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Héradsdoms Reykjavikur fostudaginn 16. névember 2012 i mali nr. X-
157/2011:

BNAP S.A.R.L.

(Helgi Johannesson hrl.)

gegn
Kauppingi hf.

(brostur Rikhardsson hdl.)

Mal petta, sem pingfest var 1. jali 2011, var tekid til arskurdar 23. oktdber sl.
Soknaradili er BNAP S.A.R.L., 74 Lothbury, EC2R 7HF, Bretlandi, en varnaradili
er Kaupping hf., 4dur Kaupping banki hf., Borgartuni 26, Reykjavik.

Soknaradili krefst pess adallega ad krafa hans ad fjarhaed 86.531.480.183 kronur
verdi vidurkennd sem forgangskrafa skv. 112. gr. laga nr. 21/1991 um
gjaldprotaskipti o.fl. vid slitamedferd varnaradila. Til vara krefst hann pess ad krafa
hans ad fjarhaed 86.531.480.183 kronur verdi vidurkennd sem almenn krafa skv.
113. gr. laga nr. 21/1991 vid slitamedferd varnaradila. [ badum tilvikum krefst hann
malskostnadar ad skadlausu samkvaemt malskostnadarreikningi.

Varnaradili krefst pess ad 6llum krofum soknaradila verdi hathad og ad stadfest
verdi su afstada slitastjornar varnaradila ad sampykkja krofu soknaradila ad fjarhad
86.529.222.422 kronur sem almenna krofu skv. 113. gr. laga nr. 21/1991. Einnig
krefst hann malskostnadar samkvamt malskostnadarreikningi.

Fjarmalaeftirlitid dkvad hinn 9. oktober 2008 ad taka yfir vald hluthafafundar
varnaradila, vikja félagsstjorninni fra storfum pegar i stad og skipa bankanum
skilanefnd 1 samraemi vid dkv. 100. gr. a laga nr. 161/2002, sbr. 5. gr. laga nr.
128/2008. Var varnaradila veitt heimild til greidslustodvunar 24. november 2008 og
slitastjorn var skipud 25. mai 2009 skv. 4. mgr. 101. gr. laga nr. 161/2002, sbr. 5. gr.
laga nr. 44/2009 og 4. tl. dkveedis II til bradabirgda vid pau 16g. Innkollun til
krofuhafa birtist fyrra sinni 1 Logbirtingabladi 30. jani 2009.



Krafa soknaradila byggist 4 hlutdeild hans i fjérum samhljéda samningum vid
varnaradila, sem bera yfirskriftina innlanssamningur (Deposit Agreement), dags. 2.
april, 11. april, 6. september og 28. september 2007. Upphaflegur vidsemjandi
varnaradila samkvaemt samningum pessum var Deutsche Bank AG London Branch,
hér eftir nefndur Deutsche Bank, og nam hofudstoll peirra samtals 1.300.000.000
evrum. [ kjolfar undirritunar hvers samnings, og eftir ad varnaradili hafoi sent
Deutsche Bank bar til gerda adrattarbeidni (utilisation request), var
samningsfjarhadin 16gd inn 4 reikning varnaradila hja Deutsche Bank i Frankfurt.
Deutsche Bank framseldi hluta af heildarfjarhad kréfunnar til annarra
fjarmalafyrirtaekja, 1 samraemi vid akvaedi gr. 22.5 i samningunum, en krafa
soknaradila i mali pessu byggist 4 framsali til hans fra BNAP L.L.C., peim adila
sem lysti krofunni vio slitamedferd varnaradila. Nam fjarhaed lystrar krofu vegna
hofudstols og vaxta samkvamt skilmalum samninganna til og med 22. april 2009,
samtals 511.311.366 evrum, eda 86.529.222.422 krénum midad vid sélugengi
Sedlabanka Islands 22. april 2009. b4 nam Iyst krafa vegna innheimtukostnadar
samtals 17.273,05 bandariskum dolum, eda 2.257.760 kréonum midad vid sama
vidmidunardag.

Slitastjorn varnaradila sampykkti hfudstol krofunnar asamt afollnum véxtum, en
hafnadi hins vegar krofu um kostnad. Jafnframt var pvi hatnad ad krafan nyti
forgangs skv. 112. gr. laga nr. 21/1991. Kréfuhafi motmelti pessari afstodu
slitastjornar med bréfi dags. 3. desember 2010. Fyrir slitastjorn var eftir pad reynt
an arangurs ad jafna agreininginn. Vid svo buid beindi hun malinu til Héradsdéms
Reykjavikur skv. 2. mgr. 120. gr., sbr. 171. gr., laga nr. 21/1991.

Vid adalmedferd malsins voru teknar vitnaskyrslur af David Stefanssyni og Eiriki
Magnusi Jenssyni, fyrrverandi starfsmonnum varnaradila.

Malsastedur soknaradila

Séknaradili byggir krofu sina um rétthed skv. 112. gr. laga nr. 21/1991 & pvi ad peir
fjorir samningar sem krafa hans byggist 4 séu i raun samningar um innstaedur i
skilningi laga nr. 98/1999 um innstaedutryggingar og tryggingakerfi fyrir fjarfesta
en skv. 6. gr. laga nr. 125/2008, um heimild til fjarveitingar ur rikissj6di vegna
sérstakra adstedna a fjarmalamarkadi o.fl., hinna svokolludu neydarlaga, sbr. 102.
gr. laga nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki, skuli innstaedur njéta forgangs skv. 112.
gr. laga nr. 19/1991. Skilgreining 4 hugtakinu innsteeda komi fram i 3. mgr. 9. gr.
laga nr. 98/1999, en par komi fram ad med innstaedu skv. 1. mgr. sé att vid innstedu
sem tilkomin sé vegna innlans eda millifeerslu i hefobundinni almennri
bankastarfsemi og vidskiptabanka eda sparisjodi beri ad endurgreida samkvamt
skilmalum er gildi samkvemt 16gum eda samningum. Tryggingin nai hins vegar
ekki til skuldabréfa, vixla eda annarra krafna sem utgefnar séu af vidskiptabanka
eda sparisjodi i formi verdbréfa.



Séknaradili telji [jost ad krafa hans uppfylli 611 fyrrgreind skilyrdi pess ad vera
innstaeda og leidi pad pegar af pvi ad heiti allra samninganna sé ,,Deposit
Agreement*, en hugtakid ,,deposit™ sé pytt sem innsteda i islenskri ordabok. Sé
sérstaklega vakin athygli 4 pvi ad vid gerd umraddra samninga hafi innstedur
notid somu rétthadar og almenn lan varnaradila og hafi pvi hvorugur
samningsadila 4 peim tima haft nokkurn hag af pvi ad kalla samning peirra 6dru
nafni en efni hafi stadio til.

Vardandi einstaka peetti fyrrgreindar skilgreiningar 4 hugtakinu innsteda sé
o6umdeilt ad hofudstoll innlansins hafi verid ferdur inn a reikning varnaradila af
upphaflegum samningsadila hans, Deutsche Bank AG, London Branc. Verdi ekki &
pad fallist ad um innstedu sé ad rada i skilningi 3. mgr. 9. gr. laga nr. 98/1999 s¢ a4
pvi byggt ad i 6llu falli hafi verid um ad raeda milliferslu i skilningi akvaedisins.

bratt fyrir ad hugtakid ,,hefdbundin almenn bankastarfsemi* sé ekki skilgreint i
islenskum 16gum sé 4 pad bent ad 1 1. mgr. 20. gr. laga nr. 161/2002 um
fjarmalafyrirteeki komi fram a0 starfsemi banka geti medal annars tekid til
,,mottoku innldna og annarra endurgreidanlegra fjarmuna ..., en ekki sé par gerdur
greinarmunur 4 smasolu- og heildsélulanum.

Ekki sé um pad deilt ad varnaradila beri ad endurgreida umraedda fjarhaed dsamt
vOxtum i samraemi vid samning adila. Engu geti skipt vardandi skilgreiningu a pvi
hvort um innstedu sé ad reda ad samid hafi verid um skilmala samninganna med
itarlegum haetti, enda um verulegar fjarhaedir ad tefla. Beinlinis sé kvedid 4 um pad
i skilgreiningu tilvitnadrar 3. mgr. 9. gr. a0 hagt sé¢ ad semja um skilmala
innstedna. Engu breyti heldur 1 pessu tilliti hvort varnaradili hafi haldid
innstedunni 4 skradum reikningi 4 nafni innldnshafa eda ad samid hafi verid um
endurgreidslu innstedunnar 4 tilteknum gjalddaga.

Soknaradili bendir 4 ad i greinargerd med frumvarpi pvi sem ordid hafi ad 16gum
um innstedutryggingar sé tekio fram ad frumvarpid hafi verid samid i tengslum vid
tilskipun Evrépusambandsins um tryggingakerfi fyrir fjarfesta nr. 98/9/EC, sem sett
hafi verid i framhaldi af tilskipun um innstaedutryggingar nr. 94/19/EC. Samkvaemt
2. mgr. 7. gr. tilskipunarinnar um innstedutryggingar hafi adildarrikjum verid
heimilad ad undanskilja dkvednar tegundir innsteedna eda dkvedna hdpa
innsteedueigenda fra tryggingarvernd. Par 4 medal hafi verid heimilad ad
undanskilja innstaedur fjarmélafyrirteekja tryggingarvernd. Oumdeilt sé hins vegar
ad fyrrgreind undanpaguheimild hafi ekki verid nytt vid setningu laganna um
innstedutryggingar og séu undantekningarnar fra tryggingarvernd temandi taldar i
6. mgr. 9. gr. laganna. bar komi fram ad undanskilin tryggingu séu ,,innstedur,



verdbréf og reidufé i eigu adildarfyrirtekja, svo og modur og dotturfyrirtekja
peirra, fyrir peirra eigin reikning og innstedur, verdbréf og reidufé sem tengist
malum par sem sakfellt hefur verid fyrir peningapvaetti“. Af pessu megi gagnalykta
a0 krafa soknaradila falli 6umdeilanlega undir tryggingarvernd laganna.

Loks sé & pvi byggt a0 skyra beri 6. gr. laga nr. 125/2008, sbr. 102. gr. laga nr.
161/2002 og 3. mgr. 9. gr. laga nr. 98/1999, samkvamt ordanna hljodan. Ekkert
verdi af dkvedum neydarlaganna radid eda 16gskyringargdégnum med peim um ad
atlunin hafi verid ad takmarka med einhverjum hatti hvada innstedur nytu
forgangs skv. 6. gr.

Vardandi krofu sOknaradila um kostnad sé 4 pad bent ad skv. 1. tl. 114. gr. laga nr.
21/1991 séu krofur um vexti, verdbaetur, gengismun og kostnad af innheimtu krofu
skv. 112. eda 113. gr., sem fallid hafi til eftir a0 urskurdur hafi gengio um ad bu sé
tekio til gjaldprotaskipta, eftirstaedar krofur. Med gagnalyktun fra pessu akveedi
hljoti kostnadur soknaradila fram ad upphafsdegi slitamedferdar varnaradila hinn
22. april 2009 ad f4 somu rétthed og krafan sjalf. Njoti hann pvi forgangsréttar skv.
112. gr. laga nr. 21/1991. bessu til viobotar hafi varnaradili skuldbundid sig i
innstedusamningunum til ad greida soknaradila allan kostnad sem til félli vid
innheimtu kréfunnar, sbr. gr. 16.2.

Til studnings varakrdfu sinni kvedst soknaradili visa til allra sému malséstedna og
fyrir adalkrofu sinni. Varnaradili hafi pegar vidurkennt kréfu soknaradila sem
almenna krofu 1 skilningi 113. gr. laga nr. 21/1991, ad 60ru leyti en um kostnad.
Visist hvad pad vardi sérstaklega til framangreindra mélsastaedna vegna pess pattar
i krofu soknaradila.

Malsastedur varnaradila

Varnaradili visar til pess ad hinir umdeildu samningar séu skriflegir ldnasamningar
sem gerdir hafi verid milli varnaradila og Deutsche Bank sem upphaflegs
lanveitanda. Hafi peir verid gerdir til 10 ara i formi svokalladra FRB-skuldabréfa
en akvedid hefdi verid ad samningarnir yrou og i formi ,,struktaradra®
lanasamninga (Structured Loan Credit Facility). Samkvamt edlilegri ordskyringu 4
akvaedum gjaldprotalaga og aratuga domvenju beri ad skipa slikum ldnasamningum
i réttindarod skv. 113. gr. laga nr. 21/1991. begar af pessari asteedu purfi pvi hvorki
a0 deila um talkun & innsteeduhugtakinu i 3. mgr. 9. gr. laga nr. 98/1999 né tilskipun
nr. 94/19/EB eda inntaki peirrar tilskipunar.

Vid mat 4 edli pessara samninga verdi ad lita til addraganda ad gerd peirra og
hvernig ad pvi hafi verid stadid. Ljost s¢ ad samkvamt aratugalangri venju hja



islenskum vidskiptabonkum hafi innlanseigendur eingéngu getad lagt inn fjarmuni
samkvamt peim skilmalum, oftast st6dludum, sem gildi um slikar innsteedur hja
vidkomandi vidskiptabanka. Pessu hafi verid 6fugt farid med umraedda samninga.
Deutsche Bank hafi 4tt frumkvaedid ad peim vidskiptum og kynnt
vidskiptahugmyndina fyrir varnaradila i névember 2006 sem ,,structured funding
opportunity. Hafi sa banki alfarid hannad og sett upp ,,struktirana“ a
samningunum, akvedid kjorin & peim og samid einhlida skilmala vidskiptanna med
varnaradila i huga. Ekki hafi pvi verid um pad ad reda ad Deutsche Bank hafi
akvedid ad leggja inn fé & reikning hja varnaradila til avoxtunar eda verid ad leita
sér ad einfaldri og oruggri fjarfestingu. Megi 1jost vera ad Deutsche Bank hafi
aldrei getad haft réttmeetar veentingar til pess ad litid yrdi 4 umraedda
fjarmalagerninga sem innlan, sem nytu verndar islenska tryggingarsj6dsins, hvad
pa ad fjarmalagerningarnir yrdu metnir sem innlan er nytu stodu forgangskrofu vid
slitamedferd varnaradila. Ekkert bendi heldur til ad bankinn hafi i raun litid svo &
og pvi fjarri lagi ad peir adilar sem keypt hafi sig inn i ldnasamningana a sidari
stigum geti { pessu efni notid betri réttar hvad petta vardi. A sama hatt verdi ekki
annad radid af gdgnum en ad paverandi stjornendur og ytri endurskodendur
varnaradila hafi frd upphafi 1itid 4 samningana sem lanasamninga.

Varnaradili visar til pess ad 61l ordnotkun i umraeeddum samningum bendi eindregid
til pess a0 um hefobundna ldnasamninga sé ad ra&da en ekki innstadu i skilningi
laga nr. 98/1999. Pannig sé hvergi minnst 4 innsteedu i pessum samningum nema 4
forsidu peirra. Pegar hins vegar premur samninganna hafi verid skilmalabreytt i
febraar 2008 hafi verid visad til peirra sem ,,Facility agreement® en ekki sem
,LDeposit agreement*. Pad eitt og sér ad samningur feli i sér ldnsheimild (Facility)
eigi ad nzgja til ad komast ad peirri nidurstodu ad hann geti ekki talist innstaeda. |
samningunum s¢ avallt visad til skuldara annars vegar og hins vegar lanveitanda.
Ekki sé visad til innsteedueiganda, innsteedu eda innlans heldur notad ordid lan.

A sama hatt verdi radid af 68rum gégnum tengdum samningunum, og
samningsgerdinni sjalfri, ad allir peir sem tengst hafi samningunum hafi litid & pa
sem lanssamninga. Pannig sé stadfest med bréfum, dags. 17. desember 2009, sem
Deutsche Bank hafi sent sem ,,agent* af lanunum til allra lanveitenda, ad
soknaradili hafi verid einn af mérgum lanveitendum samkvamt sambankalani og
adeins att akvedna hlutdeild 1 hofudstol lansins, asamt afollnum voxtum sem
tilheyrt hafi peirri hlutdeild.

A engan hatt geti stadist su fullyrding soknaradila i greinargerd ad krafa hans teljist
bundid innlédn par sem um timabundinn samning hafi verid a0 reda med fyrir fram
akvednum gjalddaga (final maturity date). Pannig séu i samningunum f{j6lmorg
akvaedi sem gefi soknaradila tekiferi til ad gjaldfella 1anid fyrir umsaminn lokadag
og krefjast tafarlausrar endurgreidslu pess. Sé i pvi sambandi vakin athygli 4 pvi ad
i oktober 2008 hafi Deutsche Bank sent varnaradila skriflega yfirlysingu um
gjaldfellingu allra samninganna med visan til pess ad vanefnd hefoi ordid 4 peim i
kjolfar pess ad Kaupthing Singer & Friedlander hefoi verid tekid til



skiptameodferdar og ad Fjarmalaeftirlitid hefdi skipad skilanefnd yfir varnaradila. S¢
1jost ad adilar med bundin innldn hafi almennt engar heimildir til ad krefjast
endurgreidslu a innldnum sinum fyrir gjalddaga. ba sé¢ og bent 4 ad samkvaemt
akvaedum samninganna hafi varnaradila ekki borid ad greida hverjum og einum
lanveitanda sinn hluta lansins i kjolfar gjaldfellingar heldur hafi varnaradila borid
a0 greida lansfjarhadina til Deutsche Bank i einu lagi, sem skyldi sidan i kjolfario
uthluta henni 1 réttum hlutféllum til vidkomandi lanveitenda, sbr. gr. 28.1 og 28.2 i
samningunum. Slikt fengi engan veginn stadist ef um innlan hefdi verid ad reda.

Stadreyndin sé su ad FRB-samingarnir séu i raun annad og meira en einfaldir
lanasamningar pvi hver og einn samningur s¢ flokinn fjarmalagerningur (structured
financial product). { samingana sé innbyggd afleida (embedded option value) par
sem vaxtagreidslur samninganna séu haddar avoxtun (performance) akvedinna
visitalna. Sé ljost ad slikir ,,stroktaradir* fjarmalagerningar séu i raun eins fjarri pvi
ad vera innstaeda og mogulegt sé.

Eins og adur hafi verid vikid sé 1jost ad pott Deutsche Bank hafi i upphafi verid eini
lanveitandinn & 6llum FRB-samningunum hafi peir verid byggdir upp med peim
haetti ad gert hafi verid rad fyrir ad sé banki myndi framselja til annarra adila hluta
af lanveitingunni. Falli samningarnir pvi undir form svokalladra sambankalana
(syndicated) frekar en tvihlida ldnasamninga (bilateral). Hafi pad enda verid raunin
ad Deutsche Bank hafi framselt storan hluta af lanahlutdeildinni til annarra adila a
arunum 2007 til 2009 eins og fyrirliggjandi yfirlit um framsdl syni. S¢€ petta og
stadfest 1 krofulysingu Deutsche Bank par sem segi ad bankinn hafi framselt rétt
sinn til h6fudstolsgreidslna og vaxta til annarra adila, sem hafi pa ordid
lanveitendur samkvamt samningunum. Virdist sem samningarnir séu ad mestu
byggdir 4 stodludu formi sambankaldna sem Loan Market Association, fagfélag
fyrir adila sambankaldna markadarins, gefi Gt og fyrir liggi i malinu. Helsti
munurinn virdist sa a0 FRB-samningarnir s€u med innbyggda afleidu sem ekki sé
gert rad fyrir 1 hinu stadlada formi.

Varnaradili bendi og 4 ad samkvamt samningunum hafi ymsar skyldur verid lagdar
a varnaradila, sem hafi verid algjorlega 6sambarilegar vid almennar skyldur
vidskiptabanka gagnvart innldnseigendum. Megi i pvi sambandi nefna skyldu
varnaradila, sem um s¢ fjallad i kafla 18, til ad athenda ,,agent f.h. lanveitenda
endurskodada arsreikninga sina og halfsars uppgjor fyrir hvert reikningsar, skyldu
varnaradila til ad athenda allar par upplysingar sem sendar séu hluth6fum og/eda
00rum krofuhofum og skyldu til ad tilkynna sérstaklega hafi einhver vanefnd ordid
a einhverjum 6d0rum samningi. P4 hafi varnaradili purft a0 standast akvedio
fjarhagsskilyrdi, m.a. vardandi eiginfjarstodu & hverjum tima, sbr. kafla 19. Loks sé
i kafla 20 kvedid & um sérstakar ipyngjandi skyldur gagnvart varnaradila & medan
lan samkvemt samningunum séu utistandandi, eins og t.d. bann vid vedsetningu og
sOlu a eignum.



Sérstaklega s¢ motmelt peirri stadhafingu sdknaradila ad st stadreynd ad hluti
umraddra l4na hafi 4 timabili verid feerdur sem innstadur i bokhaldi varnaradili
skipti einhverju vid trlausn mals pessa. Ljost megi vera ad pad hljoti ad vera edli
undirliggjandi krofu, p.e. FRB-samninganna, sem radi pvi hvort peir falli undir
hugtakid innsteda i skilningi 3. mgr. 9. gr. laga nr. 98/1999. Bokhaldsleg medferd
varnaradila vegna arsreiknings 2007 skipti engu mali 1 pessu tilliti, enda geti
sambankalan ekki skyndilega breyst 1 innstedu & grundvelli bokhaldslegrar
skraningar.

Sérstok ahersla sé 4 pad 16g0 ad krofur lanveitenda 4 hendur varnaradila samkvamt
umraddum samningum séu, og hafi alltaf verid, framseljanleg krofuréttindi. Sé 1
kafla 22, sbr. kafla 22.1, sérstaklega tekid fram ad lanveitandi megi framselja
réttindi sin { heild eda ad hluta. Hafi enda fjolmorg framsol att sér stad undir
samningunum allt fra atgafu peirra, likt og sja megi 4 fyrirliggjandi yfirliti
Deutsche Bank yfir framsol sem att hafi sér stad fra utgafudegi peirra og par til
krofulysingarfresti 1 bl varnaradila lauk.

Ad mati varnaradila hafi FRB-samningarnir 61l einkenni verdbréfa en ekki innlana.
Teljist samningarnir pannig til kraftha sem utgetnar séu af vidskiptabanka i formi
verdbréfa 1 merkingu 3. mgr. 9. gr. laga nr. 98/1999 og njoti pvi pegar af peirri
asteou ekki forgangs skv. 112. gr. laga nr. 21/1991. Vid talkun & hugtakinu verdbréf
verdi a0 taka mid af peirri skilgreiningu hugtaksins sem fram kom i 3. tl. 2. gr. a i
16gum nr. 13/1996 um verdbréfavidskipti, sem i gildi hafi verid pegar 16g nr.
98/1999 hafi verid sett, en par segi svo: ,,Hvers konar framseljanleg krofuréttindi til
peningagreidslu eda igildis hennar, svo og framseljanleg skilriki fyrir
eignarréttindum ad 6dru en fasteign eda einstokum lausafjarmunum. {
samsvarandi akvaedum laga nr. 33/2003 um verdbréfavidskipti, sem leyst hafi 16gin
nr. 13/1996 af hdlmi, og sidan laga nr. 108/2007, hafi framangreind skilgreining
haldid sér efnislega. b sé framangreind skilgreining og ad 6llu leyti samberileg
vid akveedi tilskipun Evropusambandsins nr. 2004/39/EC, svokallada MiFID-
tilskipun. Samkvamt pessu synist liggja fyrir ad til ad fjarmalagerningur geti talist
verobréf purfi hann ad vera framseljanlegur og ad unnt sé ad eiga vidskipti med
hann 4 fjarmagnsmarkadi. { tilviki FRB-samninganna séu badi skilyrdin uppfylit.
Engu breyti i pvi sambandi, eins og 4 sé byggt af halfu soknaradila, ad i gr. 22.2 i
samningunum s¢ askilnadur um ad sampykki lantaka purfi til ad koma svo framsal
teljist heimilt. Sé 1 pessu sambandi bent 4 a0 samkvamt 16gskyringargdgnum beri
a0 skyra hugtakid framseljanlegur svo ad gerningurinn geti faerst milli adila. ba
komi og fram 1 gr. 22.1 ad lantaki megi ekki neita eda tefja sampykki & framsali
nema fyrir pvi séu logmeetar astedur. Feli akvadiod pvi ekki i sér raunverulega
hindrun 4 framsali par sem pad leggi i raun pa kvod & varnaradila ad sampykkja
allar framsalsbeionir. Liggi enda ekki annad fyrir en allar beidnir um framso6l hafi
umsvifalaust verid sampykktar af varnaradila. P4 megi sja af stooludu formi fyrir
slik 1an, sem fyrir liggi 1 malinu, ad akveedi petta s¢ 1 samrami vid pad sem tidkist i
hefdbundnum sambankaldnum.



Vardandi seinna skilyrdid, um ad pad verdi ad vera haegt ad eiga vidskipti med
verdbréfio 4 fjarmagnsmarkadi, virdist ekki vera um pad agreiningur ad pad sé
uppfyllt, enda hafi soknaradili sjalfur att vidskipti med FRB-samningana &
fjarmagnsmarkadi 1 lok ars 2008. Samkvamt frumvarpi til laga nr. 108/2007 teljist
vidskipti fyrir milligdngu fjarmalafyrirtaekis med leyfi til verobréfavidskipta til
vidskipta a fjarmagnsmarkadi.

Ljost sé ad krafa soknaradila geti ekki fallid undir pa skilgreiningu 4 hugtakinu
innsteeda sem fram komi 1 3. mgr. 9. gr. laga nr. 98/1999. S¢é tilkun sdknaradila &
hugtakinu of ram og ekki i samrami vid markmid og tilgang dkvadisins.
Meginskilyrdi pess ad krafan njoti forgangsréttar skv. 112. gr. laga nr. 21/1991 sé
a0 hun sé 1 edli sinu innsteeda samkvamt 16gum nr. 98/1999. Krafa geti ekki talist
innsteda fyrir pad eitt ad fjarmunir 4 grundvelli lanasamninganna hafi verid
millifeerdir til varnaradila. Um hafi verid ad raeda andvirdi lananna sem lagt hafi
verid inn a reikning varnaradila hja Deutsche Bank i Frankfurt i bPyskalandi i
samrami vid adrattarbeidnir varnaradila og sidan nytt i rekstur varnaradila i
samraemi vid skilyrdi lanasamninganna. Fraleitt s¢ ad slikt geti 4 einhvern hatt
talkast sem innstaeda Deutsche Bank hja varnaradila. A pad sé og bent ad pad
hugtaksskilyrdi ad sa sem krefjist endurgreidslu sé ,,vidskiptavinur
adildarfyrirtakis, p.e. varnaradila, sé ekki til stadar. Pannig hafi hvorki Deutsche
Bank né peir sem keypt hafi sig inn i FRB-samningana, par 4 medal soknaradili,
veri0 vidskiptavinir varnaradila fyrir fall bankans 1 oktober 2008.

A0 lokum taki varnaradili fram ad i FRB-samningunum sé tekid fram ad peir luti
enskum 16gum. Verdi ekki annad séd, medal annars af fyrirliggjandi 16gfraedialiti
um enskan rétt 4 pessu svidi, en ad islenskur réttur og enskur séu samhljéma um
hugtokin innsteda, verdbréf og vidskiptavinur og hvernig beri ad tulka pau med
tilliti til videigandi lagadkvaeda og domaframkvemdar, pad er ad samningarnir
teljist vera verdbréf en ekki innsteda og ad soknaradili geti ekki talist
vidskiptavinur varnaradila.

Alfarid sé hafnad krofu soknaradila um kostnad pegar af peirri asteedu ad
soknaradili hafi ekki med nokkrum heetti synt fram 4 ad umkrafinn kostnadur sé til
kominn vegna sonnunar og/eda innheimtu kréfunnar & timabilinu fyrir
urskurdardag, eins og kvedid s€ 4 um i 114. gr. laga nr. 21/1991.

Niourstada

Soknaradili krefst pess ad krafa hans ad fjarhao samtals 86.531.480.183 kronur
njoti forgangsréttar vid slitamedferd varnaradila 4 grundvelli 112. gr. laga nr.
21/1991 um gjaldprotaskipti o.fl. Hefur slitastjorn varnaradila hathad pvi ad krafan
njoti forgangsréttar vid slitin en sampykkt hana sem almenna krofu skv. 113. gr.



tilvitnadra laga, a0 undanskildum innheimtukostnadi, samtals ad fjarhad
86.529.222.422 kronur.

Snyr agreiningur malsadila ad meginstefnu til ad pvi hvort krafa soknaradila teljist
innstaeda samkvemt 3. mgr. 9. gr. laga nr. 98/1999 um innstaedutryggingar og
tryggingakerfi fyrir fjarfesta og njoti sem slik forgangs vio slit varnaradila skv. 3.
mgr. 102. gr. laga nr. 161/2002, svo sem henni var breytt meo 6. gr. laga nr.
125/2008 og sidar 6. gr. laga nr. 44/2009.

Samkvamt 3. mgr. 102. gr. laga nr. 161/2002 gilda vi0 slit fjarmalafyrirteekis somu
reglur og um rétthad krafna & hendur protabui. b6 skulu kréfur um innstaedur
samkvamt 16gum nr. 98/1999 um innstedutryggingar og tryggingakerfi fyrir
fjarfesta jafnframt teljast til krafna sem njota rétthaedar skv. 1. og 2. mgr. 112. gr.
laga nr. 21/1991. Me0 innstedu skv. 1. mgr. 9. gr. laga nr. 98/1999 er skv. 3. mgr.
akveedisins att vid innstedu sem er tilkomin vegna innlans eda milliferslu i
hefobundinni almennri bankastarfsemi og vidskiptabanka eda sparisjodi ber ad
endurgreida samkvamt skilmalum er gilda samkvaemt 16gum eda samningum. ba
kemur og fram ad tryggingin nai hins vegar ekki til skuldabréfa, vixla eda annarra
krafna sem utgefnar séu af vidskiptabanka eda sparisjodi i formi verdbréfa.

Eins og 4dur hefur verid rakio byggist krafa sdknaradila 4 hlutdeild hans i fjorum
samningum, dags. 2. april, 11. april, 6. september og 28. september 2007, sem allir
bera yfirskriftina ,,Deposit Agreement®. Hins vegar liggur fyrir ad premur
sidasttoldu samningunum var skilmalabreytt i febraar 2008 og var pa & forsidum
skilmalabreytinganna, sem bera heitid ,,Amendment and restatement agreement®,
visad til samninganna sem ,,Facility Agreement® en ekki sem innldnssamninga
(Deposit Agreeement).

Upphaflegur vidsemjandi varnaradila samkvemt samningum pessum var Deutsche
Bank, en sa banki framseldi storan hluta af lanahlutdeildinni til ymissa annarra
adila, fjarmalafyrirteekja og sj6da, 4 &runum 2007 til 2009. Kemur pannig fram i
krofulysingu Deutsche Bank til varnaradila, vegna hlutdeildar bankans i einum
samninganna, ad samningurinn s¢ sambankalan (,,... is in syndicated format*) og ad
bankinn hafi framselt rétt sinn til hofudstolsgreidslna og vaxta til annarra adila sem
hafi pa ordid lanveitendur samkvemt samningnum. Samningarnir hafa ad geyma
mjog itarlega skilméla sem virdast hafa verid samdir sérstaklega af upphaflega
lanveitandanum, Deutsche Bank. Kemur par m.a. fram ad lanveitendur sampykki
ad veita lantaka adgang ad lansheimild sem nemi samtals heildarfjarhaeo
lansloforda (,,... the Lenders make available to the Borrower a term loan in an
aggregateamount equal to the Total Commitments ...““). P4 er kvedid 4 um
innbyggda afleidu (Fair Value Make-Whole Amount) pannig ad samningarnir beri
fasta vexti fram ad tilgreindri dagsetningu en eftir pann tima skuli vextir verda
skilyrtir og bundnir vid avoxtun tiltekinna visitalna (FRB-index) sem Deutsche
Bank hafdi buid til. Skilyrtir vextir samningsins hofou pé dkvedid hamark og
lagmark auk pess sem innra virdi afleidunnar hafdi einnig tiltekid hdmark og



lagmark. Voru samningarnir og ,,strukturadir” med peim hetti ad 4 upphafsdegi var
innra virdi afleidunnar i hamarki en laekkadi svo i dkvednu hlutfalli vio avoxtun
fyrrgreindra visitalna. Heimilt var lanveitendum ad adskilja afleidukrofuna fra
krofu um greidslu hofudstols og vaxta, p.e. adskilja afleiduna fra lanahlutdeildinni,
og liggur fyrir ad Deutsche Bank nytti sér pa heimild eftir ad peir voru gjaldfelldir i
oktober 2008.

Enda pott yfirskrift eda heiti umraeddra samninga sé ,,Deposit Agreement* verdur
ekki s€0 ad annars stadar i samningunum sé visaod til pess, eda kvedid 4 um, ad
lanveiting Deutsche Bank 4 grundvelli peirra sé i formi innlans eda millifaerslu,
eda ad par komi annad fram sem stydji pa stadhafingu séknaradila ad um innstedu
s¢ a0 raeoa 1 skilningi 3. mgr. 9. gr. laga nr. 98/1999. bvert 4 moti synist, eins og ad
nokkru hefur verid adur rakid, ad efni og ordfeeri i peim samningum sem krofur
soknaradila byggjast 4, akvaedi samninganna er lata ad tilteknum heimildum til
framsals peirra, heimild til gjaldfellingar, skyldum varnaradila til upplysingagjafar
gagnvart lanveitanda og dkvadi samninganna um innbyggda afleidu sem heaegt var
skilja fra kr6fu um greidslu hofudstdls og vaxta o.fl., vera & pann veg ad 4 engan
hatt fai stadist a0 um innstedu sé ad reda. Liggur og fyrir, eins og adur er fram
komid, ad upphaflegur lanveitandi, Deutsche Bank, hefur nytt sér framangreindar
heimildir, medal annars til framsals samninganna, til a0 halda eftir afleiduhluta i
premur peirra og til gjaldfellingar lananna. Synist pvi verda a0 lita 4 samningana
sem sambankalan af sérstokum toga og ad samningarnir hafi sérstaklega verid
utbtnir og sérsnidnir fyrir varnaradila i tilefni ldnveitingarinnar. Verdur ekki & pad
fallist med soknaradila ad neinu breyti i pessu sambandi p6tt vera kunni ad
umraddir samningar hafi & einhverju stigi verid feerdir i bokhaldi varnaradila sem
innstedur eda ad tilgreindir starfsmenn varnaradila hafi 6skad eftir ad yfirskrift
samninganna yrdi breytt ur pvi ad vera skuldabréf (Bond) yfir i ad vera
innsteedusamningur (Deposit agreement). A sama hatt verdur ekki fallist 4 ad unnt
s¢ ad telja pad milliferslu 1 skilningi 3. mgr. 9. gr. laga nr. 98/1999 po6tt umsamin
lansfjarhaeod hafi verid millifeerd fra Deutsche Bank inn & tilgreindan reikning
varnaradila hja peim banka.

Med hlidsjon af pvi sem rakid hefur verid er pvi hafnad ad krafa s6knaradila teljist
innsteda 1 skilningi 3. mgr. 9. gr. laga nr. 98/1991, sem njoti forgangs skv. 112. gr.
laga nr. 21/1991 vid slit varnaradila, sbr. 3. mgr. 102. gr. laga nr. 161/2002.

Soéknaradili gerir i mali pessu kréfu um ad vidurkennd verdi krafa hans um
innheimtukostnad sem nemi 17.273,05 bandariskum d6lum, eda 2.257.761 kronu.
S¢é kostnadur pessi til kominn vegna priggja reikninga l6gmannsstofunnar Bingham
McCutchen (London) LLP, sem allir hafi verid gefnir ut fyrir upphaf
slitamedferdarinnar hinn 22. april 2009. Reikningarnir sjalfir liggja hins vegar ekki
fyrir i malinu heldur einungis yfirlit er synir ad 16gmannsstofan hafi gert paverandi
framsalshafa umraddra lanasamninga, BNAP L.L.C., prja reikninga vegna
16gfraedipjonustu 1 tengslum vid varnaradila (in relation to Kaupthing Bank hf.).
Eru reikningar pessir par sagdir utgefnir i desember 2008 og januar og februar



2009, samtals ad fjarhaed 17.273,05 bandariskir dalir. Med hlidsjon af
framangreindu, og par sem engra annarra gagna nytur vid um pad hvort kostnadur
pessi tengist beint innheimtu peirrar kréfu sdknaradila sem mal petta snyst um,
verdur pegar af peirri asteedu ad hafna pvi ad vidurkenna pennan hluta af krofu
soknaradila vid slit varnaradila.

[ samreemi vid allt framangreint er stadfest st afstada slitastjornar varnaradila ad
sampykkja krofu soknaradila ad fjarhaed 86.529.222.422 kronur sem almenna krofu
skv. 113. gr. laga nr. 21/1991 en hafna henni ad 60ru leyti.

Eftir pessum urslitum verdur soknaradila gert ad greida varnaradila malskostnad,
sem pykir hefilega dkvedinn 2.200.000 krénur. Hefur vid akvordun hans verid
tekid tillit til utlagds kostnadar vegna pydingar malsskjala ad fjarhed 990.384
kronur og pingfestingargjalds ad fjarhed 150.000 kronur.

Asgeir Magniisson héradsdomari kvedur upp trskurd pennan.

Urskurdarord:

Krafa sdknaradila, BNAP S.A.R.L., ad fjarhed 86.529.222.422 kronur, er
vidurkennd sem almenn krafa skv. 113. gr. laga nr. 21/1991 um gjaldprotaskipti
o.fl. vi0 slitamedferd varnaradila, Kauppings hf., en haftnad er ad vidurkenna hana
sem forgangskrofu skv. 112. gr. sému laga.

Soéknaradili greidi varnaradila 2.200.000 krénur i mélskostnad.

Asgeir Magnusson

Rétt endurrit stadfestir,



Héradsdomur Reykjavikur, 16. névember 2012.

Gjald:

Greitt



