Nefnd um erlenda fjdrfestingu
Efnahags- og vidskiptaraduneytinu
Sélvholsgotu 7, 150 Reykjavik.

Reykjavik 22. mars 2010.

Efni: Fjarfesting Magma Energy Sweden AB i hlutum i HS Orku hf.

L.
Samkvamt 12. gr. laga nr. 34/1991 um fjarfestingu erlendra adila i atvinnurekstri skal sérstok
fimm manna nefnd, nefnd um erlenda fjarfestingu, fylgjast med ad dkvaedum 4. gr. laganna
um takmarkanir 4 fjarfestingum adila i atvinnurekstri sé¢ framfylgt. ba skal nefndin samkvamt
5. gr. laganna veita radherra alit & pvi hvort tilkynnt fjarfesting gangi gegn dkvaedum 4. gr.
laganna sem takmarkar fjarfestingu 1 tilteknum tilvikum.

Nefnd um erlenda fjarfestingu hefur fjallad um tilkynningu HS Orku hf. um fjarfestingu
Magma Energy Sweden AB, MES, 4 hlutum i HS Orku hf. Tilkynningin, dags. 29. september
2009, var framsend til nefndarinnar pann 12. oktéber 2009.

[ tilkynningunni kemur fram ad tilgangur HS Orku hf. sé ,,vinnsla og nyting jardvarma og
hvers konar annarra audlinda; sala raforku, orkugjafa og annarra afurda félagsins svo sem
vinnsla og sala grunnvatns unnum ur borholum 4samt hverri peirri starfsemi annarri sem nytt
getur rannsoknir, pekkingu eda bunad félagsins.”

II.
Med tilkynningu HS Orku hf., dags. 29. september 2009, um kaup MES 4 hlutum i félaginu
fylgdu vottord fra fyrirteekjaskra um HS Orku hf., hluti samninga um kaup MES & hlutum
Geysis Green Energy og Orkuveitu Reykjavikur, tilkynningar um breytingu 4 eignarhaldi til
HS Orku hf. vegna kaupa MES 4 hlutum Sandgerdisbeajar, Hafnarfjardarkaupstadar og
arsreikningur HS Orku hf. vegna arsins 2008.

Med bréfi dags. 27. oktober 2009, 6skadi nefndin eftir frekari gognum. Med bréfi HS Orku
hf, dags. 5. november 2009, barust nefndinni samningar um kaup MES 4 hlutum i HS Orku
hf. annars vegar af Geysi Green Energy og hins vegar af Orkuveitu Reykjavikur. P4 var
upplyst ad stjorn HS Orku hf. hafi falli0 fra forkaupsrétti 4 Ollum vidskiptum og
forkaupsréttur hluthafa vegna sélu Geysis Green Energy til Reykjanesbaejar hafi runnid Gt an
pess ad nokkur hluthafa hafi nytt sér forkaupsrétt. Einnig kom fram ad forkaupsréttur vegna
Sandgerdisbajar rynni Ut 23. ndévember 2009 og forkaupsréttur vegna solu Orkuveitu
Reykjavikur rynni Ut 25. ndvember 2009.

[ bréfi nefndarinnar var sérstaklega 6skad upplysinga um 4byrgd Magma Energy Corp.
Canada, gagnvart MES en 1 bréfi HS Orku hf. var visad til samninga um pad atrioi.
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Nefndinni barust pann 7. og 9. november 2009 upplysingar um skraningu MES 1 Svipjod,
m.a. skraningargogn og sampykktir félagsins.

Med tolvupdsti pann 19. jantar sl. barust frekari upplysingar og gogn fra Astridi Gisladottur,
hdl., 16gmanni MES. bau gdgn sem barust voru samningur milli MES og Sandgerdisbejar og
samningur milli MES og Hafnarfjardarkaupstadar um kaup 4 hlutum i HS Orku hf. og afrit af
hlutabréfum MES 1 HS Orku hf. vegna peirra vidskipta og afrit af enduratgefnum hlutabréfum
i HS Orku hf. i félaginu 4 nafni MES. Pa var upplyst ad i undirbiningi veeri stofnun og
skraning Magma Energy Iceland ehf., félags sem verdi ad fullu i eigu Magma Energy Corp.,
modurfélags MES, sem muni annast 611 mal tengd félogunum 4 slandi.

Med bréfi dags. 27. januar sl. til Astridar Gisladottur, hdl., 16gmanns MES, var greint fra pvi
ad nefndin hefdi til skodunar fjarfestinguna, m.a. ,, hvada skilyrdi 16gadili purfi ad uppfylla til
a0 teljast 10gadili sem heimilisfastur er i 60ru adildarriki samningsins um Evropska
efnahagssvedid, EES samningsins, i skilningi laga nr. 34/1991, b.e. hvort nagilegt s¢ ad
16gadili s¢ skradur opinberri skraningu innan EES svadisins og telja logheimili sitt par
samkvaemt sampykktum eda hvort jafnframt purfi til ad koma raunverulegt adsetur félagsins
og starfsemi i pvi riki sem skraning fer fram og innan svaedisins.” Oskad nefndin eftir
afstodu félagsins til pessa. Pa var 6skad frekari upplysinga um MES, m.a. hvada starfsemi
fari fram 1 félaginu, hver fjarhagsstada pess sé, hvernig félagid hafi greitt fyrir pa hluti sem
félagid fjarfesti 1 HS Orku hf. og adrar par upplysingar sem varpad gaetu skyrara 1josi a
félagio og tengsl pess vido modurfélagid, Magma Energy Corp. Samhljoda bréf var sent HS
Orku hf.

Med bréfi dags. 2. febrtar sl. barst nefndinni svar fra Astridi Gisladéttur, hdl., fyrir hond
MES, par sem m.a. kom fram ad félagid teldi sig otvirett falla undir skilyrdi 2. tolul. 1. mgr.
4. gr. laga um fjarfestingu erlendar adila i atvinnurekstri med visan til ordalags akvadisins og
umfjollunar i 16gskyringargégnum.

Logmadur MES visadi til skilgreiningar 4 hugtakinu ,,erlendur adili” 1 1. mgr. 2. gr. laga nr.
34/1991 par sem komi fram ad med erlendum adila s¢ m.a. att vio 16gadila sem heimili eigi
erlendis. ba segir jafnframt ad 16gadili teljist eiga heimili erlendis ef hann er skradur til
heimilis erlendis eda telur heimili sitt erlendis samkvaemt sampykktum sinum. Ekki purfi ad
uppfylla hvorutveggja, heldur er hér um upptalningu ad reda og nagir pvi ad annad hvort sé,
skraning eda heimili samkvamt sampykktum.

Med hlidsjon af skilgreiningu 2. mgr. 4. gr. laga nr. 34/1991 4 hugtakinu ,,islenskur adili”
metti 1jost vera ad @tlun 16ggjafans hafi ekki verid ad setja adra reglu um hvada erlendir
adilar féllu undir undanpaguna en komi skyrlega fram i dkvadinu. Par ad auki megi til
samanburdar visa til 10. gr. laganna par sem undanpaguheimild peirrar greinar veri bundin
vi0 rikisfang vidkomandi, auk busetu.

[ greinargerd med 16gunum veeri ad auki visad til 40. gr. EES samningsins sem kvedi 4 um ad
engin hoft skuli vera & milli samningsadila & flutningum fjarmagns i eigu peirra sem busettir
eru i EES riki, né nokkur mismunun byggd a rikisfangi eda busetu adila eda pvi hvar fé er
notad til fjarfestinga. Samkvemt dkvedum EES-samningsins skuli pannig adilum i einu riki
innan EES vera heimilt 4n takmarkana ad fjarfesta i atvinnurekstri 1 6dru riki & svaedinu, par &
medal 4 orkusvidinu. b4 visadi 16gmadurinn einnig til pess ad stadfesturéttur skv. 31. gr. EES
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samningsins, vari haddur pvi ad 16gadili sé logformlega stofnadur samkvamt reglum
adildarriksi EES samningsins og hafi skrada skrifstofu, yfirstjorn eda starfsstod par, sbr. 34.
gr. EES samningsins. Samkvemt pvi skipti ekki nokkru mali hverjir kunna ad eiga meirihluta
i hlutafélagi eda hvort eigendur pess eru fra rikjum innan eda utan EES uppfylli vidkomandi
skilyrdi viokomandi rikis um stofnunin og skraningu 16gadila.

A0 mati l6gmannsins félli umbjodandi hans pvi an nokkurs vafa undir pad ad vera
heimilisfastur i adildarriki EES samningsins. Ekki stedu heimildir eda rok til ad gera adrar
krofur en fram koma i 16gunum sjalfum eda talka akvaedi peirra med 60ru hatti.

b4 var greint ndnar fra tengslum MES og modurfélagsins, Magma Energy Corp. en i bréfinu
kom fram ad moédurfélagid sé skrad opinberri skraningu i kaupholl i Kanada, skv. parlendum
16gum, ad fjarfesting MES 1 HS Orku hf. hafi ad mestu verid fjarmognud af modurfélaginu
med millifélagalani sem bokad hafi verid hja badum félogum samkvamt reglum sem um slik
lan gilda, ennfremur ad kaupverd hluta af bréfum Orkuveitu Reykjavikur, Sandgerdisbajar og
Hafnafjardabzjar hafi verid greitt med skuldabréfum utgefnum af MES, med veoi i bréfunum
sjalfum.

Med bréfi dags. 24. februaar sl. barst svar fra HS Orku hf. par sem m.a. kom fram ad par sem
um 16gfraedilegt Urlausnarefni vaeri ad reda, sem reyni a skilyrdi fyrir fjarfestingu i HS Orku
hf., teldi félagid ekki vid haefi ad pad greindi fra afstodu sinni vegna fyrirsjaanlegs
hagsmunadreksturs.

I11.
[ 3. gr. laga nr. 34/1991 um fjarfestingu erlendra adila i atvinnurekstri, med sidari breytingum,
er ad finna pa meginreglu ad erlendum adilum sé heimilt ad fjarfesta i atvinnurekstri hér a
landi med peim takmorkunum pé sem greindar eru i 16gunum eda sérlogum.

[ 4. gr. laganna er hins vegar kvedid 4 um takmarkanir 4 fjarfestingu erlendra adila i
atvinnurekstri.

[ 2. tolul. 1. mgr. 4. gr. laganna er m.a. fjallad um p4 adila sem mega eiga virkjunarréttindi
vatnsfalla og jardhita onnur en til heimilisnota og hverjum sé heimilt ad stunda orkuvinnslu
og orkudreifingu en peir eru:

- Islenskir rikisborgarar og adrir islenskir adilar

- FEinstaklingar sem busettir eru i 00ru adildarriki samningsins um Evropska
efnahagssvaedid, 00ru adildarriki stofnsamnings Friverslunarsamtaka Evropu eda
Fereyjum.

- Logadilar sem heimilisfastir eru i 6d0ru adildarriki samningsins um Evropska
efnahagssvedid, 00ru adildarriki stofnsamnings Friverslunarsamtaka Evrépu eda
Feereyjum.
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- Einstaklingar eda 16gadilar samkvaemt heimild i fjarfestingarsamningum milli {slands
og rikja utan Evropska efnahagssvadisins, enda verdi slikir samningar lagdir fyrir
Alpingi til stadfestingar med pingsalyktun.

[ greinargerd med frumvarpi til laga nr. 46/1996, um breytingu 4 16gum nr. 34/1991, segir um
breytingu 4 2. tolul. 1. mgr. 4. gr. laganna:

,, 1 60ru lagi er lagt til ad adilar annars stadar a4 EES-svadinu 6dlist sama rétt og
fslendingar til ad eiga virkjunarréttindi vatnsfalla og jardhita hér 4 landi eda stunda
orkuvinnslu eda orkudreifingu. Er petta i samraemi vid 40. gr. EES-samningsins, sbr.
XII. vidauka hans. beir adilar sem hér um radir eru einstaklingar sem busettir eru og
l6gadilar sem heimilisfastir eru i 60ru EES-riki. Rikisfang einstaklings eda rikisfang
eigenda l0gadila skiptir hér ekki mali. Skilyrdi 40. gr. EES-samningsins um busetu
fremur en rikisfang er i samraemi vid pad sem almennt tidkast & svidi gjaldeyrismala,
par med taldar fjarfestingar i atvinnurekstri, en par er midad vid busetu adila en ekki
rikisfang pegar greint er 4 milli innlendra og erlendra adila, sbr. 16g nr. 8§7/1992, um
gjaldeyrismal.”

Nefndin leitadi eftir aliti Lagastofnunar Haskola Islands 4 nokkrum élitaefnum tengdum
fjarfestingunni. Var 6skad greiningar & 2. t6lul. 1. mgr. 4. gr. laga nr. 34/1991 um fjarfestingu
erlendar adila i atvinnurekstri og peim breytingum sem urdu & dkvadinu med l6gum nr.
46/1996, hvada skilyrdi 16gdadili purfi ad uppfylla til ad geta talist ,logadili sem
heimilisfastur er i 60ru adildarriki samningsins um Evropska efnahagssvadio”, hvort MES
uppfylli skilyrdi laganna og meginreglna Evropuréttar um stofnsetningu fyrirtekja og hvort
pad hefoi ahrif & stodou MES ad um er ad reda dotturfélag Magma Energy Corp. sem er
kanadiskt félag og par med skrad utan EES svadisins.

Doéra Gudmundsdottir 16gfredingur vann 16gfraedialitid og skila nefndinni nidurstddu sinni
26. névember 2009 og vidbot og frekari skyringum pann 10. desember 2009 og 8. januar
2010.

ba leitadi nefndin til Kristinar Haraldsdottur, forstddumanns Audlindaréttarstofnunar
Haskolans i Reykjavik vid medferd malsins.

[ 16gfraedialiti Doru Gudmudsdottur er m.a. vikid ad tilkun 4 pvi hvada skilyrdi 16gadili purfi
ad uppfylla til ad teljast ,logadili sem heimilisfastur er i 6dru adildarriki samningsins um
Evropska efnahagssvadio segir:

»Af sjonarmidum um skyringu lagadkvaeda er edlilegt ad skyra krofu um
,heimilisfesti” 10gadila sem visun i skrada skrifstofu pess, eda adsetur. [ islenskum
félagarétti yroi midad vio heimilisfang félags samkvaemt sampykktum pess, p.e. stad
par sem félagi er stjornad fra og par sem halda skal hluthafafundi pess.

Af pvi sem ad framan er sagt um hugtakid ,,stadfesturéttur” 1 rétti EB og i EES-
samningnum, ma draga pa alyktun um beitingu 31. gr. og 34. gr. EES-samningsins,
sbr. 16g nr. 2/1993, a0 neagilegt s¢ ad félag sé skrdd med logmaetum haetti i einu
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adildarriki EES og hafi skrdda skrifstofu, yfirstjorn eda adalstarfsstod a yfirradasveaedi
EES-samningsins. Eru skilyrdin talkud pannig ad hvert skilyrdi um sig er negilegt til
ad félagid falli undir akvaedi samningsins um stadfesturétt.

Eins og fram er komid verda pau vidmid dregin af tilkun 4 dkvaedum 31. gr. og 34. gr.
EES-samningsins a0 riki geta almennt ekki véfengt stofnsetningu og skraningu félags i
00ru riki. bad virdist pvi vera nagilegt sem skilyrdi fyrir pvi ad byggja rétt 4 pessum
akvedum EES-samningsins ad félag sé stofnsett og skrdd i Svipjod, til ad teljast
senskt félag, an tilliti til félagsforms pess og an tillits til eignarhalds pess.

bad verdur pvi a0 telja ad félagid Magma Energy Sweden AB geti byggt 4 akvaeedoum
31. og 34. gr. EES-samningsins, sbr. 16g nr. 2/1993, pratt fyrir stodu pess sem
dotturfélags Magma Energy Corp, par sem félagid er skrad samkvamt saenskum
reglum og hefur skradd heimili i Svipj6d, med fyrirvara um ad ekki sé visvitandi farid i
kringum reglur i adildarriki (sja kafla 3). Pad leidir til peirrar nidurstodu ad Magma
Energy Sweden AB geti fallid undir akvaedi 4. gr. laga nr. 34/1991, sem ,,l6gadilar
sem heimilisfastir eru 1 60ru adildarriki samningsins um Evropska efnahagssvedio”.

40. gr. EES-samningsins verdur skyrd med sama heatti og 31. gr. EES-samningsins a0
pessu leyti og jaftnvel pannig ad hin geri minni kréfur, par sem st grein midar vid ad
ekki skuli vera hoft 4 flutningi fjarmagns 1 eigu peirra sem busettir eru i adildarriki EB
eda EFTA rikja. Skrad heimili félagsins 1 Svipjod nagir til pess ad félagid teljist busett
par.”

Vid medferd malsins var hugad ad pvi hvort sjonarmid um svokallada snidgongu laga keemu
til 4lita, 1 1josi pess ad MES veri i eigu kanadisks modurfélags, sem ekki njoti réttar til ad
fjarfesta 4 grundvelli 2. tolul. 1. mgr. 4. gr. laganna. Oljost er hvort sjénarmid um snidgéngu
a0 islenskum rétti eigi vid i pessu mali ef horft er til skyringa med breytingum peim sem
folust 1 16gum nr. 46/1996 enda tilgangur peirra ad samryma akveadi laganna skuldbindingum
islenska rikisins ad EES rétti.

[ aliti Déru Gudmundsdottur var einnig vikid ad sjénarmidum um snidgongu kaemu til 4lita i
malinu. Med snidgongu veri att vid paer adstedur pegar adili komist fram hja gildandi 16gum
med pvi t.d. ad skapa formlega skilyrdi til ad nyta sér tiltekna 16ggj6f eda komast hja
beitingur hennar.

,Peir domar sem til eru og varda snidgongu fjalla fyrst og fremst um samskipti adila innan
bandalagsins (p.e. 1 vidskiptum yfir landameri) fremur en pa adstodu ad adilar utan EB séu
taldir beita snidgongu. Geta domarnir pvi haft takmarkad fordemisgildi i mali eins og pessu.
Loks gera reglur EB a0 nokkru marki rad fyrir ad einstaklingar og 16gadilar geti valid ad nota
reglur eins adildarrikis fremur en annars, fyrir tilstilli fjorfrelsisdkvaedanna, med 16gmatum
hatti, an pess ad pad teljist til snidgdongu. Domar Evropudomstolsins um stadfesturétt og
stofnun fyrirteekja eru medal skyrra dema um petta og hefur domstollinn stadfest ad félog geti
med logmatum hetti valid pa 16gsdgu sem pau kjosa ad skra félag (oft par sem reglur eru
hagstedastar) i peim tilgangi ad stofna Utibl og starfa i 60ru adildarriki (jafnvel heimariki) an
pess ad purfa ad fullnegja parlendum reglum um skraningu (sja einkum mal C-212/97
Centros [1999] ECR 1-1459). I pessu og sambzerilegum malum hefur pvi verid haldid fram ad
um snidgoéngu s¢ ad reda en Evropudomstdllinn hefur ekki fallist &4 pau sjonarmid.
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[ logfraedialiti Doru Gudmundsdéttur kemur fram ad sjénarmid um snidgéngu hafi ekki nad
mikilli fotfestu i EES/EB rétti, reglurnar séu omoétadar, vidomid o6skyr og démar EB-
domstolsins vardi fyrst og fremst vidskipti 4 innri markadi Evropusambandsins en ekki vid
pridju riki. I peim faum tilvikum par sem fallist hafi verid 4 ad um snidgongu veri ad reda
hafi reynt 4 talkun skilyrda EB-réttar um undanpégu fra meginreglunni um frjalsa for en slikar
undanpagur komi adeins til greina s¢ um 16gmaett markmid ad reda og ad uppfylltri kréfunni
um ad gett s¢é medalhofs. Yfirleitt hafi reynt & talkun sértekrar 16ggjafar sem m.a. hafi verid
sett til ad koma i veg fyrir skattasnidgongu. Pa kemur fram ad reglur EB geri ad nokkru
marki rdd fyrir ad einstaklingar og 16gadilar geti valid ad nota reglur eins adildarrikis fremur
en annars med logmaetum haetti an pess ad pad teljist til snidgdongu. Enda sé pad markmid
innri markadarins ad audvelda stadfestu og audvelda for einstaklinga og félaga a4 milli rikja.
Svo lengi sem raunveruleg starfsemi sé stundud og markmid adila sé ad nota reglur
bandalagsréttar til ad nyta sér tekifaeri innri markadarins s€¢ um logmeta adgerd ad rada, en
ekki snidgongu.

Iv.

Akvadi laga nr. 34/1991 um fjarfestingu erlendra adila i atvinnurekstri eru ekki eins skyr og
askilegt hefoi verid um heimild adila & evropska efnahagssvaedinu til ad fjarfesta hér 4 landi.
Vio skyringu peirra er naudsynlegt ad hafa til hlidsjonar almennar skuldbindingar islenska
rikisins ad EES rétti. Af ordalagi akvadisins og skyringa med pvi og i samraemi vid
vidurkennd sjonarmid um tGlkun lagadkvaeda verdur ekki Onnur alyktun dregin en ad
fyrirtekjum sem heimilisfost eru & evropska efnahagssvedinu s€¢ heimilt ad fjarfesta &
grundvelli 2. tolul. 1. mgr. 4. gr. laganna.

[ peim gognum sem liggja fyrir, kemur fram ad MES er stofnad i samraemi vid sensk 16g og
er heimilisfast 1 Svipjod. Félagid stundar efnahagslega starfsemi i gegnum fjarfestingu a
hlutum i HS Orku hf. & svidi orkuvinnslu innan evropska efnahagssvadisins Félagid uppfyllir
pvi ad mati meirihlut nefndarinnar skilyrdi laganna um ad teljast 16gadili med heimilisfesti &
evropska efnahagssvadinu. Minnihluti nefndarinnar skiladi hins vegar séraliti par sem lagt er
til ad umreeddum kaupum MES verdi hatnad.

Nidurstada meirihluta nefndarinnar er si ao fjarfesting Magma Energy Sweden AB a
hlutum i HS Orku hf., sbr. tilkynningu HS Orku hf. fra 29. september og peim gognum
sem sidar hafa verio 16go fram, gangi ekki gegn akvaoum 2. tolul. 1. mgr. 4. gr. laga um
fjarfestingu erlendra adila i atvinnurekstri nr. 34/1991.

Unnur G. Kristjansdottir, formadur
Adolf Berndsen
Sigurdour Hannesson.



