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Héradsdoms Reykjavikur miovikudaginn 6. juni 2012 i mali nr. X-415/2011:
Credit Suisse International

(Einar Baldvin Axelsson hrl.)

gegn
Kauppingi hf.

(Feldis Lilja Oskarsdoéttir hdl.)

Mal petta, sem pingfest var 9. névember 2011, var tekid til rskurdar 9. mai sl.
Soknaradili er Credit Suisse International, 1 Cabot Square, Canary Whartf, London,
Bretlandi, en varnaradili er Kaupping hf., adur Kaupping banki hf., Borgartini 26,
Reykjavik.

Soknaradili krefst pess ad krafa hans a4 hendur Kauppingi hf. nr. 20100104-0103, ad
fjarhaeod 24.085.622 evrur, verdi sampykkt sem almenn krafa skv. 113. gr. laga nr.
21/1991 um gjaldprotaskipti o.fl. b4 krefst soknaradili malskostnadar ur hendi
varnaradila ad mati domsins.

Varnaradili krefst pess ad 6llum kréfum sdknaradila verdi hathad og ad stadfest
verdi ad krafa soknaradila, med tilvisunarnimerid 20100104-0103, vegna
skuldabréfs med audkennisntimerid XS0194805429, skuli njota rétthaedar eftir 114.
gr. laga nr. 21/1991. Varnaradili krefst og malskostnadar ad mati domsins.

Malavextir

Arid 2004 gaf varnaradili Gt skuldabréf 4 alpjodamarkadi ad fjarhad fjorir
milljardar evra undir svokolludum ,,4.000.000.000 Euro Medium Term Note
Programme*“-rammasamningi bankans um alpj6dlega skuldabréfatitgafu, sbr.
skilmala utgafulysingar, dags. 28. april 2004 (Offering Circular). I utgafulysingunni
var ad finna almenna skilmala fyrir 611 pau skuldabréf sem gefin voru ut samkvamt
henni, auk lysingar 4 varnaradila, fjarhagslegra upplysinga og tilgreiningar
ahettupatta. Kemur par fram ad hver einstok skuldabréfaiutgata sé kollud flokkur
og var i utgafulysingunni gert rad fyrir frekari verdskilmalum (Pricing Supplement)
vegna utgafu hvers skuldabréfaflokks. Voru peir gefnir ut 28. juni 2004. Fyrir



liggur ad soknaradili keypti rafrent skuldabréf samkvaemt pessari ttgafu ad fjarhaed
24.085.622 evrur i skuldabréfaflokki varnaradila med audkennisntimerid (ISIN)
XS0194805429. Oumdeilt er ad fyrrgreindir skilmalar skuldabréfatutgafunnar gildi
um skuldabréfid.

Hinn 7. oktober 2008 tok Fjarmalaeftirlitid yfir vald hluthafafundar varnaradila,
vék stjorninni fra og skipadi skilanefnd yfir bankann & grundvelli 100. gr. a laga nr.
161/2002 um fjarmalafyrirtaeki, sbr. 5. gr. laga nr. 125/2008. Varnaradila var veitt
heimild til greidslustodvunar 5. desember 2008, en slitamedferd bankans hofst vid
gildistoku laga nr. 44/2009 hinn 22. april 2009 og var bankanum skipud slitastjorn
29. sama manadar. Slitastjorn varnaradila gaf at innkdllun til skuldheimtumanna,
sem birtist i Logbirtingabladi 30. juni 2009 og lauk kréfulysingarfresti 30.
desember sama 4ar.

Soknaradili krafdist pess gagnvart slitastjorn ad krafa hans vegna skuldabréfsins ad
fjarhaeod 24.302.030 evrur, eda 4.112.632.537 krénur, midad vid gengi evru hinn 22.
april 2009, yrdi vidurkennd sem almenn krafa samkvaemt 113. gr. laga nr. 21/1991
um gjaldprotaskipti o.fl. Ad loknum krofulysingarfresti lysti slitastjorn peirri
afstodu sinni til kréfunnar ad henni vaeri hafnad eins og henni var lyst 4 peim
grundvelli ad um vikjandi skuldabréf vaeri ad reeda og ad krafan veeri par af leidandi
feerd undir 114. gr. somu laga, sem eftirsteed krafa. Var soknaradila jafnframt
tilkynnt ad slitastjorn varnaradila myndi ekki taka efnislega afstodu til eftirsteedra
krafna, sbr. 119. gr. laganna. S6knaradili motmeelti pessari afstodu slitastjornar med
bréfi, dags. 20. september 2010, og krafdist pess ad krafan yrodi vidurkennd ad fullu
eins og henni hafdi verid Iyst. A vettvangi slitastjornar var eftir pad reynt an
arangurs ad jafna dgreininginn. Vid svo buid beindi hun malinu til Héradsdéms
Reykjavikur samkvamt 2. mgr. 120. gr., sbr. 171. gr., laga nr. 21/1991

Malsasteedur og lagardk soknaradila

Soéknaradili byggir krofu sina & pvi ad slitastjorn s¢ 6heimilt ad flokka krofu sina
sem eftirsteeda krofu a grundvelli 4. tl. 114. gr. laga um gjaldprotaskipti par sem
ekki sé kvedid 4 um pad med naegilega skyrum haetti i samningi adila ad kréfur
vegna skuldabréfsins skuli greiddar 4 eftir 6llum 6drum kréfum i bl varnaradila.
bvert 4 moéti sé beinlinis gert rad fyrir 1 skilmalum skuldabréfsins ad pad viki fyrir
vissum krofum en ekki 60rum og standi samhlida tilteknum krofum.

[ verdskilmalun skuldabréfsins komi adeins fram i fyrirsdgn ad um sé ad rada
utgafu 4 300 milljéna evra vikjandi bréfum, med breytilegum voxtum, sem hafi
gjalddaga i juni 2014. Auk pess s¢€ ad finna almenna tilvisun til pess ad stada
bréfanna (status of the notes) sé vikjandi (subordinated) an pess ad skyrt s¢ nanar
vid hvad sé att. Skilgreiningu 4 hugtakinu vikjandi skuldabréf (Subordinated Notes)
s¢ hins vegar ad finna i grein 2(b) 1 utgafulysingunni. bar komi fram ad med



vikjandi skuldabréfi, og 60rum tengdum skjolum sem gefin séu Gt vegna pess, sé att
vid otryggda og skilyrdislausa skyldu utgefanda, sem sé samhljéda peim vikjandi
skuldbindingum sem lyst s¢ i 84. gr. laga nr. 161/2002 um fjarmalafyrirteki og ad
vid gjaldprot eda slit utgefanda skuli krofur samkvaemt hinu vikjandi skuldabréfi
flokkast vikjandi i greidsluréttarrdo, & eftir 60rum skuldbindingum utgefanda en
peim sem teljast ekki vikjandi samkvaemt 84. gr. laga nr. 161/2002 um
fjarmalafyrirtaeki, en 4 undan endurgreidslu hlutafjar og/eda stofnfjar og/eda
samberilegu eigin fjar og varasjoda ttgefanda. b4 standi umreett vikjandi
skuldabréf ad minnsta kosti samhlida peim vikjandi skuldbindingum utgefanda sem
lyst sé berum ordum i 84. gr. laga nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki.

[ 6. mgr. 84. gr. laga um fjarmalafyrirtaeki sé kvedid 4 um skilgreiningu eigin fjar
fjarmalafyrirtaekja. Komi par m.a. fram ad til eiginfjarpattar B skuli telja vikjandi
lan ,,... sem fjarmalafyrirtaeki taka gegn utgafu sérstakrar skuldavidurkenningar par
sem skyrt er kvedid a um ad endurgreidslutimi lansins sé eigi skemmri en fimm ar
og ad vid gjaldprot hlutadeigandi fjarmalafyrirtaekis eda slit pess faist pad
endurgreitt & eftir 6llum 60rum kréfum a hendur fjdrmalafyrirtekinu en
endurgreidslu hlutafjar eda stofnfjar. { 7. mgr. 84. gr. laga um fjarmalafyrirtaki
segir ad til eiginfjarpattar C skuli telja vikjandi lan ,,... til skamms tima sem
fjarmalafyrirtaeki tekur gegn utgafu sérstakrar skuldavidurkenningar par sem skyrt
er kvedio 4 um ad endurgreidslutimi lansins sé eigi skemmri en tvo ar og ad vid
gjaldprot hlutadeigandi fjarmalafyrirteekis eda slit pess faist pad endurgreitt a eftir
Ollum 60rum krofum a hendur fjarmalafyrirtaekinu en endurgreidslu hlutafjar eda
stofnfjar. Jafnframt skuli i tilviki sliks vikjandi lans kvedid 4 um ,,... ad 6heimilt
s¢ ad greida af laninu eda greida af pvi vexti ef eiginfjarkrafa hlutadeigandi
fjarmalafyrirtaekis er undir lagmarkskrofu skv. 1. mgr. eda ef endurgreidsla
hofudstols eda greidsla vaxta veldur pvi ad eiginfjarkrafan fer undir tilvitnad
lagmark®. Onnur vikjandi 1an séu ekki nefnd i 84. gr. laga um fjarmalafyrirteeki.
Pannig sé t.d. ekki minnst 4 vikjandi 14n til minna en tveggja ara. Af pvi megi leida
ad mismunandi reglur gildi um st6du vikjandi lana pegar komi ad innbyrdis rétthad
krafna 4 hendur varnaradila vid gjaldprotaskipti. Vikjandi lan til styttri tima en
tveggja ara gangi framar vikjandi lani til lengri tima sem uppfylli skilyrdi 84. gr.
laga um fjarmalafyrirteeki og standi jafnhlida skuldabréfinu samkvamt skilmalum
pess.

bé sé 1jost ad dkveedi um ad krafa gangi aftar 6llum 6drum kréfum nema kréfu um
endurgreidslu hlutafjar eda stofnfjar uppfylli ekki formskilyrdi 4. mgr. 114. gr. laga
um gjaldprotaskipti par sem skyrt s¢ kvedid 4 um ad krafa sé¢ adeins eftirsted sé
samid um ad hun gangi aftar 6llum 6drum kréfum. Samkvaemt pvi sé€ 1jost ad
skilyroi 4. tl. 114. gr. laga nr. 21/1991 séu ekki fyrir hendi 1 pessu mali par sem
askilid sé 1 skilmalum skuldabréfsins ad krafa samkvaemt pvi viki fyrir tilteknum
skuldbindingum en ekki 6drum. Fai petta og skyran studning i athugasemdum i
frumvarpinu med tilvitnudu akvadi laganna.



Soéknaradili leggi dherslu 4 ad hvorki ordalag 4. tl. 114. gr. laga nr. 21/1991 né
framangreind athugasemd leyfi svigram til ad kveda 4 um a0 krafa gangi aftar
Ollum kréfum nema einni, jafnvel pott um sé ad reda endurgreidslukrofu a hlutafé
eda stofnfé. ba sé ekki heldur fyrir hendi neitt svigrum til ad kveda 4 um ad krafa
standi jafnfaetis tilteknum krofum. Akvaedid meeli ekki fyrir um ad krafa vegna
vikjandi lans falli 1 61lum tilvikum undir greinina heldur adeins ef askilio sé
sérstaklega 1 lanasamningi ad krafan viki undantekningarlaust fyrir 6llum kréfum a
hendur protamanni.

bessu til viobotar bendi soknaradili 4 ad 1 skilmalum skuldabréfsins sé hvergi visad
til akvaedis 4. mgr. 114. gr. laga nr. 21/1991, likt og edlilegt veeri ad gera. Jafnframt
s¢é hvergi tekid fram med skyrum heetti i skilmdlum skuldabréfsins, hvorki i
verdskilmalum né utgafulysingu, ad krofur vegna pess gangi aftar 6llum 60rum
krofum vid gjaldprotaskipti varnaradila, eins og skyrt er melt fyrir um i 4. mgr.
114. gr. laga um gjaldprotaskipti. bPvert & moéti hafa skilmalarnir ad geyma 6skyra
tilvisun til laga nr. 161/2002 um fjarmalafyrirteeki, sem beinlinis meeli fyrir um ad
tveer tegundir af eftirstedum lanum fjarmalafyrirtekis skuli greiddar 4 undan
krofum um endurgreidslu hlutafjar eda stofnfjar ef til gjaldprots pess kemur. ba sé i
skilmalunum sérstaklega meelt fyrir um ad skuldabréfid standi jafnhlida pessum
tveimur tegundum af eftirstedum lanum i stad pess ad maela skyrt fyrir um ad
skuldabréfid eigi ad greida & eftir peim, eins og hefdi att ad vera ef um kréfu er ad
reeda sem falli undir 4. mgr. 114. gr. laga um gjaldprotaskipti.

Gera verdi rikar krofur til skyrleika samningsakvada sem @tlad sé ad uppfylla
krofu 4. mgr. 114. gr. laga um gjaldprotaskipti. Akvadid sé undantekningarakvaedi
fra meginreglunni um jafnredi krofuhafa og meginreglunni um ad éheimilt sé¢ ad
semja um rétthed einstakra krafna vid gjaldprotaskipti. Af peim sokum beri ad
skyra 4. tl. 114. gr. eftir ordanna hljodan og prongt, par sem meginregla islensks
gjaldprotaréttar s¢ ad ekki sé leyfilegt ad semja um réttindar6d krafna. Pannig sé
6heimilt ad semja um ad tilteknar krofur njoti forgangs vid gjaldprotaskipti. Geri
domstolar ekki strangar krofur til samninga um ad kréfur verdi eftirstaedar, eda telji
16gmaett ad rada eftirstedum krofum 1 tiltekna r6d med samningum, sé um leid
opnad & ad semja um forgang tiltekinna krafna med pvi moti ad kveda &4 um ad
alrar krofur séu eftirstedar samkvamt 4. tl. 114. gr. gjaldprotalaga.

Madlsasteedur og lagardk varnaradila

Varnaradili byggir 4 pvi ad enginn vafi leiki & pvi ad skuldabréf sdknaradila, sem
hin lysta krafa hans grundvallist 4, sé vikjandi skuldabréf og umraedd krafa sé par af
leidandi eftirstaed i skilningi akvaedis 4. tl. 114. gr. laga nr. 21/1991 um
gjaldprotaskipti o.fl. I pvi sambandi bendi varnaradili 4 ad kvedid sé 4 um vikjandi
stodu skuldabréfsins med skyrum og 6tviredum haetti i verdskilmalum
skuldabréfaflokksins. Pannig segi t.d. & forsidu skilmalanna ad um s¢ ad reda
vikjandi skuldabréf med fljotandi voxtum. Pa sé 1 dkvaedi 13 a) 4 annarri bladsiou



skilmalanna skilmerkilega tekio fram a0 stada bréfanna sé eftirstaed (subordinated),
en i pvi felist augljoslega ad til greidslu krafha sem byggdar séu 4 slikum bréfum
komi ekki fyrr en allar adrar krofur sem falli undir 109.-113. gr. laga nr. 21/1991
hafi verid greiddar ut. Einnig sé 1 dkveaedi 2 b) i utgafulysingunni nanar skilgreint
hvad felist 1 pvi ad hin atgefnu skuldabréf skuli njota vikjandi stoou ef til
greidsluprots varnaradila komi. S¢é su skilgreining ad 6llu leyti i samreemi vid
gildandi 16g 4 svidi islensks gjaldprotaskiptaréttar. I akvaedinu komi nanar tiltekid
fram ad 1 vikjandi skuldabréfi felist 6tryggd og skilyrdislaus skuldbinding
utgefanda, sem sé i vikjandi stodu samkvaemt og i skilningi 84. gr. laga nr.
161/2002 um fjarmalafyrirtaeki, og ad vid gjaldprot eda slit utgefanda skuli krofur
samkvamt pessum vikjandi skuldabréfum flokkast i greidsluréttarrod a eftir 6llum
peim skuldbindingum utgefanda sem ekki teljist vikjandi samkvemt og i skilningi
84. gr. laga um fjarmalafyrirtaeki. b4 flokkist umraedd skuldabréf samhlida 6llum
60rum vikjandi skuldbindingum utgefanda samkvamt og i skilningi nefndrar 84.
gr. en & undan endurgreidslu hlutafjar og/eda stofnfjar og/eda sambaerilegu eigin
fjar utgefanda.

[ pessu sambandi bendi varnaradili 4 ad i akvadum 6. og 7. mgr. 84. gr. laga nr.
161/2002 sé ad finna pau fyrirmeeli 16ggjatans vardandi vikjandi lan ad vid
gjaldprot eda slit fjirmalafyrirteekja sem slik 1an taki faist pau endurgreidd & eftir
Ollum 6drum kréfum & hendur hlutadeigandi fjarmalafyrirtaeki en endurgreidslu
hlutafjar eda stofnfjar. A0 aliti varnaradila verdi pvi ad telja 1jost ad skilgreining a
vikjandi skuldabréfum og rétthaed peirra 1 framangreindu samningsakveadi 2 b) sé
a0 Ollu leyti i samreemi vid nefnd dkveedi 84. gr. laga um fjarmalafyrirteki.

b4 leggi varnaradili sérstaka aherslu & ad akvaedi 84. gr. laga nr. 161/2002 sé i
fullkomnu samraemi vid gildandi rétt hvad vardi stodu eftirsteedra kratha vid
gjaldprotaskipti. Pessu til skyringar visi varnaradili til pess ad 4. tl 114. gr. laga nr.
21/1991 kvedi 4 um ad 4 eftir 6llum kréfum skv. 109.-113. gr. somu laga skuli
koma krofur sem samid hafi verid um ad viki fyrir 6llum 60rum kréfum. Ljost sé
pvi ad dkvaoi 84. gr. laga nr. 161/2002, par sem fram komi ad vikjandi lan faist vid
slit eda gjaldprot fjarmalafyrirteekis endurgreitt 4 eftir 6llum 60rum kréfum a
hendur pvi, sé 1 samraemi vid ordalag 114. gr.

b4 bendi varnaradili 4 ad 1 17. kafla laga nr. 21/1991, sem hafi ad geyma lagareglur
um rétthaed krafna 4 hendur protabui, sé hvergi fjallad um rétthaed krafna hluthafa
eda annarra sem lagt hafa fram stofnfé 1 pagu félags. Sé astaedan fyrir pessari pogn
laganna um slikar ,.kr6fur einfaldlega su ad paer komi ekki til Gthlutunar fyrr en ad
skiptamedferd lokinni og eftir ad allar lystar og vidurkenndar kréfur & hendur
protabui hafa verid greiddar Gt. Séu hluthafar enda ekki krofuhafar félags i krafti
hlutafjareignar sinnar heldur eigendur og verdi ad gera skyran greinarmun par 4.
Pad megi pvi segja ad slikar ,.krofur hluthafa séu réttlaegri en peer eftirstedu krofur
sem skipad sé i réttindarod skv. 114. gr. laga nr. 21/1991 og sé€ pad edlileg
nidurstada 1 1josi pess ad hluthafar gjaldprota félags eigi ekki ad vera betur settir
vid skiptamedferd félagsins en lanardrottnar pess. Reglan um petta atridi komi og



skyrt fram 1 dkveedi 1. mgr. 103. gr. a laga nr. 161/2002 par sem sé ad finna
fyrirmaeli um hvernig fara eigi med ef eignir verdi afgangs ad lokinni slitamedferd
og eftir ad allar vidurkenndar krofur hafi verid greiddar. Samkvemt akvadinu sé
annars vegar um pad ad raeda ad lata viokomandi fjarmalafyrirteeki aftur i hendur
hluthafa eda stofnfjareigenda, ad uppfylltum par tilgreindum skilyrdum, og hins
vegar ,,... a0 greida hluthfum eda stofnfjareigendum ut eignarhlut peirra af
eftirstodvum eigna samkvamt frumvarpi til uthlutunar ...*“. S¢ svipada reglu
jafnframt ad finna i 2. mgr. 105. gr. laga nr. 2/1995 um hlutafélég en par segi svo:
,»Standi eignir eftir vid gjaldprotaskipti ad greiddum kr6fum lanardrottna skal
skipta peim milli hluthafa i hlutfalli vid hlutafjareign ...“ Samkvemt framangreindu
s¢ pvi 1jost ad hluthafar og stofnfjareigendur fjarmalafyrirtaekja fai ekki greitt a
grundvelli eignarhluta sins fyrr en allar vidurkenndar krofur, p. & m. eftirsteedar
krofur skv. 114. gr. laga nr. 21/1991, hafi verid greiddar 1t til kr6fuhafa. A aliti
varnaradila sé par af leidandi audséd ad akvadi 84. gr. laga nr. 161/2002, sem
grundvallist & pessari stadreynd, sé ad 6llu leyti i samraeemi vid 4. tl. 114. gr. og ad
akvaedi 2 b) 1 ttgafulysingu vegna skuldabréfaflokksins, sem skuldabréf
soknaradila tilheyri, hafi verid i fullkomnu samraemi vid gildandi
gjaldprotaskiptarétt.

Med visan til framangreindra roksemda hafni varnaradili peirri stadhafingu
soknaradila ad ekki hafi komid negilega skyrt fram i samningi adila ad krafa
soknaradila vegna skuldabréfsins sé vikjandi og verdi greidd a eftir 61lum 60rum
krofum vio slitamedferd varnaradila. Verdi samningsakvadi umraeddra skilmala
ekki skilin 4 annan veg en ad skuldabréfakrafa soknaradila viki fyrir 6llum 6drum
krofum sem skipad sé i réttindar6d skv. 109.-113. gr. vio slitamedferd varnaradila, i
samraemi vid akvaoi laga nr. 21/1991. Skipti 1 pvi sambandi engu mali pott ekki
hafi i skilmalunum verid beinlinis visad til akvaedis 4. tl. 114. gr. laganna.
Fullnagjandi hafi verid ad taka fram med skyrum og o6tviredum haetti ad umraedd
skuldabréf viki fyrir 6llum kréfum 6drum en endurgreidslu hlutafjar eda stofnfjar
par sem slik endurgreidsla komi ekki til lita nema pegar eignir standa eftir ad
lokinni ttgreidslu allra vidurkenndra krafna. Pa verdi ekki fram hja pvi litid ad
med pvi ad ganga ad nefndum samningsskilmalum hafi soknaradili, sem sjalfur s¢
fjarmalafyrirtaeki og atti ad vera kunnugt um pydingu vikjandi skuldbindinga,
sampykkt ad krafa hans vegna bréfsins skuli vikja fyrir 6llum 6drum krofum
samkvamt 109.-113. gr. laga nr. 21/1991, sbr. 4. tl. 114. gr. somu laga.

b4 s¢ motmelt sem rangri peirri fullyrdingu sdknaradila ad akveaedi skilmala
skuldabréfsins hafi ekki uppfyllt formskilyroi 4. tl. 114. gr. laga nr. 21/1991.
Soknaradili byggi umradda malsastedu sina einkum a ad hvorki ordalag
akvadisins né athugasemd med dkvedinu i frumvarpi til laganna leyfi svigrim til
ad kveda 4 um ad krafa gangi aftar 6llum kr6fum nema einni, enda pott um sé ad
raeda endurgreidslukrofu & hlutafé eda stofnfé, eda ad krafa standi jafnfaetis 6drum
krofum. Virdist skilningur séknaradila & 4. tl. 114. gr. pvi vera sa ad til pess ad
skilyrdi akvaedisins geti talist uppfyllt megi alls ekki taka fram i skilmdlum um
vikjandi kréfu ad hun viki fyrir 6llum kréfum, p.e. skv. 109.-113. gr. laga nr.
21/1991, en gangi po framar endurgreidslu hlutafjar eda stofnfjar, jafnvel pott pad
s¢ a0 ollu leyti 1 samreemi vid skyr lagafyrirmeeli, sbr. 6. og 7. mgr. 84. gr. og 1.



mgr. 103. gr. a laga nr. 161/2002. bessi talkun sdknaradila standist einfaldlega ekki
skodun, enda leidi sjalfkrafa af framangreindum akvadum laga um
fjarmalafyrirtaeki ad vikjandi lan gangi framar hlutafé og stofnfé vid slitamedferd
fjarmalafyrirtaekis. P4 beri ad lita til pess ad akvaedi 84. gr. geri sérstakan askilnad
um ad { hinu vikjandi lani sé kvedid 4 um pad med skyrum hzetti ad pad gangi
framar endurgreioslu hlutafjar og stofnfjar. Malatilbunadur sdknaradila virdist pvi
ganga Ut a pad ad med pvi ad fullnegja krofum 84. gr. laga um fjarmalafyrirtaeki s¢
sjalfkrafa farid gegn akvaedum 114. gr. laga nr. 21/1991. Geti varnaradili ekki med
nokkru moti séd ad su roksemdafaersla soknaradila faist stadist, enda fraleitt ad
halda pvi fram ad dkveedi, sem lysi gildandi lagaumhverfi 4 svioi
gjaldprotaskiptaréttar, p.e. ad eftirsteedar krofur gangi framar endurgreidslu
hlutafjar, samrymist ekki fyrirmalum 4. tl. 114. gr. Sé pessari stadhafingu
soknaradila pvi ad 6llu leyti hatnad.

Augljost s¢ ad soknaradili talki umraett akvaedi 4. tl. 114. gr. med rongum heetti
pegar hann einblini eingéngu 4 ordalag 4. tolulidar i stad pess ad skyra akvaedio i
heild sinni, likt og beri ad gera. Varnaradili bendi 4 ad rétt skyringaradferd a
umraeddu akveedi leidi til peirrar edlilegu nidurstodu ad krofur, sem um hafi verid
samid ad séu vikjandi, komi & eftir 6llum 6drum krofum samkvaemt 109.-113. gr.
laga nr. 21/1991. Skipti i pessu sambandi engu hvort beitt s¢ prongri eda rymkandi
16gskyringu. Akvadid verdi einfaldlega ekki tilkad med 6drum hztti, enda njoti
allar vikjandi krofur innan 4. tl. 114. gr. somu rétthaedar. Me0 visan til pessa s¢
ofangreindri fullyrdingu so6knaradila, og peirri 16gskyringaradferd sem hann kjosi
ad nota 4 4. tl 114. gr., alfarid hafnad.

bé ver0i ad telja 1jost ad soknaradila, sem sé hluti af einu stersta alpjodlega
fjarmalafyrirtaeki 1 heimi, hafi att ad vera fullkomlega kunnugt um ad hann veri ad
fjarfesta 1 vikjandi skuldabréfi. Med pvi ad fjarfesta i vikjandi skuldabréfi hafi
soknaradili tekid dkvedna dhaettu par sem alkunna sé ad kréfur vegna peirra séu
réttlaegri en adrar krofur 4 hendur utgefanda slikra bréfa. Fyrir ad taka slika aheettu
hafi soknaradila hins vegar verid umbunad med pvi ad fa greidda harri vexti en
pegar um almenn (senior) skuldabréf sé¢ ad reda. Pannig hafi vikjandi skuldabréf
soknaradila haft dvoxtunarkréfu med 65 punkta alagi ofan 4 3M EURIBOR-vexti
til juni 2009 en eftir pad timamark med 165 punkta alagi, 4 medan sambarilegt
almennt skuldabréf hafi borid 24 punkta alag ofan 4 3M EURIBOR-vexti.
Samkvamt framangreindu sé pvi 1jost ad skuldabréf soknaradila hafi borid talsvert
meiri dhaettu en almenn skuldabréf.

Nidurstada

Krafa s6knaradila byggist a rafrenu skuldabréfi og er dgreiningslaust med adilum
ad um bréfin gildi skilmalar utgafulysingar bréfanna (Offering Circular) og
sérstakir verdskilmalar (Pricing Supplement) sem gefnir voru ut hinn 28. juni 2004
vegna vidkomandi skuldabréfaflokks. I fyrirsdgn pessara verdskilmala kemur fram
ad um s¢ ad reda utgafu ,,vikjandi skuldabréfa med breytilegum véxtum og



uppfeerslurétti ...“. P4 kemur fram i akv. 13 a) 4 bls. 2 1 skilmalunum ad stada
bréfanna sé eftirstaed (supordinated). Loks kemur fram i akv. 2 b) 1
utgafulysingunni ad bréfin séu 1 vikjandi stodu 1 samraemi vid akv. 84. gr. laga nr.
161/2002 um fjarmalafyrirtaeki og ad vid gjaldprot eda slit titgefanda skuli krofur
samkvemt peim flokkast i greidsluréttindar6d a eftir 61lum peim skuldbindingum
utgefanda sem ekki teljist vikjandi skv. tilvitnadri 84. gr. Pa flokkist bréfin
samhlida 6llum 6drum vikjandi skuldbindingum utgefanda samkvamt og i
skilningi 84. gr., en 4 undan endurgreidslu hlutafjar og/eda stofnfjar og/eda
sambarilegs eigin fjar utgefanda.

Eins og fyrr greinir krefst soknaradili pess a0 krafa sin verdi sampykkt sem almenn
krafa skv. 113. gr. laga nr. 21/1991 og ad domurinn hnekki par med peirri afstéou
slitastjornar varnaradila ad hun teljist eftirsteed krafa skv. 114. gr. somu laga.
Samkvamt 114. gr. laga skulu krofur, sem um hefur verid samid ad viki fyrir 6llum
O0drum krofum, vera ad baki 6llum krofum skv. 109.-113. gr. 1 peirri 168 sem nanar
greinir { akveedinu. { 4. tl. lagagreinarinnar segir svo: ,krofur sem um hefur verid
samid ad viki fyrir 6llum 60rum kréfum.* Byggir s6knaradili krofu sina adallega &
pvi ad skyrt sé samkvamt ordalagi tilvitnads 4. tl. 114. gr. ad krafa geti pvi adeins
verid eftirsteed ad samid s¢ um ad hun gangi aftar 6llum 6drum kréfum. Um slikt sé
ekki ad raeda 1 framangreindum skilmalum par sem kvedid sé par 4 um ad bréfin
komi 4 eftir skuldbindingum utgefanda um endurgreidslu hlutafjar og/eda stofnfjar
og/eda samberilegs eigin fjar. Skilmalarnir séu alla vega dskyrir ad pessu leyti og
verdi ad tulka allan vafa par um séknaradila i vil. Verdur ekki 4 pessi rok fallist,
enda eru framangreindar skuldbindingar utgefanda, sem tilgreindar eru i dkveedi 84.
gr. laga nr. 161/2002 um skilgreiningu eigin fjar fjarmalafyrirtaekja, ekki krofur
lanardrottna heldur krofur eigenda hlutafjar eda stofnfjar fjarmalafyrirtekja til
endurgreidslu reynist eignir nagilegar til ad greida allar vidurkenndar krofur ad
fullu. Koma slikar krofur eigendanna pvi ekki til athlutunar 4 grundvelli dkveeda
XVII. kafla laga nr. 21/1991 heldur er peim pé fyrst uthlutad og per greiddar pegar
allar vidurkenndar kréfur lanardrottna hafa verid greiddar, sbr. 1. mgr. 103. gr. a
laga nr. 161/2002. Geta peer pvi ekki talist krofur 1 skilningi 4. tl. 114. gr. laga nr.
21/1991.

bar sem telja verdur ad skyrlega komi fram 1 tilvitnudum skilmélum er gilda um
skuldabréf soknaradila ad pau séu vikjandi gagnvart 6llum 6drum krofum i
skilningi dkvaedis 4. tl. 114. gr. laga nr. 21/1991, og ad i pvi dkveedi sé skyrt kvedid
4 um ad krofur sem samid hafi verid um med peim heetti skuli koma ad baki 6llum
krofum skv. 109.-113. gr. laganna 1 peirri r60 sem akvadid tilgreinir, verdur krofu
soknaradila hathad og stadfest su afstada varnaradila ad krafa séknaradila skuli
njota rétthadar skv. 114. gr. laga nr. 21/1991.

Eftir pessum urslitum verdur soknaradila gert ad greida varnaradila malskostnad
sem pykir, eftir atvikum og med hlidsjon af umfangi malsins, vera haefilega
akvedinn 400.000 kronur.



Asgeir Magnusson héradsdomari kvedur upp arskurd pennan.

Urskurodarord:

Kréfum soknaradila, Credit Suisse International, & hendur varnaradila, Kauppingi
hf., er hafthad og stadfest ad krafa soknaradila skuli njota rétthadar eftir 114. gr.
laga nr. 21/1991.

Soéknaradili greidi varnaradila 400.000 kronur i malskostnad.

Asgeir Magnusson



