl., enda hefur AFH skuldbundid sig til ad kaupa hlutabréf KSF, og pvi
naudsynlegt ad meta hvort i peim felist avinningur umfram pau kjor sem 6drum hluth6fum
stendur til boda.

Mismunandi kjér hluthafa
Ollum hluthéfum skulu bodin sambaerileg kjor fyrir hlutabréf sin og hagstaedustu kjor sem peir er
hafa nad yfirradum i félaginu hafa veitt 6orum hluthofum & timabilinu. petta pydir pé ekki ad



6llum hluthéfum skuli bodin sému kjor heldur ad tryggt sé ad enginn hluthafi fai fjarhagslegan
avinning umfram adra hluthafa.

Pad brytur ekki gegn reglunni um jafnreedi hluthafa pegar i raun er ovist hvort gerningur faeri
einum hluthafa avinning umfram adra hluthafa. Hafa verdur i huga ad jafnvel po6tt samningur
reynist ad lokum skila haerra verdi en st6d 6drum hluthofum til boda, pa telst pad ekki brot a
reglunni um jafnraedi hluthafa ef slik Utkoma var ofyrirsjaanleg og 6viss pegar samningur var
gerdur og ef nidurstadan valt a rekstri hins yfirtekna félags.

A0 mati Fjarmalaeftirlitsins er dvist ad réttindi KSF samkveemt umraddum samningi muni i raun
feera félaginu avinning umfram adra hluthafa sem sampykkja tilbodid og pvi ekki unnt ad lita svo
a ad jafnraedi hluthafa hafi verid raskad. Sélurétturinn byggir 8 EBIDTA (Earnings before Interest,
Taxes, Depreciation, and Amortization) Alfesca hf. eins og han verdur eftir teep tvo ar, en han er
Ofyrirséd. A pennan hatt hefur rekstrarahaetta Alfesca hf. bein ahrif & nidurstédu samningsins og
KSF gati hugsanlega tapad a honum. Rétt er ad geta pess ad peir hluthafar sem hafna tilbodi Lur
Berri Iceland ehf. myndu nj6ta sambarilegs avinnings/taps og KSF. pa er horft til pess ad midad
vid rekstrarafkomu og skuldastdu sidasta rekstrarars Alfesca hf. ma a&tla ad soluverdid sé legra
en tilbodsveraid.

pvi hefur Fjarmalaeftirlitio stadfest fyrri nidurstddu, ad yfirtokutilbod Lur Berri Iceland ehf.
uppfyllir skilyrdi laga um lagmarks verd.

Heimild Fjarmalaeftirlitsins til haekkunar tilbodsverds skv. 8. mgr. 103. gr. vvl.
Fjarmalaeftirlitinu hafa borist beidnir fra nokkrum hluthéfum Alfesca hf. vegna yfirtokutilbods
Lur Berri Iceland ehf. par er farid fram & ad Fjarmalaeftirlitid beiti heimild skv. 8. mgr. 103. gr.
vvl. og hakki tilbodsverdid umfram I6gbundid lagmark, vegna sérstakra kringumstaeedna og med
hlidsjon af jafnraedi hluthafa. Akvaedid er svohljédandi:

,.Fjarmalaeftirlitid getur breytt tilbodsverdi, til haekkunar eda leekkunar, ef um sérstakar
kringumstaedur er ad raeda og reglunni um jafnraedi hluthafa i 1. mgr. er fylgt. [...] Allar
akvardanir vardandi breytingar & tilbodsverdi og undanpagur skulu vera rokstuddar og
birtar opinberlega.”

Fjarmalaeftirlitid hafnar pvi ad sérstakar kringumsteedur séu fyrir hendi sem réttleeta beitingu
bessarar undanpaguheimildar, enda verda strong skilyrdi ad gilda um allar undanpégur og slikar
heimildir eru tdlkadar prongt. Hafa verdur i huga ad telji hluthafi tilbodid Ohagsteett er
viokomandi heimilt ad hafna pvi.



