URSKURDUR

16. juni 2011.

Mal nr. X-262/2010:

Soknaradili:  Islensk verdbréf hf.

(Gestur Jonsson hrl.)

Varnaradili:  Kaupping banki hf.

(Andri Arnason hrl.)



Domari: Asgeir Magnusson héradsdomari

URSKURDUR:

Héradosdoms Reykjavikur 16. juni 2011 i mali nr. X-262/2010:

islensk verdbréf hf.

(Gestur Jonsson hrl.)
gegn
Kauppingi banka hf.

(Andri Arnason hrl.)
L.

Mal petta, sem pingfest var 23. september sl., var tekid til urskurdar 19. mai sl.
Soknaradili er Islensk verdbréf ehf., Strandgotu 3, Akureyri, en varnaradili er
Kaupping banki hf., Borgartini 26, Reykjavik.

[ greinargerd soknaradila til domsins gerdi hann paer domkréfur ad vidurkennd yrdi
krafa hans samkvaemt 113. gr. laga nr. 21/1991 1 bt varnaradila (kréfunimer



20091227-0247) ad fjarhed 1.814.656.336 kronur. Soknaradili krafdist pess og ad
vidurkennt yrdi ad krofunni fylgi réttur til skuldajathadar gegn kréfum varnaradila
a hendur sdknaradila samkvamt afleidusamningum adila nr. AFS18965,
AFS18968, AFS18970, AFS19296, AFS19297, AFS19402, AFS19683,
348707/390563, 357930/401759, 358581/402533, 359123/403197,
361617/406069, 363552/408264 og 363858/408613. ba krafdist soknaradili pess ad
varnaradila yrdi gert ad athenda honum innstedu a bankareikningi 4 nafni
soknaradila nr. 329-26-454557, a0 fjarhad 90.000.000 krona, auk drattarvaxta af
fjarhaedinni samkvaemt 1. mgr. 6. gr. laga nr. 38/2001 um vexti og verdtryggingu fra
9. januar 20009 til greidsludags. Til vara krafdist soknaradili pess ad varnaradila yroi
gert ad afthenda honum innstedu a bankareikningi 4 nafni soknaradila nr. 329-26-
454557, ad fjarhed 90.000.000 krona, auk drattarvaxta af fjarhaedinni samkvaemt 1.
mgr. 6. gr., sbr. 9. gr., laga nr. 38/2001 um vexti og verdtryggingu fra 30. april 2010
til greidsludags. Loks krafoist soknaradili pess ad varnaradila yrdi gert ad greida
honum malskostnad auk virdisaukaskatts 4 malflutningspoknun.

Varnaradili krafdist pess 1 greinargerd sinni ad krofum sdknaradila yrdi hafnad.
Jafnframt krafodist hann malskostnadar ar hendi sOknaradila auk virdisaukaskatts af
malskostnadi.

Med sameiginlegri bokun sdéknaradila og varnaradila, sem 16gd var fram i pinghaldi
hinn 17. mai sl., 6skudu peir eftir pvi ad sakarefni malsins yrdi skipt skv. heimild i
31. gr. laga nr. 91/1991 um medferd einkamala, pannig ad fyrst yrdi sérstaklega
demt um hvort sdknaradili hafi borid sjalfsteeda greidsludbyrgd samkvamt
tilgreindum afleidusamningum vid greidslufall varnaradila & premur tilgreindum
skuldabréfum i eigu s6knaradila og pa hvort soknaradila hafi verid heimilt ad nyta
krofur & hendur varnaradila samkvaemt skuldabréfunum til skuldajafnadar vid
krofur varnaradila samkvemt somu afleidusamningum og sj6 6drum tilgreindum
afleidusamningum. Adilar toku og fram i bokun sinni ad verdi fallist & malsastedur
soknaradila vardandi skuldajofnud skuli réttarahrif skuldajathadar, eins og mali
pessu sé hattad, midast vid upphaf slitamedferdar varnaradila hinn 22. april 2009.

Domari féllst 4 framangreinda 6sk malsadilja med visan til tilvitnadrar 31. gr. laga
nr. 91/1991 og er sakarefni malsins pvi skipt i samraemi vid hana. Verda adrir paettir
malsins pvi latnir bida nidurstodu i ofangreindum agreiningsatridum.

[ pessum peetti malsins gerir soknaradili eftirfarandi krofur:

1.  Ad soknaradili hafi ekki borid greidsluabyrgd gagnvart varnaradila samkvamt
afleidusamningum med nr. 348707/390563, 357930/401759, 358581/402533,
359123/403197, 361617/406069, 363552/408264 og 363858/408613 vid
greidslufall varnaradila & skuldabréfum med ISIN nr. XS0192870250,
XS0306851998 og XS0281993336.

2. A0 soknaradila hafi verid heimilt ad nyta krofur 4 hendur varnaradila
samkvemt skuldabréfum med ISIN nr. XS0192870250, XS0306851998 og
XS0281993336 til skuldajathadar vid krofur varnaradila samkvemt
afleidusamningum, annars vegar med nr. AFS18965, AFS18968, AFS18970,
AFS19296, AFS19297, AFS19402, AFS19683 og hins vegar nr. 348707/390563,
357930/401759, 358581/402533, 359123/403197, 361617/406069, 363552/408264
0g 363858/408613, verdi pvi hafnad ad soknaradili hafi ekki borid greidsluabyrgd a



peim sidarnefndu, sbr. krofulio 1.

Varnaradili krefst pess 1 pessum petti a0 krofum soknaradila verdi hatnad. Loks
tekur varnaradili fram ad i sampykki fyrir skiptingu sakarefnis og nyrri krofugerd
soknaradila felist ekki afsal 4 malsastedum eda sjonarmidum til varnar i malinu.

I1.

Med akvordun Fjarmalaeftirlitsins 9. oktober 2008 tok pad yfir vald
hlutahafafundar i varnaradila, vék stjorn félagsins fra storfum og skipadi pvi
skilanefnd sem tok vid 6llum heimildum stjérnarinnar. Varnaradila var sidan skipud
slitastjorn 25. mai 2009 sem gaf Gt innkollun til ldnardrottna félagsins og lauk
krofulysingarfresti 30. desember 2009. Soknaradili lysti krofu vid slitamedferdina
ad fjarhaed 10.723.018 evrur. Var krofulysingin méttekin af halfu varnaradila 22.
desember 2009 og ferd & krofuskra sem krafa nr. 20091227-0247. Var krafan
umreiknud i kr6fuskra ad fjarhed 1.814.656.336 kronur, i samraemi vid akv. 3. mgr.
99. gr. laga nr. 91/1991 um gjaldprotaskipti o.fl.

Soknaradili kvedur krofu sina byggjast 4 rafreenum skuldabréfum ur premur
skuldabréfaflokkum utgefnum af varnaradila. Krafan sé sett fram i islenskum
kronum i samraemi vid 3. mgr. 99. gr. laga nr. 21/1991 um gjaldprotaskipti o.fl. Um
sé a0 raeoa eftirgreind bréf:

ISIN nr. Audkenni Evrur Kaupdagsetning
XS0192870250 KAUP Float 0509  3.500.000 4.1.2008 0g 9.1.2008
XS0306851998 KAUP Float 06 09  2.900.000 22.11.2007 og
18.04.2008

XS0281993336 KAUP Float 07 09  4.000.000 16.1.2008 og 23.1.2008

Krafan sundurlidist sem hér segi:

Nafnverd skuldabréfa EUR
10.400.000
Gjaldfallnir og 6greiddir vaxtagjalddagar EUR
286.457
Afallnir vextir sem ekki voru gjaldfallnir 22.4.2009 EUR
15.842
Drattarvextir af vanskilum EUR
20.719
Samtals EUR
10.723.018

[ krofulysingu soknaradila kom fram ad varnaradili kynni ad eiga krofu &
soknaradila 4 grundvelli afleidusamninga. Ljost veeri hins vegar ad nettostada



soknaradila gagnvart varnaradila veri jakvaed um verulega fjarhad. Oskadi
soknaradili eftir greidslu fjarhadarinnar af eignum protabusins 1 samrami vid
uthlutun og lysta réttarstodu krofunnar. Jatnframt var skorad a varnaradila ad gera
radstafanir til ad aflétta handvedi af vorslusafni nr. 54557, ad minnsta kosti hvad
vardadi peningainnstedu 4 reikningi nr. 329-26-454557.

[ greinargerd soknaradila kemur fram ad hann hafi keypt umrzedd skuldabréf af
varnaradila 1 sj6 vidskiptum & timabilinu 22. névember 2007 til 18. april 2008, sbr.

eftirfarandi toflu:

Dags vidskipta ||Dags uppgjors ||Audkenni Nafnverd nr. vidskipta /
(EUR) pontunar

22.11.2007 27.11.2007 KAUP Float  {[1.900.000 1.882.771
06/09

04.01.2008 09.01.2008 KAUP Float |2.000.000 2.146.741
05/09

09.01.2008 14.01.2008 KAUP Float ||1.500.000 2.153.709
05/09

16.01.2008 21.01.2008 KAUP Float ||1.000.000 1.921.185
07/09

23.01.2008 24.01.2008 KAUP Float  [[1.400.000 1.925.749
07/09

23.01.2008 28.01.2008 KAUP Float ||1.600.000 2.163.891
07/09

18.04.2008 23.04.2008 KAUP Float ||1.000.000 2.272.182
06/09

Samhlida 6llum vidskiptunum, ad undanskildum peim sem foru fram 18. april
2008, gerdu adilarnir jafnframt med sér gjaldmidla- og vaxtaskiptasamninga og er
6umdeilt ad tilgangur peirra hafi verid ad eyda Ut gengisdhaettu vegna
skuldabréfanna sem gefin voru ut i erlendri mynt. Fyrir liggur og ad malsadilar
gerdur einnig med sér adra afleidusamninga, svokallada ,,long-short*
afleidusamninga, og 6skadi soknaradili eftir lokun og uppgjori peirra hinn 8.
oktdber 2008. Var peim lokad 24. oktdber 2008, en svokalladur lokadagur peirra
var faerOur fram til pess dags. Soknaradili heldur pvi fram ad beidnin um lokun hafi
ekki lotid ad 60rum afleidusamningum, medal annars vegna pess ad séknaradili
hefdi talid ad peir lokudust eda féllu sjalfkrafa nidur ef ekki vaeri greitt af
skuldabréfunum. Medan enn veri greitt af bréfunum veeri ekki tilefni til lokunar
eda nidurfellingar peirra.




Varnaradili 6skadi eftir pvi ad soknaradili legdi fram tryggingu fyrir greidslum
samkvamt afleidusamningunum. Ad 6sk varnaradila setti soknaradili varnaradila
ad handvedi hinn 18. januar 2008 61l verdmaeti, par med talin 611 verobréf og
peningainnstedur, 4 vorslusafni sdknaradila hja varnaradila nr. 54557.

Med bréfi soknaradila til varnaradila, dags. 24. oktober 2008, segir eftirfarandi: ,,...
er pess hér med 6skad ad peim samningum sem eru opnir & milli adila verdi lokad,
allar krofur 4 milli adila verdi nettadar (kréfur — skuldir) og mismunurinn greiddur
fslenskum verdbréfum hf.“ Med bréfum soknaradila til varnaradila, dags. 18.
desember 2008 og 9. jantar 2009, er svo hnykkt 4 efni framangreinds bréfs. Pannig
kemur fram i fyrra bréfinu eftirfarandi: ,,Kréfurnar eru haefar til ad meetast.” Og
sidan segir svo: ,,pannig verdur ekki annad séd en einhlida skuldajafhadaryfirlysing
[V vari gild eins og 4 stendur i malinu og er sampykkist pvi fyrst og fremst leitad
til ad eyoOa fyrr en sidar mogulegri 6vissu 4 bada boga um krofustodu adila hvors
gegn 60rum og fjarhagslega stoou peirra hvors fyrir sig.” P4 er jafnframt farid fram
a pad i sidara bréfinu ad handvedi & innsteedu soknaradila verdi aflétt.

Hinn 19. febraar 2009 upplysti starfsmadur varnaradila s6knaradila um ad sérstok
nefnd 4 vegum varnaradila hefdi fundad um skuldajatnadaryfirlysingu sdknaradila.
Nefndin hefoi fallist 4 ad skilyrdi skuldajaftnadar vaeru uppfyllt og ad gerd yroi
tillaga til skilanefndar um ad fallist yroi 4 skuldajéfnud. Varnaradili féllst hins
vegar ekki 4 a0 aflétta handvedi af innstedunni 4 hinum handvedsetta reikningi
eins og fram kom i t6lvubréfi starfsmanns varnaradila til soknaradila 5. mai 2009.

Med bréfi, dags. 4. mars 2010 skoradi varnaradili & soknaradila ad greida skuld ad
fjarhaed 558.544.328 kronur, auk drattarvaxta. [ bréfinu var greint fra pvi ad pegar
af peirri astedu ad skuldabréf soknaradila veeru handvedsett varnaradila kemi ekki
til alita ad hinum handvedsettu krofuréttindum veri skuldajathad 4 moti krofum
varnaradila. A9 60ru leyti yrdi a0 telja vafa leika 4 pvi hvort skilyrdi skuldajafnadar
veru uppfyllt. Loks kom fram ad yrdi skuldin ekki greidd myndi varnaradili ganga
ad hinum handvedsettu eignum ad svo miklu leyti sem naudsynlegt veeri.

Soknaradili motmeelti afstodu varnaradila med bréfum, dags. 8. og 9. mars 2010. i
bréfi, dags. 22. mars 2010, feerdi varnaradili rok fyrir peirri afstéou sinni ad hafna
skuldajofnudi. Soknaradili métmeelti sjonarmidum varnaradila med bréfi, dags. 24.
mars 2010. Varnaradili itrekadi greidsluaskorun sina med bréfi, dags. 16. april
2010, en henni svaradi soknaradili meo bréfi, dags. 21. april 2010.

Hinn 30. april 2010 tilkynnti varnaradili soknaradila ad hann hefdi leyst til sin
eignir & vorslusafni soknaradila og naemi verdmeeti peirra eigna 619.041.307
kronum. Skoradi varnaradili 4 soknaradila ad greida eftirstodvar skuldarinnar ad
fjarhaed 134.911.492 kronur.

Med bréfi, dags. 3. mai 2010, hatnadi slitastjorn krofu sdknaradila & peim
grundvelli ad skuldabréfin sem krafan byggdist 4 vaeru ekki lengur eign soknaradila
par sem varnaradili hefdi gengid ad skuldabréfunum til fullnustu 4 afleiduskuld
soknaradila. Par sem ekki tokst ad jafna dgreininginn 4 fundi 3. juni 2010 skaut
slitastjorn varnaradila agreiningi um krofuna til Héradsdoms Reykjavikur med
visan til 120. gr., sbr. 171. gr. laga um gjaldprotaskipti o.fl. nr. 21/1991.



111.
Malsastedur soknaradila
Domkrafa 1

Soéknaradili byggir 4 pvi ad varnaradili eigi enga krofu & hendur honum & grundvelli
skuldabréfaafleidusamninganna, heldur eingéngu 4 grundvelli long-short
samninganna (AFS samninganna). Skuldabréfaafleidusamningarnir hafi verid
gerdir 1 beinum tengslum vid kaup soknaradila 4 skuldabréfum. Hafi tilgangur med
gerd peirra verid ad eyda Ut gengisdhattu vegna skuldabréfanna, par sem pau hafi
verid gefin Gt i evrum. Soknaradili hafi ekki undirgengist sjalfsteeda abyrgo a
greidslum samkvaemt dkvaedum skuldabréfaafleidusamninganna. Samkvemt skyru
akvadi peirra samninga hafi greidslum samkvemt skuldabréfunum verid atlad ad
standa straum af greidslum samkvamt samningunum i evrum. Hvergi sé par tekid
fram ad vid greidslufall af skuldabréfunum beri soknaradili sjalfsteda abyrgd a
greidslum samningsins 1 evrum.

Soéknaradili visar til pess ad afleidusamningarnir hafi verid samdir einhlida af
varnaradila og honum pvi verid i l6fa lagid ad kveda & um sjalfstaeda abyrgd
soknaradila a4 greidslunum ef pad hefdi verid etlunin. Allan vafa um skyringu
samningsins beri ad tilka soknaradila i hag. bar sem greidslufall hafi ordid &
skuldabréfunum hafi forsendur brostid fyrir afleidusamningunum sem gerdir hafi
veri0 1 tengslum vid skuldabréfakaupin, enda hafi peir verid hadir peirri forsendu
a0 varnaradili innti af hendi greidslur samkvaemt skuldabréfunum.
Afleidusamningarnir hefdu m.6.0. aldrei verid gerdir ef kaupin 4 skuldabréfunum
hefou ekki farid fram. Pad hafi bAdum adilum verid 1jost. Afleidusamningarnir hafi
par af leidandi fallid nidur fra pvi timamarki pegar greidslufall vard a
skuldabréfunum. Varnaradili geti pvi ekki att neina kréfu & grundvelli peirra.

Domkrafa 2

Soéknaradili kvedur sér hafa verid heimilt ad greida krofu varnaradila med
skuldajatnadaryfirlysingunni 24. oktober 2008. Sérstakar reglur séu 16gbundnar um
skuldajafnadarrétt i tengslum vid gjaldprotaskipti. Komi grundvallarreglan hvad
petta vardi fram 1 1. mgr. 100. gr. laga nr. 21/1991 par sem meelt sé fyrir um stodu
pess sem skuldi protabui. Sé par kvedid 4 um ad peim sem skuldi protabui s¢
heimilt ad draga fra skuld sinni pad sem hann eigi hja protabtinu ,,hvernig sem
skuld og gagnkrdfu er varid®. Fra grundvallarreglunni séu gerdar undantekningar i
16gunum sem eigi ekki vid um atvik pessa mals. Soknaradili byggi i fyrsta lagi &
pvi ad 100. gr. laga nr. 21/1991 um gjaldprotaskipti o.fl., sbr. 1. mgr. 102. gr. laga
nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki, sbr. 2. tl. V. akveedis til bradabirgda somu laga,
gangi framar dkvedum handvedssamningsins. S¢é i pessu sambandi sérstaklega
visad til 1. og 3. mgr. 100. gr. bratt fyrir handvedsetninguna s¢ vedsali, b.e.



soknaradili, eigandi krafnanna sem vedsettar hafi verid. Akvaedi
handvedssamningsins viki fyrir hinni skyru lagareglu.

Fyrir liggi a0 varnaradili hafi talid soknaradila skulda protabtinu riflega 500
milljonir krona vegna taps 4 afleidusamningum sem lokad hafi verid eftir hrun
bankans. Ekki sé fullur samhljomur med adilum um pann utreikning. Hvad sem pvi
1101 sé engin deila um ad til tryggingar hugsanlegri skuld vid bankann hafi
soknaradili handvedsett varnaradila skuldabréfakrofur 4 hendur bankanum ad
fjarhaed 10,4 milljonir evra og innsteedu 4 bankareikningi sem hafi numid 70-80
milljonum kréna. Eftir hrun varnaradila hafi sknaradili lyst pvi yfir ad hann
greiddi skuld sina vid varnaradila med krofu sinni 4 hendur varnaradila samkvamt
skuldabréfunum. Hafi hann krafist athendingar bankainnstedunnar og
vidurkenningar &4 umframkrofu sinni sem almennri krofu 1 protabuid.

Mikilvaegt s¢ ad hafa hugfast ad handvedsetning verdmata skapi vedhafanum
einungis obein eignarréttindi. bratt fyrir handvedsetningu skuldabréfanna hafi
soknaradili verid afram eigandi peirra og par med kréfuhafi gagnvart varnaradila.
Af pvi leidi ad vid prot varnaradila hafi soknaradila verid heimilt samkvamt
reglunni i 100. gr. gjaldprotaskiptalaganna ad greida skuld sina vid varnaradila med
krofu sinni & hendur varnaradila. Slik heimild hafi verid fyrir hendi gagnvart
protabiiinu ,,hvernig sem skuld og gagnkrofu er varid“. Akvordun slitastjornar
varnaradila, ad ganga ad handvedinu & ,,markadsvirdi“ og radstafa andvirdinu til
greidslu krafna & hendur soknaradila, sé pvi i beinni andstodu vid pa
grundvallarhugsun sem reglur gjaldprotaréttarins séu reistar 4.

Soknaradili telji ad varnaradila hafi verid 6heimilt ad leysa til sin skuldabréfin med
peim hatti sem gert hafi verid og ad krafa varnaradila a grundvelli
afleidusamninganna hafi verid greidd med skuldajatnadaryfirlysingunni fra 24.
oktober 2008. Skuldajéfnunin hafi byggst 4 almennum reglum krofuréttar og
gjaldprotaskiptaréttar. Hiun hafi hvorki veriod i andstéou vid 16g né samninga adila.
Skuldajafnadaryfirlysing sé akvod og bindi vidtakanda vid moéttoku hennar. bar
sem krafan hafi verid greidd med skuldajéfnudi hafi varnaradila verid 6heimilt ad
leysa til sin vedid umfram pad sem leiddi af skuldajafnadaryfirlysingunni.

A pad sé bent ad 9. gr. handvedssamningsins verdi ekki skyrd med peim hztti sem
byggt sé 4 af hdlfu varnaradila, enda samrymist hin ekki ordalagi dkveedisins.
bPannig kvedi akvadid adeins 4 um ad vedsala sé 6heimilt ad radstafa vedandlaginu
medan krofurnar sem vedandlagid eigi ad tryggja séu ekki ad fullu greiddar. Pannig
visi ordid ,,o0g* til timabilsins medan krofurnar séu ekki ad fullu greiddar.
Soknaradili telji vandséd hvernig haegt sé¢ ad skyra ordalag dkvedisins med 6drum
heetti. Skuldajofnudur sé ein tegund greidslu. Par sem krofur varnaradila 4 hendur
soknaradila hafi verid greiddar med skuldajafhadaryfirlysingunni hafi soknaradila
strax i kjolfarid verio heimilt ad radstafa vedandlaginu med hvada hetti sem er, ad



teknu tilliti til skuldajafnadarins. Framangreind skyring sé ennfremur i samremi
vid nidurlag 1. malslidar dkvadisins um ad andvirdi vedandlagsins skuli ganga til
leekkunar krofunum sem pad eigi ad tryggja.

b4 fai skyring varnaradila & handvedsamningnum hvorki samrymist markmidi med
gerd hans né tilgangi. S€ hvad pad vardi visao til 4. og 9. gr. handvedssamningsins.
Vedandlagio hafi verid sett varnaradila ad handvedi til tryggingar greidslum a
Ollum skuldum og fjarskuldbindingum i tengslum vid afleiduvidskipti. Med sama
haetti og 6nnur veodréttindi hafi handvedinu verid @tlad ad tryggja vedhafa, p.e.
varnaradila, forgang til greidslu umfram adra krofuhafa soknaradila. Med
skuldajatnadaryfirlysingu soknaradila hafi krafa varnaradila verid ad fullu efnd af
halfu soknaradila og forgangur varnaradila til greidslu pvi um leid tryggdur.
Umrédasvipting st sem felist i handvedi pjoni peim eina tilgangi ad vedsali geti
ekki gert trygginguna ad engu med pvi ad athenda vedid pridja adila.
Umrédasviptingin sé pvi ut & vid, p.e. htn feli 1 sér réttarvernd gagnvart pridja
manni med pvi ad tryggja ad vedhafi njoti forgangsréttar. Hin komi par af leidandi
ekki 1 veg fyrir innbyrdis greidslur milli vedhafa og vedsala, p.e. ad vedsali greidi
vedhafa med hinum vedsettu krofuréttindum. Tilgangur handvedsetningar geti
aldrei verid sa ad onyta skuldajafnadarréttinn pannig ad vedhafi fai meira en honum
beri.

Soéknaradili visi loks til pess ad skyring varnaradila 4 akvadi vedsamningsins sé
andstodu vid pa meginreglu 11. gr. laga nr. 75/1997 um samningsved ad afsal
vedandlags, eda adrar rddstafanir med 16ggerningi, séu heimilar. Hin sé einnig i
andstoou vid efni skuldabréfaafleidusamninganna, en samkvamt efni peirra hafi
greidslum fra varnaradila til s6knaradila & grundvelli skuldabréfanna beinlinis verid
xtlad ad jafnast 4 moti greidslum fra soknaradila til varnaradila a grundvelli
afleidusamninganna. Samningarnir hafi pvi beinlinis verid gerdir i peim tilgangi ad
skuldajafna kréfum adila & hendur hvor 60rum og breyta pannig greidslum af
skuldabréfunum ur evrum yfir i islenskar krénur.

Ljost sé ad allan vafa um skyringu umraedds dkvadis beri ad tilka soknaradila i
hag. Samkvamt almennum meginreglum krofuréttarins, eignaréttarins og
gjaldprotaskiptaréttarins, sbr. m.a. 100. gr. gjaldprotaskiptalaga, sé adila heimilt ad
greida krofur med skuldajéfnudi, ad nanari skilyroum uppfylltum. Sama nidurstada
leidi einnig af 11. gr. laga nr. 75/1997. Oll fravik fra meginreglunni beri ad skyra
prongt. 1 settum 16gum og domaframkvaemd séu gerdar strangar krofur til
adgasluskyldu fjarmalafyrirtakja eins og varnaradila, sem hafi haft 4 ad skipa
fjolda sérhaefds starfsfolks. Varnaradila beri ad tryggja sér skyra og otvireda
sonnun fyrir tilvist réttinda, sem hann kvedist eiga, umfangi og heimilda ad 60ru
leyti, ekki sist pegar um fravik fra almennum meginreglum sé a0 reeda. Varnaradili
hafi verid sérhafdur i lanveitingum, ldnasamningum og verdbréfavidskiptum og
fyrirliggjandi skilmélar handvedssamningsins hafi verid samdir af honum einhlida.



Akvedi 13. gr. handvedssamningsins hafi enga pydingu i pessu sambandi, enda
telji domurinn ad soknaradila hafi verid heimilt ad greida krofur varnaradila med
skuldajafnadaryfirlysingunni. Akvaedid eigi pvi adeins vid ad vedsali sé i
vanskilum eda hlutfallid milli eftirstoova skuldar og verdmaetis vedandlagsins
uppfylli ekki lengur kréfur vedhafa. Krafa varnaradila 4 grundvelli
afleidusamninganna hafi verid greidd meo skuldajafnadaryfirlysingunni og pvi hafi
ekki verid um nein vanskil ad reda.

Fallist domurinn ekki 4 ofangreint, heldur komist ad peirri nidurstddu ad skyra
verdi 9. gr. handvedssamningsins 4 pa leid ad soknaradila hafi verid 6heimilt ad
greida krofur varnaradila & grundvelli afleidusamninganna med skuldajéfnudi,
kvedst soknaradili gera krofu um ad fyrrgreindu dkvedi samningsins verdi vikid til
hlidar eda pvi breytt 4 grundvelli 9. gr. laga nr. 46/2005 um fjarhagslegar
tryggingaradstafanir, sbr. einnig 36. gr. samningalaga nr. 7/1936. Néanar tiltekio
verdi akvadinu vikid til hlidar eda pvi breytt pannig ad sdéknaradila hafi verio
heimilt ad greida krofu varnaradila 4 grundvelli afleidusamninganna med
skuldajafnadaryfirlysingunni fra 24. oktdber 2008. Soknaradili telur pad baedi
6sanngjarnt og andstaett goédri vidskiptavenju verdi 9. gr. handvedssamningsins
skyrd 4 pann veg ad skuldajofnudur hafi verid oheimill, m.a. pegar litid sé til peirra
atrida sem tilgreind séu i 2. mgr. 36. gr. sidarnefndu laganna eda efni samnings,
stodu samningsadila, atvika vid samningsgerd og sidar og vidskiptavenju.

Med skuldajafnadaryfirlysingu soknaradila hafi krafa varnaradila verid ad fullu
efnd af halfu s6knaradila og forgangur varnaradila til greidslu pvi um leid tryggdur.
Handvedssamningurinn geti pvi ekki talist sanngjarn i skilningi framangreindra
akvaeda verdi honum ekki vikid til hlidar eda breytt i samraemi vid ofangreint. ba
hafi handvedssamningurinn verid saminn einhlida af halfu varnaradila. Varnaradili
hefdi krafist pess ad soknaradili undirritadi handvedssamninginn i dbreyttu formi.
Ef soknaradili hefoi ekki ordid vio pvi hefoi ekkert ordid af afleidusamningunum
og fjorum afleidusamningum, sem gerdir hefou verid fyrir undirritun
handvedsamningsins. Soknaradili hefdi pa setid uppi med skuldabréf ad nafnvirdi
6.400.000 evrur, an nokkurra gengisvarna. Skoda verdi handvedssamninginn i
pessu ljosi. Skoda verdi og handvedssamninginn i pvi 1josi ad greidslum fra
varnaradila til soknaradila & grundvelli skuldabréfanna hafi beinlinis verid ®tlad ad
jafnast & moti greidslum fra séknaradila til varnaradila & grundvelli
afleidusamninganna. Samningurinn geti pvi ekki talist sanngjarn 1 skilningi
framangreindra akvada.

Varnaradili hafi nu verid tekinn til slitamedferdar. Verdi 9. gr. handvedssamningsins
ekki vikid til hlidar eda honum breytt i samreemi vid ofangreint muni gjaldprot
varnaradila leida til betri stodu hans gagnvart sOknaradila en ordid hefoi ef ekki
hefdi komid til gjaldprotsins. Leidi gjaldprotid pvi ad 6llu obreyttu til pess ad krafa
soknaradila 4 hendur varnaradila verdi adeins metin a 27,5% af raunvirdi, sbr.
tolvubréf starfsmanns varnaradila, dags. 25. oktober 2010, 1 stad 100%, eins og ella



hefoi verid. Varnaradili muni samkvamt pessu hagnast & kostnad soknaradila og
peirra fjolmorgu adila sem séu i sambeerilegri stoou og sdknaradili. P4 hafi
varnaradili gefid honum loford um ad fallist yrdi a skuldajofnun og i trausti pess,
og til a0 flyta fyrir afgreidslu malsins, hafi hann beett skuldabréfum ar flokki
KAUP Float 06/09, ad nafnvirdi 1.000.000 evra, sem hann hafi att vedbandalaust a
60ru vorslusafni, inn 4 hinn handvedsetta vorslureikning. [ 1j6si pessa geti
handvedssamningurinn ekki talist sanngjarn i skilningi framangreindra akveda.

Loks sé 4 pad bent ad samkvamt 5. gr. verdbréfavidskiptalaga skuli
fjarmalafyrirtaeki starfa i samrami vid edlilega og heilbrigda vidskiptahatti og
venjur 1 verdbréfavidskiptum, med traverdugleika og hagsmuni vidskiptavina ad
leidarljosi. Pessum venjum sé m.a. lyst i akvedum II. kafla laga nr. 108/2007 um
verdbréfavidskipti. S¢ hvad pad vardi sérstaklega visad til 18. og 19. gr. kaflans. ba
visi soknaradili einnig til reglugerdar nr. 995/2007 um fjarfestavernd, einkum 7. og
8. pattar reglugerdarinnar. Med visan til framangreindra dkvada verdi ad teljast
andsteett godri vidskiptavenju ad varnaradili geti borid handvedssamninginn fyrir
sig obreyttan.

IV.
Malsastedur varnaradila
Domkrafa soknaradila nr. 1

Varnaradili kvadst alfarid hafna peirri malsastaedu soknaradila ad varnaradili eigi
engar fjarkrofur a4 hendur soknaradila 4 grundvelli gjaldmidla- og
vaxtaskiptasamninganna par sem soOknaradili hafi ekki undirgengist sjalfstaeda
abyrgd a greidslum samkvaemt peim par sem hvergi sé tekid fram ad vid
greidslufall af skuldabréfunum beri soknaradili sjalfstaeeda abyrgd a greidslum
samningsins i evrum. Virdist a pvi byggt af halfu sdknaradila ad ef greidslubrestur
verdi a skuldabréfagreidslum ur hendi varnaradila eigi afleidusamningarnir
samhlida ad falla nidur og séu samningarnir pvi 6rjufanlega tengdir ad pessu leyti.
Varnaradili telji ad pessi malsastaeda soknaradila fai hvorki stod i efni, edli eda
ordalagi samninga adila né fyrri samskiptum peirra, nema sidur sé. Pannig hafi
soknaradili aldrei borid sérstakar brigdur 4 greidsluskyldu sina samkvamt
afleidusamningunum, svo sem beidni hans um skuldajofnud endurspegli ljoslega og
gbogn malsins beri ad 60ru leyti gloggt med sér. Telji varnaradili ad soknaradili hafi
pannig sampykkt greidsluskyldu. Skuli og itrekad ad um samninginn hafi gilt
almennir skilmalar um vaxta- og gjaldmidlaskipti, utgefnir af Sambandi islenskra
vidskiptabanka og Sambandi islenskra sparisjoda (1. titgafa), en samkvamt peim sé
radgert ad vio samningsslit (,,Jokun* samninga), svo sem hér hafi verid astatt, skuli
reikna at hagnad og tap adila samkvamt nanari tilgreiningu. Onnur nidurstada veri
jafnframt synilega fraleit, p.e. ad greidsluskylda samkvemt afleidusamningunum
félli nidur, en héldist allt ad einu samkvamt skuldabréfunum, svo sem soknaradili
byggi i reynd 4. S¢€ hvers konar sjonarmidum um brostnar forsendur fyrir
greidsluskyldu jafnframt alfarid hafnad.



Varnara0ili bendi hér einnig 4 a0 tilgangur med gerd afleidusamninga sé mjog
gjarnan sa ad verja sig fyrir akvednum dhattupattum vegna einstakra samninga, en
b6 sé ekki par med sagt ad vornin, afleidusamningurinn, verdi hluti af samningnum
sem honum s¢é &tlad ad verja. S6knaradila, sem sé starfandi fjarmalafyrirtaeki, eigi
a0 vera petta fullkomlega 1j6st. Til séu hins vegar samningar sem innihaldi
,innbyggdar varnir. S¢é pa um einn og sama samninginn ad ra&da og komi pad pa
skyrt fram 1 slikum samningum, sér i lagi i uppgjorsakvaedum bpeirra. Tilvisun i
gjaldmidla- og vaxtaskiptasamningunum til peirra skuldabréfa sem peim sé &tlad
a0 verja megi ekki tulka & pann hatt ad gjaldmidla- og vaxtaskiptasamningarnir séu
hluti af peim samningi. Med tilvisuninni sé verid ad visa til pess hvernig radstafa
eigi greidslum pessara samninga en ekki annars. Skuldabréfin séu eign sem
soknaradili hafi akvedid ad fjarfesta i, 4 medan gjaldmidla- og
vaxtaskiptasamningarnir séu gagnkvamir samningar milli adila. Hefoi soknaradili
t.d. selt pridja adila skuldabréfin hefou gjaldmidla- og vaxtaskiptasamningarnir
ekki fylgt sjaltkrafa med, heldur hefdi purft ad gripa til sérstakra adgerda ef
soknaradili hefoi ekki viljad vera bundinn af peim eftir ad hafa selt skuldabréfin,
t.d. med pvi ad oska eftir lokun samninganna vid varnaradila. Ef &tlunin hefoi
verid st ad koma sér undan markadsahettu vegna skuldabréfanna pa hefdi
soknaradili i reynd purft ad gera soluréttarsamning um skuldabréfin (e. put option).

Domkrafa soknaradila nr. 2

Varnaradili kvedst alfarid hatna peirri malsastaedu soknaradila ad soknaradilinn hafi
verid buinn ad greida peer krofur sem lagu til grundvallar fullnustu varnaradila med
skuldajofnudi, enda hafi s6knaradila skort naudsynlegan radstofunarrétt yfir hinu
vedsetta til ad hann gaeti nytt pad til skuldajafhadar. Samkvaemt
handvedsyfirlysingunni hafi handvedid, p.e. umpreett skuldabréf, verid sett til
Htryggingar skilvisum og skadlausum greidslum til vedhafa & 6llum skuldum og
fjarskuldbindingum i tengslum vid afleiduvidskipti®. I handvedinu segdi jafnframt:
,, Vedsali skal sviptur umradum vedandlagsins, medan krofur par, sem vedandlagid
a a0 tryggja eru ekki ad fullu greiddar og skal vedsala 6heimilt ad radstafa
vedandlaginu med hvada hatti sem er.” Enn fremur hafi verio kvedid 4 um ad yrou
vanskil 4 krofu sem vedandlaginu veri @tlad ad tryggja, p.e. afleidusamningunum,
veeri vedhafa, p.e. varnaradila, heimilt ad nota andvirdi vedandlagsins til fullnustu
peirra krafna. bar sem vedsala, p.e. soknaradila, hafi verid ,,0heimilt ad radstafa
vedandlaginu med hvada hetti sem er®, hafi soknaradila sjdanlega ekki verid staett 4
ad nota hin handvedsettu krofuréttindi til skuldajafnadar vid kréfur varnaradila
samkvamt afleidusamningum adila, enda hljoti slikt a0 fela i sér ,,rddstéfun® & hinu
vedsetta par sem gagnkrafan, p.e. hin vedsetta krafa, 1id1 undir lok vid
skuldajofnud. Soknaradili hafi med 60rum ordum ekki naudsynlegt forredi yfir
hinum handvedsettu krofuréttindum til ad geta lyst yfir skuldaj6fnudi nema um
slikt sé pa sérstaklega samid. Varnaradili bendi jafnframt sérstaklega 4 ad
takmarkanir a radstéfunarrétti soknaradila, p.m.t. rétti til skuldajathadar ad mati
varnaradila, séu fortakslausar, sbr. ordalagid ,,med hvada hatti sem er*.



Fyrir liggi ad med handvedsetningunni hafi s6knaradili undirgengist pa
samningsskuldbindingu ad vid vanskil & vedkrdfu, p.e. skuldbindingum soknaradila
samkvamt afleidusamningum, sé¢ vedhafa, p.e. varnaradila, heimilt a0 radstafa hinu
vedsetta pannig ad midad sé vid andvirdi hins vedsetta (markadsvirdi) &4 timamarki
fullnustu. Af pvi leidi jafnframt ad soknaradili geti ekki, &n sampykkis varnaradila,
kosio a0 vikja einhlida til hlidar umpraettri samningsskuldbindingu med
skuldajofnudi.

Vegna tilvisunar sdknaradila til 100. gr. laga um gjaldprotaskipti o.fl., um ad peim
sem skuldi protabtii sé heimilt ad draga fra skuld sinni pad sem hann eigi hja
protabuinu ,,hvernig sem skuld og gagnkrofu er varid®, pa hafni varnaradili pvi ad
umpraett dkveedi fai rutt til hlidar takmdrkunum 4 rétti til skuldajathadar sem leidi
af bindandi samningi, svo sem hér s¢ astatt. Akvaedi laga um gjaldprotaskipti geti
pannig ekki talist 6fravikjanleg 1 peim skilningi ad ekki sé unnt ad semja um betri
rétt til handa protamanni eda ad slikt leidi a0 60ru leyti af samningi, hvad pa pegar
um sé a0 reda samning 4 milli tveggja sérfrédra adila sem eigi ad vera fullferir um
ad tryggja rétt sinn eins og framast sé kostur, svo sem hér hafi ljoslega verid raunin.
Varnaradili visi jaftnframt til pess ad samningar teljist ad meginreglu bindandi vid
gjaldprotaskipti. P4 sé pad og meginregla vedréttar, sbr. einnig 11. gr. laga nr.
75/1997 um samningsved, ad heimildir vedsala til rddstéfunar vedréttinda saeti
takmorkunum sem leidi af rétti vedhafa. Verdi ad mati varnaradila ekki radid ad
100. gr. laga um gjaldprotaskipti gangi framar tilvisudu akvaeodi og meginreglum
veoréttar, enda slikt pa ljoslega til pess fallid ad grafa undan réttarvernd
tryggingaréttinda.

Varnara0ili kvedst hafna peirri stadhafingu soknaradila ad skyring varnaradila a
ordalagi 9. gr. handvedsyfirlysingarinnar fai ekki stadist. Pvert 4 moti sé ordalagid
afdrattarlaust um ad hvers konar radst6fun hinna handvedsettu kréfuréttinda sé
6heimil. Enda pott 9. gr. verodi skyrd pannig ad radstéfunarrétturinn sati einungis
takmorkunum medan vedkrafan sé o6greidd fai pad engu breytt um framangreint
enda vedkrafan, p.e. afleidusamningarnir, ad sénnu ,,6greidd* og radstéfunarréttur
pvi takmarkadur, pegar meintum skuldajéfnudi hafi verid 1yst yfir. bvi sé og
motmelt ad skyring varnaradila 4 umprattum handvedssamningi fai ekki samrymst
markmidum og tilgangi samningsins. Med samningnum s¢ varnaradila einfaldlega
tryggour réttur til ad ganga ad handvedsettum krofuréttindum til tryggingar skuld
soknaradila vid varnaradila sem varnaradili og gerdi. Ekki verdi heldur séo ad
umpreett skyring sé¢ 1 andstodu vid 11. gr. laga um samningsved, enda feli dkvedid
ekki 1 sér homlur & rétti til ad semja um ad radstofunarréttur vedsala 4 hinu vedsetta
seti takmorkunum. b4 hafni varnaradili pvi ad skyring hans sé i andstéou vio efni
skuldabréfaafleidusamninganna, p.e. gjaldmidla- og vaxtaskiptasamninga adila. Sé
hvad pad vardi bent 4 ad pott afleidusamningarnir hafi verid gerdir i tengslum vid
kaup soknaradila a skuldabréfum varnaradila fai pad engu breytt um hvort skilyrdi
skuldajaftnadar geti almennt talist uppfyllt i skilningi reglna kréfu- og
gjaldprotaréttar. Loks s¢ motmelt peirri stadhefingu soknaradila ad tulka beri allan
vafa um efni handvedssamningsins honum i hag pegar af peirri astaedu ad ekki
verdi radid ad neinum vafa sé fyrir ad fara, enda ordalag samningsins afdrattarlaust



sem fyrr segi, aukinheldur sem sdknaradili sé sjalfur sérfrodur adili og pvi adilar
jafn settir ad pvi leyti vid gerd umpraetts samnings, a0 mati varnaradila.

A pad sé sérstaklega bent ad & pvi timamarki sem soknaradili kvedist sjalfur hafa
lyst yfir skuldajofnudi, p.e. 24. oktober 2008, hafi ekki verid buid ad taka
varnaradila til slitamedferdar. Pegar af peim asteedum fai ekki stadist ad byggja
umbpreetta ,,skuldajathadaryfirlysingu* & akvedum 100. gr. laga um gjaldprotaskipti
o.fl. Fai umprett ,,skuldajafnadaryfirlysing* pannig, gagnsteett pvi sem sdéknaradili
telji, hvorki stod 1 almennum reglum krofuréttar, p. & m. vegna skorts &
naudsynlegum radstofunarréttindum yfir gagnkrofu, sbr. hér ad framan, né i reglum
gjaldprotaréttar. Standist pvi ekki su stadhafing soknaradila ad afleidusamningar
peir sem legid hafi til grundvallar fullnustu varnaradila hafi pegar verid greiddir
med skuldajofnudi 4 timamarki fullnustunnar.

Varnaradili hatni pvi alfarid ad lagaskilyrdi séu uppfyllt til ad gefa dkvaedi 9. gr.
handvedssamningsins adra merkingu, p. 4 m. med visun til efnis samnings, stodu
samningsadila, atvika vid samningsgerd, sidar til kominna atvika eda
vidskiptavenju, en leidi af skyru ordalagi samningsins. Umprattur samningur sé
gerdur a milli tveggja sérfrodra fjarmalafyrirteekja sem eigi ad vera fullfeer um ad
gaeta hagsmuna sinna med fullnaegjandi heetti. Verulega mikid purfi pvi til ad koma
svo slikum samningum verdi vikid til hlidar, sbr. einnig meginreglur samningaréttar
um skuldbindingargildi samninga og hagsmuni vidskiptalifsins af fyrirsjaanleika
vi0 gerd vidskiptasamninga. Pad ad umpreett takmorkun a skuldajafnadarrétti
soknaradila leidi i reynd til pess ad krofuréttindi soknaradila gagnvart varnaradila
séu minna virdi fai engu breytt i pessu sambandi og geti heldur ekki leitt til pess ad
samningurinn teljist svo dsanngjarn ad honum verdi vikio til hlidar, ekki sist ad
teknu tilliti til peirrar stadreyndar ad adilar séu nasta jatn settir vid samningsgerd
sem fyrr segi. Verdi hvorki sé0 ad neinu breyti i pessu tilliti pott varnaradili hafi
krafist handvedssetningar til tryggingar skuldum soknaradila samkvamt
afleidusamningunum n¢é ad tengsl séu & milli gerdar afleidusamninganna annars
vegar og skuldabréfanna hins vegar. Akvadi handvedssamningsins gildi einfaldlega
samkvamt ordum sinum.

V.
Nidurstada
Domkrafa soknaradila nr. 1

Eins og fram er komid gerdu adilar med sér samkomulag um kaup soknaradila a
skuldabréfum i premur skuldabréfaflokkum ad nafnvirdi samtals 10.400.000 evrur,
utgefnum af varnaradila. Samhlida skuldabréfakaupunum gerdu peir svo med sér
gjaldmidla- og vaxtaskiptasamninga i pvi skyni ad eyda Ut gengisdhattu
soknaradila vegna bréfanna. Motmalir soknaradili peirri stadhefingu varnaradila
a0 med greindum gjaldmidla- og vaxtaskiptasamningum, sem hann nefnir



skuldabréfaafleidusamninga, hafi hann undirgengist sjalfsteeda abyrgd 4 greidslum,
enda komi skyrlega fram i samningunum ad greidslur samkvamt skuldabréfunum
hafi veri0 atladar til ad standa straum af greidslum samkvamt samningunum.

Enda pott fyrir liggi, eins og fram kemur i framangreindum gjaldmidla- og
vaxtasamningum, ad greidslum samkvaemt hverjum samningi fyrir sig sé atlad ,,ad
standast & vid greidslur soknaradila til varnaradila af tilgreindu skuldabréfi verdur
ekkert annad radid af ordalagi umraeddra samninga en ad i peim felist sjalfsted
greidsluskuldbinding beggja malsadila an tillits til skuldbindingar varnaradila
samkvemt skuldabréfunum. Er i samningunum pannig kvedid 4 um
hofudstolsfjarhad og vaxtakjor og hvernig greidslum skuli hattad. ba er i
samningunum kvedid sérstaklega 4 um ad auk peirra dkvaeda sem fram komi {
samningunum gildi almennir skilmalar um vaxta- og gjaldmidlaskipti, utgefnir af
Sambandi islenskra vidskiptabanka og Sambandi islenskra sparisjoda 1997, sem
soknaradili hafi fengid afthenta og kynnt sér. Er i skilmalum pessum medal annars
a0 finna dkvaedi um arradi adila vegna vanefnda og uppgjor greidslna vid
samningsslit. Kemur par fram ad vid lokun samninganna skuli reikna ut hagnad og
tap adila med tilteknum haetti med hlidsjon af tilteknum forsendum. ba verdur ekki
annad radid af skjolum malsins en ad sdéknaradili hafi fra upphafi, ekki sidur en
varnaradili, 1iti0 svo 4 ad 1 gjaldmidla- og vaxtaskiptasamningunum fzlist sjalfstaed
skuldbinding hvors peirra fyrir sig. Med hlidsjon af pessu er pad nidurstada
domsins ad umraddir gjaldmidla- og vaxtaskiptasamningar feli i sér sjalfsteeda
skuldbindingu fyrir bada adila hans og teljist ekki hluti af skuldbindingu
varnaradila gagnvart soknaradila samkvemt skuldabréfunum. Getur st stada ad
samningsakvaedin hafi verid samin einhlida af varnaradila engu breytt vardandi
pessa nidurstodu, enda adilarnir badir starfandi sem fjarmalafyrirtaeki & peim tima
sem samningarnir voru gerdir og pvi med sambearilega stoou 1 pessu tilliti.

b4 verdur ekki heldur 4 pad fallist eins og hér hattar ad gjaldmidla- og
vaxtaskiptasamningarnir hafi i raun fallid nidur vegna greidslufalls af
skuldabréfunum, enda eins og adur segir um ad raeda sjalfsteda samninga pott peir
hafi vissulega verid gerdir i tengslum vid kaup soknaradila 4 skuldabréfum
varnaradila.

Samkvemt pvi sem rakid hefur verid er hathad peirri krofu soknaradila ad hann
hafi ekki borid greidsludbyrgd gagnvart varnaradila samkvamt gjaldmidla- og
vaxtaskiptasamningum nr. 348707/390563, 357930/401759, 358581/402533,
359123/403197, 361617/406069, 363552/408264 og 363858/408613 vid
greidslufall varnaradila & skuldabréfum med ISIN nr. XS0192870250,
XS0306851998 og XS0281993336.

Domkrafa soknaradila nr. 2



Med handvedssamningi sem adilar gerdu med sér 18. januar 2008 vedsetti
soknaradili varnaradila 61l verdmati, par med talid 611 verobréf og
peningainnstedur, & vorslusatni soknaradila hja varnaradila nr. 54557. Ekki synist
um pad deilt ad umraedd skuldabréf i eigu soknaradila hafi fallid undir pennan
samning. Er 1 9. mgr. vedsamningsins kvedid 4 um ad vedsala sé 6heimilt ad
radstafa vedandlaginu, med hvada hetti sem er, nema hann hafi 40ur fengid til pess
skriflegt leyfi vedhafa. Verour ad telja ad framangreint akvaedi vedsamningsins sé
skyrt hvad petta vardar samkvamt

ordanna hljodan og ad pad hvorki viki fyrir né takmarkist med nokkrum heetti af
akvaedum 100. gr. laga nr. 21/1991 né 11. gr. laga um samningsved nr. 75/1997 eins
og soknaradili heldur fram. bvert 4 méti er skyrlega kvedio a um pad i tilvitnadri
11. gr. ad vedandlagi verdi ekki radstafad nema med sampykki vedhafa, enda leidi
radstofunin til skerdingar 4 vedréttindunum.

Soknaradili byggir og & pvi ad vikja beri framangreindu akv. 1 9. mgr.
vedsamningsins til hlidar eda ad pvi verdi breytt & grundvelli 9. gr. laga nr. 46/2005
um fjarhagslegar tryggingarradstafanir, sbr. 36. gr. laga nr. 7/1936, um
samningsgerd, umbod og 6gilda 16ggerninga. Visar hann hvad pad vardar til pess
ad 6sanngjarnt sé og andsteett godri vidskiptavenju, med tilliti til efnis samningsins,
stodu samningsadilanna, atvika vid samningsgerdina og seinni atvika, ef 9. mgr.
vedsamningsins verdi skyrd 4 pann veg ad skuldajofnudur hafi verid 6heimill. Eins
og ad framan er rakid var ekki til ad dreifa ¢jafnraedi milli adilanna vid gerd peirra
samninga sem hér um radir, par & medal umraedds vedsamnings. ba hefur
soknaradili ekki synt fram 4 ad atvik hafi verid med peim hatti vid
samningsgerdina eda 4 seinni stigum ad 6sanngjarnt s¢ eda andstaett godri
vidskiptavenju ad varnaradili geti borid framangreint akvaodi vedsamnings fyrir sig.
Geta pessar malsastedur pvi ekki leitt til pess ad akveedinu verdi vikid til hlidar.

Med hlidsjon af framangreindu er pad nidurstada domsins ad akv. 9. mgr.
handvedssamnings adilanna og 11. gr. laga nr. 75/1997 um samningsved hafi stadid
pvi i vegi ad soknaradila hafi verid heimilt ad rddstafa umreddum skuldabréfum
med pvi ad skuldajafna kr6fum samkvamt peim 4 moti tilgreindum greindum
krofum varnaradila 4 hendur honum. Verdur pvi ad hafna kréfu séknaradila um ad
stadfest verdi ad honum hafi verid petta heimilt.

Adilar lystu pvi yfir vid upphaf adalmedferdar ad peir gerdu ekki krofu til
malskostnadar i pessum pztti malsins og ad peir veru sammala um ad akvordun
malskostnadar bidi endanlegrar nidurstodu. Med hlidsjon af pvi verdur
malskostnadur ekki demdur.



Mal petta fluttu Gestur Jonsson hrl. fyrir hond s6knaradila og Andri Arnason hrl.
fyrir hond varnaradila.

Asgeir Magniisson héradsdomari kvedur upp trskurd pennan.

Urskurdarord:

Hafnad er krofu soknaradila, {slenskra verdbréfa hf., um ad hann hafi ekki borid
greidsludbyrgd gagnvart varnaradila, Kauppingi banka hf., samkvamt
afleidusamningum nr. 348707/390563, 357930/401759, 358581/402533,
359123/403197, 361617/406069, 363552/408264 og 363858/408613 vid
greidslufall varnaradila 4 skuldabréfum med ISIN nr. XS0192870250,
XS0306851998 og XS0281993336.

Hafnad er krofu séknaradila um ad honum hafi verid heimilt ad nyta krofur a
hendur varnaradila samkvaemt skuldabréfum med ISIN nr. XS0192870250,
XS0306851998 og XS0281993336 til skuldajafhadar vid krofur varnaradila
samkvamt afleidusamningum, annars vegar med nr. AFS18965, AFS18968,
AFS18970, AFS19296, AFS19297, AFS19402, AFS19683 og hins vegar med nr.
348707/390563, 357930/401759, 358581/402533, 359123/403197,
361617/406069, 363552/408264 og 363858/408613.

Asgeir Magnusson.



