DOMUR

Héradosdoms Reykjavikur 15. juli 2016 i mali nr. E-2745/2012:
Kaupping hf.

(Grimur Sigurdsson hrl.)

gegn

HSBC Trinkaus Burkhardt og

(Einar Baldvin Axelsson hrl.)

Tass Wertpapierhandelsbank GmbH

(Sigurour Orn Hilmarsson hdl.)

I

Mal petta er hofdad af Kauppingi hf., Borgartini 26, Reykjavik, med stefnu
birtri 19. jini 2012 & hendur stefnda, HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Konigsallee
21/23, Diisseldorf, bPyskalandi.

Stefnandi stefndi sidan Tass Wertpapierhandelsbank GmbH, Am Untertor 4,
Hotheim am Taunus, Pyskalandi, inn 1 malid med sakaukastefnu, sem birt var 16.
jali 2014. 1 sakaukastefnu kemur fram ad pess sé¢ krafist ad sakaukastefndi verdi
varastefndi i malinu og ad sakaukakrofur verdi sameinadar krofum i frumsok. A
doémbpingi 26. februar 2015 voru malin i frumsdk og sakaukasék sameinud og upp
fra pvi rekin sem mal nr. E-2745/2012.

Stefnandi gerir par domkrofur ad rift verdi eftirfarandi sjo greidslum
stefnanda til adalstefnda: Hinn 9. juni 2008, ad fjarhed 2.838.028,50 evrur, vegna
vidskipta, dagsettra 4. jini 2008. Hinn 18. 4gust 2008, ad fjarhed 350.000,00 evrur,
vegna vidskipta, dagsettra 13. agtst 2008. Hinn 3. september 2008, ad fjarhad
315.237,26 evrur, vegna vidskipta, dagsettra 29. agtst 2008. Hinn 5. september
2008, ad fjarhaed 2.872.713,75 evrur, vegna vidskipta, dagsettra 2. september 2008.
Hinn 5. september 2008, ad fjarhed 2.662.861,67 evrur, vegna vidskipta, dagsettra
2. september 2008.

Hinn 12. september 2008, ad fjarhed 6.228.704,61 evrur, vegna vidskipta,
dagsettra 9. september 2008. Hinn 15. september 2008, ad fjarhed 9.110.691,06
Bandarikjadollarar, vegna vidskipta, dagsettra 10. september 2008.

bé krefst stefnandi pess ad adalstefndi greidi stefhanda 15.267.545,79 evrur
og 9.110.691,06 Bandarikjadollara med drattarvoxtum skv. 1. mgr. 6. gr. laga nr.
38/2001, um vexti og verdtryggingu, fra 6. september 2012 til greidsludags.

Loks krefst stefnandi pess ad adalstefnda verdi gert ad greida stefnanda

malskostnad.



Verdi adalstefnda ekki gert ad pola dom i malinu eru gerdar eftirfarandi
krofur 4 hendur varastefnda:

AQ rift verdi eftirtoldum greidslum stefnanda til varastefnda:

1. Greidslu hinn 9. juni 2008, ad fjarhed 2.838.028,50 evrur vegna
viodskipta, dagsettra 4. jani 2008.

2. Greidslu hinn 18. agast 2008, ad fjarhed 350.000,00 evrur vegna
vidskipta, dagsettra 13. agast 2008.

3. Greidslu hinn 3. september 2008, ad fjarhaed 315.237,26 evrur
vegna viOskipta, dagsettra 29. agust 2008.

4. Greidslu hinn 5. september 2008, ad fjarhaed 2.872.713,75 evrur
vegna viOskipta, dagsettra 2. september 2008.

5. Greidslu hinn 5. september 2008, ad fjarhaed 2.662.861,67 evrur
vegna viOskipta, dagsettra 2. september 2008.

6. Greidslu hinn 12. september 2008, ad fjarhaed 6.228.704,61 evrur
vegna viOskipta, dagsettra 9. september 2008.

7. Greidslu hinn 15. september 2008, ad fjarhed 9.110.691,06

Bandarikjadollarar vegna vidskipta, dagsettra 10. september 2008.
bess er i 60ru lagi krafist ad varastefndi greidi stefnanda 15.267.545,79

evrur og 9.110.691,06 Bandarikjadollara med drattarvoxtum, samkvemt 1. mgr. 6.
gr. laga nr. 38/2001, um vexti og verdtryggingu, fra 11. september 2014 til
greidsludags.

Pa er pess 1 pridja lagi krafist ad varastefnda verdi gert ad greida stefnanda
malskostnad samkvemt sidar framlogdum malskostnadarreikningi eda mati
réttarins.

Adalstefndi krefst pess adallega ad krofum stefnanda verdi visad fra domi.
Til vara krefst hann syknu af 6llum krofum stefnanda og til prautavara laekkunar a
stefnukrofum. I 6llum tilvikum krefst adalstefndi pess ad stefnandi verdi deemdur
til greidslu malskostnadar ad teknu tilliti til virdisaukaskatts.

Varastefndi krefst pess adallega ad krofum stefnanda i sakaukasok verdi
visad fra domi, til vara krefst varastefndi syknu af krofum stefnanda og til
prautavara ad krofufjarhaed stefnanda verdi lekkud verulega. I ollum tilvikum
krefst varastefndi pess ad stefnandi verdi demdur til greidslu malskostnadar ad
skadlausu, ad teknu tilliti til virdisaukaskatts, samkvemt malskostnadarreikningi
eda samkvaemt mati domsins med hlidsjon af hagsmunum malsins, vinnu 16gmanna
og 6drum peim kostnadi sem hlyst af medferd malsins.

Hinn 9. juli 2013 var fravisunarkrofu adalstefnda hrundid og hinn 24.
februar 2015 var fravisunarkréfu varastefnda hrundio.

Mal petta var fyrst domtekio ad lokinni adalmedferd 12. april 2016. Ekki
tokst ad leggja dom 4 malid innan 16gbundins frests og var malid endurflutt og
domtekid ad nyju 8. juli sl.

II



Hinn 28. april 2004 fekk stefnandi skrada utgafulysingu (e. Offering
Circular) vegna 4.000.000.000 evra skuldabréfattgafu til medallangs tima. {
skilmalum utgafulysingarinnar er m.a. ad finna dkvadi um nidurfellingu hagsmuna
og kaup 4 peim. Reglur um nidurfellingu innleystra skuldabréfa er ad finna i grein
7(1) en 1 grein 18 kemur samkvemt islenskri pydingu fram ad
,sumsyslusamningurinn, skuldbindingarskjalid, skuldabréfin (ad undanskildum
skilméala 2(b)), hofdustdlsmidarnir og vaxtamidarnir heyra undir og skulu talkast i
samremi vid ensk 16g. Skilmali 2(b) skuldabréfanna heyrir undir og skal talkast i
samremi vid islensk 16g.“ Gert var rad fyrir ad & grundvelli Utgafulysingarinnar
yrou gefnir ut verdvidaukar (e. Pricing Supplement). Hinn 19. mai 2004 gaf
stefnandi at verdvidauka vegna skuldabréfa ad nafnvirdi 600.000.000 med
breytilegum voxtum i tengslum vid fyrrnefnda Gtbodslysingu vegna 4.000.000.000
evra. Verdvidaukinn fékk ISIN- nimerid XS0192870250 og almenna nimerid
021987025. Samkvemt akveedum verdvidaukans var gjalddagi skuldabréfanna 21.
mai 2009. Vidskiptin foru pvi fram fyrir gjalddaga.

Skilmala skuldabréfautgafu stefnanda var jafnan ad finna i tveimur skjolum,
annars vegar svokalladri utgafulysingu (e. Base Prospectus eda Offering Circular)
og hins vegar svokolludum lokaskilmalum (e. Final Terms) eda svokolludum
verdvidaukum (e. Pricing Supplement).

Skuldabréfautgafurnar voru pannig uppbyggdar ad fyrst var birt
Gtgafulysing en & grundvelli hennar voru gefnir ut lokaskilmalar/verdvidaukar. {
utgafulysingunni voru tiltekin pau akvadi sem almennt giltu um skuldabréf i
vidkomandi utgafu. I lokaskilmalunum/verdvidaukunum var gerd nanari grein fyrir
skilmalum tiltekinna skuldabréfa sem stefnandi gaefi svo ut.

Hinn 17. desember 2004 fékk stefnandi skrada utgafulysingu (e. Offering
Circular) vegna 8.000.000.000 evra skuldabréfautgafu til medallangs tima. Gert var
rad fyrir ad 4 grundvelli utgafulysingarinnar yrdu gefnir ut verdvidaukar (e. Pricing
Supplement). Akvadi um nidurfellingu innleystra skuldabréfa og pau 16g, sem um
utgafuna giltu voru & sama veg og i fyrri utgafulysingu sem lyst er hér ad framan.
Hinn 23. mai 2005 gaf stefnandi ut verdvidauka vegna skuldabréfa ad nafnvirdi
1.000.000.000 evra med breytilegum voxtum i tengslum vid Utgafulysinguna.
Verdvidaukinn fékk ISIN-ntmerid XS0219823266 og almenna nUmerid
021982326. Samkvemt akvedum verdvidaukans var gjalddagi skuldabréfanna 25.
mai 2010 og foru vidskiptin pvi fram fyrir gjalddaga. Hinn 17. 4gust 2005 gaf
stefnandi Ut verdvidauka vegna skuldabréfa ad nafnvirdi 500.000.000 evrur med
breytilegum voxtum i tengslum vid fyrrnefnda utgéafulysingu vegna 8.000.000.000
evra. bessi verdvidauki fékk ISIN-numerid XS0226781242 og almenna niimerid
022678124 Samkvaemt akvedum verdvidaukans var gjalddagi skuldabréfanna 17.



agust 2012 og foru vidskiptin pvi fram fyrir gjalddaga.

Mal petta vardar greidslur stefnanda a skuldabréfunum sem hann gaf ut.

Eftirfarandi tafla synir paer greidslur sem stefnandi innti af hendi 1 juni, 4glst og

september 2008:

Vioskipta- [Uppgjors-{ Gjalddagi

dagur dagur skuldabr. | ISIN nimer Nafnvero bréfs | Greidd fjarhaeo | Gjald-midill
4.6.2008 [9.6.2008 |[21.5.2009 |XS0192870250 {3.000.000,00 2.838.028,50 EUR
13.8.2008 [18.8.2008 [ 17.8.2012 | XS0226781242 | 500.000,00 350.000,00 EUR
29.8.2008 [3.9.2008 [21.5.2009 [XS0192870250 330.000,00 315.237,26 EUR
2.9.2008 [5.9.2008 [21.5.2009 |XS0192870250 |3.000.000,00 2.872.713,75 EUR
2.9.2008 [5.9.2008 [25.5.2010 |[XS0219823266 |3.000.000,00 2.662.861,67 EUR
9.9.2008 |12.9.2008 | 25.5.2010 |XS0219823266 | 7.000.000,00 6.228.704,61 EUR
10.9.2008 [15.9.2008 [ 1.12.2009 | XS0206352824 | 10.000.000,00 |9.110.691,06 USD

Hinn 8. oktober 2008 sagdi stjorn stefnanda af sér og daginn eftir neytti
Fjarmalaeftirlitid heimildar i 100. gr. a. laga nr. 161/2002, um fjarmalafyrirteki,
sbr. 5. gr. laga nr. 125/2008, til ad taka yfir vald hluthafafundar i stefnanda og setja
yfir hann skilanefnd. Med urskurdi Héradsdoms Reykjavikur, uppkvednum 24.
noévember 2008, var stefnanda veitt heimild til greidslustddvunar sem sidar var
framlengd med Urskurdi héradsdoms 13. névember 2009. Hinn 25. mai 2009 var
stefnanda skipud slitastjorn & grundvelli akvaedis II til bradabirgda i 16gum nr.
44/2009. Slitastjorn gaf Gt innkollun til krofuhafa, dagsetta 6. juli 2009. Frestdagur
vid slitamedferd er 15. november 2008.

[ bréfi stefnanda, dagsettu 21. desember 2011, til HSBC Bank plc i London
kemur fram a0 stefnandi hafi ekki getad gengid ut skugga um hvort HSBC hafi i
eigu sinni gegnum HSBC Bank plc med beinum hatti eda i gegnum eitt af
dotturfélogum sinum tilgreind skuldabréf sem agreiningur mals pessa lytur ad.
Reynist moéttakandi bréfsins ekki vera moétadili stefnanda i vidskiptunum, er pess
0skad ad hver sa motadili hafi verid. Erindid var itrekad i bréfi, dagsettu 27. jantar
2012 og jafnframt upplyst ad HSBC 4 irlandi hefdi upplyst ad félagid hefdi ekki
fundid skjalfest gogn eda upplysingar um endurkaupavidskiptin. I bréfi, dagsettu 1.
febraar sama ar upplysti HSBC Bank plc ad eftirgrennslan peirra vegna erindis
stefnanda veeri ekki lokid en talid veri ad henni yrdi lokid 8. febraar 2012. 1 bréfi
sidasnefndan dag stadfesti HSBC Bank plc ad hann hefdi engar upplysingar undir
hondum um umraedd vidskipti.

Med tolvuposti 15. februar 2012 var 6skad upplysinga um adkomu

adalstefnda ad endurkaupum peim, sem mal petta Iytur ad. I svari adalstefnda 22.




sama manadar er stadfest ad hafi vitneskju um vidskiptin en ad pau vidskipti hafi
ekki verid milli stefnanda og einhverra af einingum innan HSBC samsteypunnar,
heldur sé¢ um ad raeda vidskipti milli vidskiptavinar adalstefnda og Kaupthing Bank
Luxembourg. Adalstefndi hafi einungis verid banki seljandans og sem slikur athent
hina seldu hagsmuni ad fyrirskipun vidskiptavinar sins til kaupandans. Vegna
bankaleyndar s¢ adalstefnda 6heimlt ad upplysa um hver vidskiptavinur hans sé.

Stefnandi sendi adalstefnda bréf, dagsett 2. mars 2012, par sem 6skad var
eftir pvi ad adalstefndi nefndi pann skjolsteding sinn eda skjolsteedinga sina vegna
umraddra endurkaupavidskipta og jafnframt ad upplyst yrdi hvort hann eda peir
hefdu komid fram sem adalrétthafar og/eda rétthafar. Jaftnframt var pess 6skad ad
adalstefndi legdi fram per upplysingar, sem hann byggi yfir, um adra adila sem
hann teldi ad hefdu einhverja hagsmuni af umraeddum skuldabréfum. [ bréfi til
adalstefnda 19. mars 2012 voru gefnar skyringar a islenskri gjaldprotaskiptaloggjof
og jafnframt var pess 6skad ad svor barust vid fyrra erindi stefnanda eigi sidar en
26. sama manadar. Verdur ekki séd ad frekari bréfasamskipti hafi att sér stad milli
adila i kjolfariod.

I

Um adild sina visar stefnandi til pess ad hann sé¢ fjarmalafyrirteki i
slitamedferd. begar visad er til stefnanda i pessu skjali s€, auk stefnanda i pvi formi
sem hann er i dag, einnig att vid Kaupping Bunadarbanka hf., KB banka hf. og
Kaupping banka hf. Samkvaemt 1. mgr. 10. gr. tilskipunar 2001/24/EB, um
endurskipulagningu og slit fjarmalastofnana, skuli lanastofnun slitid i samraemi vid
16g og méalsmedferd heimaadildarrikis. Af 16. mgr. adfararorda og 1. 1id 2. mgr. 10.
gr. tilskipunar 2001/24/EB leidi ad 16ggjof pess rikis sem teljist vera heimariki vid
slit fjarmalafyrirteekis skuli gilda vid slit fjarmalafyrirtekis og ad domstdlar
viokomandi rikis skuli hafa domsvald i malum sem tengist gjaldproti
fjarmalafyrirtaekja, p.m.t. riftun radstafana.

Af halfu stefnanda er jaftnframt bent 4 a0 samkvemt 4. mgr. 103. gr. laga nr.
161/2002, sbr. 7. gr. laga nr. 44/2009, megi vid slitamedferd stefnanda krefjast
riftunar eftir sému reglum og gilda um riftun rddstafana vid gjaldprotaskipti. Oll
akvedt XX. kafla laga nr. 21/1991, um gjaldprotaskipti o.fl., gildi vid
slitamedferdina med sama heetti og vid hefobundin gjaldprotaskipti.

Stefnandi byggir riftunarkrofu sina 4 pvi ad greidslur stefnanda til
adalstefnda hafi verid greidd fyrr en edlilegt var en slikar greidslur séu riftanlegar
samkvaemt 1. mgr. 134. gr. laga nr. 21/1991. Telur stefnandi ad pau prja skilyrdi,
sem tilgreind séu 1 adkvadinu séu fyrir hendi, baedi gagnvart adalstefnda og

varastefnda. Samkvemt dkveedinu purfa eftirfarandi prju skilyrdi ad vera uppfyllt



til pess ad greidsla skuldar sé riftanleg:

[ fyrsta lagi byggir stefnandi 4 pvi ad greidslurnar hafi att sér stad 4 sidustu
sex manudum fyrir frestdag sem hafi verid 15. ndvember 2008. Stefnandi hafi greitt
skuld sina samkvemt skuldabréfunum & timabilinu 9. jani 2008 til 15. september
2008 og pannig hafi greidslurnar att sér stad a sidustu sex manudum fyrir frestdag.
Samkvemt 134. gr. laga nr. 21/1991 beri ad mida vid pad timamark pegar
athending fjadrmuna fari fram.

[ 60ru lagi byggir stefnandi 4 pvi ad greidslurnar hafi verid inntar afhendi
fyrr en edlilegt var par sem gjalddagi skuldabréfanna hafi verid 21. mai 2009 i
flokki XS0192870250, 17. agust 2012 i flokki XS0226781242, 20. oktober 2009 i
flokki XS0232537471, 25. mai 2010 i flokki XS0219823266 og 1. desember 2009 i
flokki XS0206352824. Stefnandi hafi greitt adalstefnda skuld sina & timabilinu 9.
juni 2008 til 15. september 2008. Skuldin hafi pvi verid greidd a.m.k. hélfu ari og
allt ad fjorum arum fyrir gjalddaga. Skuld, sem greidd sé fyrir gjalddaga, teljist
almennt hafa verid greidd fyrr en edlilegt var i skilningi 134. gr. laga nr. 21/1991.

Stefnandi visar til pess ad 8. oktober 2008 hafi stjorn stefnanda af sér og
hinn 9. oktober 2008 hafi Fjarmalaeftirlitio tekid yfir vald hluthafafundar i
stefnanda og sett yfir hann skilanefnd. Hafi stefnandi verid tekinn til slitamedferdar
i kjolfarid. Stefnandi telur ljost ad ef ekki hefdi komid til hinna riftanlegu greidslna
hefdi adalstefndi mals pessa aldrei fengid kréfur sinar greiddar 4 gjalddaga, hvorki i
heild né ad hluta en hefdi pess i stad eignast krofur vid slitamedferd stefnanda.
Ljost sé ad vid slitamedferd stefnanda muni almennar krofur ekki greidast ad fullu
og ekki fyrr en 16ngu eftir gjalddaga. Stefnandi bendir 4 ad pad raski jafnredi
krofuhafa vid slitamedferd stefnanda ef sumir peirra, sem med réttu hefou att ad
eiga krofu vid slitamedferdina, fa krofur sinar greiddar ad fullu. Pannig hafi
greidslur stefnanda til adalstefnda verid til hagsbota med otilhlydilegum heetti fyrir
adalstefnda 4 kostnad annarra krofuhafa. Gangi krofur stefnanda hins vegar eftir,
muni stefndu njota jafns réttar & vid samberilega krofuhafa og pannig sé krofugerd
stefnanda um riftun greidslna @tlad ad skapa jafnredi milli krofuhafa.

[ pridja lagi telur stefnandi ekki liggja fyrir ad greidslurnar hafi verid
edlilegar eftir atvikum, sbr. nidurlag 1. mgr. 134. gr. laga nr. 21/1991. Stefnandi
telur ad pessi lidur lagagreinarinnar feli i sér undantekningu sem beri ad skyra
prongt, auk pess sem adalstefndi beri sonnunarbyrdina fyrir pvi ad hun eigi vio.

Stefnandi tekur fram ad til pess ad undantekningin i 134. gr. laganna um ad
greidslurnar hafi virst venjulegar eftir atvikum geti mogulega att vid, hafi greidslur
sem pessar, par sem skuld er greidd 1ongu fyrir gjalddaga, m.a. purft ad vera
venjulegar i vidskiptum milli adila. Stefnandi byggir a pvi ad uppgreidsla
skuldabréfa fyrir gjalddaga hafi ekki verid venjuleg i1 vidskiptum milli stefnanda og



adalstefnda.

Af halfu stefnanda er a pad bent ad jafnvel pott stefnanda hafi verid heimilt
a0 kaupa skuldabréf samkvemt hefobundnum skilmalum skuldabréfsins, breyti pad
engu um ad greidslurnar séu riftanlegar. Akvadi sem heimili skuldara ad kaupa
eigin skuld hafi somu réttardhrif og uppgreidsluheimild. Ekki sé haegt ad fallast &
a0 akvaeoi 1 skuldabréfi um ad pratt fyrir tilgreindan gjalddaga megi eda beri avallt
a0 greida upp skuldina fyrr, gangi framar riftunarreglu 134. gr. laga nr. 21/1991. Ef
su veeri raunin veaeri avallt haegt ad undansemja sig riftunarreglum.

Stefnandi tekur fram ad med pessu sé pvi ekki haldid fram, ad innlausnar-
og endurkauparéttur s¢ almennt 6logmaetur i skuldabréfum. Logmaett ad askilja
slikan rétt, baedi fyrir skuldara og krofuhafa, en slik samningsdkvaedi viki po fyrir
riftunarreglum gjaldprotalaga. ba skipti ekki mali gagnvart riftunarreglum
gjaldprotaskiptalaga pott greidsla 4 skuld myndi almennt teljast 16gmet ad 6llu
leyti. Radstofun geti verid riftanleg & peim grundvelli pott hin hafi ekki verid
0logmeet, sviksamleg eda saknam af halfu peirra sem stodu ad henni.

Stefnandi bendir jafnframt & ad riftun a greidslu skuldar sé ekki atlad ad
ogilda skuldabréfin eda adra loggerninga sem hafi verid grundvollur ad pvi ad
skuldir stefnanda vid adalstefnda voru greiddar fyrir gjalddaga. Riftunin beinist
eingdngu ad pvi ad hnekkja greidslunum sjalfum og endurheimta i peningum pann
hagnad eins krofuhafa sem sé & kostnad annarra og raski pannig ad Obreyttu
jafnredi krofuhafa. Stefnandi getur pess einnig ad riftunarregla 134. gr. laga nr.
21/1991 sé hlutleeg regla sem leidi til riftunar, pratt fyrir ad loggerningar ad baki
greidslu skuldar hafi verid logmatir og allir adilar hafi verid i godri tra.
Meginreglan sé su ad huglaeg afstada skuldara eda kréfuhafa skipti engu mali fyrir
riftun greidslunnar.

Stefnandi telur ad rdada megi af Ollu framangreindu ad uppgreidsla
skuldanna rumlega einu ari fyrir gjalddaga hafi ekki verid edlileg eftir atvikum.
Ekkert 1 vidskiptasambandi adila hafi gefid tilefni til ad atla ad slik venja veeri i
gildi og pess hattar uppgjor skulda hefou ekki tidkast 4dur milli stefnanda og
adalstefnda. Pa hafi ekki hvilt 4 stefnanda skylda, hvorki samkvemt 16gum né
samningum, til ad greida skuldabréfin fyrir gjalddaga peirra. Stefnandi visar til pess
ad pad s¢ stefndu ad syna fram 4 ad greidslur skuldanna, sem 6umdeilanlega hafi
verid inntar af hendi fyrir gjalddaga, séu pratt fyrir allt venjulegar eftir atvikum.
bad hafi peir ekki gert.

Stefnandi byggir endurgreidslukréfu sina & 142., sbr. 143. gr. laga nr.
21/1991. Stefnandi telur ad greidsla krafnanna hafi ordid til pess ad adalstefndi hafi
audgast um fjarhed sem nemi 15.267.545,79 evrum og 9.110.691,06
Bandarikjadollurum. Adalstefndi hefdi ekki fengid krofurnar greiddar 4 gjalddaga



en pess 1 stad eignast krofu vid slitamedferd stefnanda. Tjon stefnanda nemi somu
fjarhed og audgun adalstefnda og séu pvi uppfyllt skilyrdi fyrir endurgreidslu a
grundvelli 1. mgr. 142. gr. laga nr. 21/1991.

Um adild adalstefnda hefur stefnandi visad til pess ad adalstefndi hafi ekki
fyrr en 18. mars 2014 upplyst um adkomu varastefnda ad malinu i bokun sem 16gd
var fram i pinghaldi pann dag. Hins vegar bendi gogn malsins, m.a. upplysingar fra
Euroclear Bank um bankareikning adalstefnda, til pess ad umraddar greidslur hafi
gengid inn 4 pann reikning. Par sem adalstefndi hafi verid mottakandi greidslunnar
fra stefnanda s¢ krofunni réttilega beint ad honum. Adalstefnda beri pvi ad greida
stefnanda tjon busins 4 grundvelli 142. gr. laga nr. 21/1991, enda sé tjon busins
samsvarandi audgun adalstefnda.

Stefnandi beinir riftunarkrofu sinni og endurgreidslukrofu jafnframt &
hendur varastefnda, Tass Wertpapierhandelsbank GmbH. Varastefnda s¢ stefnt til
vara a grundvelli yfirlysinga adalstefnda um ad varastefndi hafi verid gagnadili
stefnanda 1 umraeddum vidskiptum. Stefnandi visar til pess ad skilyrdi 19. gr. laga
nr. 91/1991, um medferd einkamala, séu uppfyllt i malinu og verdi adalstefnda ekki
gert ad pola dom, séu somu domkréfur gerdar 4 hendur varastefnda. Stefnandi
byggir a sambarilegum malatilbunadi, lagatilvisana og malsastedna gagnvart
varastefnda og byggt er 4 gagnvart adalstefnda. [ varasok byggir stefnandi 4 pvi ad
adalstefndi hafi verid milligdnguadili um vidskipti varastefnda en varastefndi hafi
att vorslureikning fyrir fjirmalagerninga hja adalstefnda, sem og bankareikning. ba
hefur stefnandi visad til pess ad svo virdist sem fyrir liggi ad varastefndi hafi verid i
samskiptum vi0 stefnanda og einnig aflad seljenda ad hlutdeild i
allsherjarskuldabréfum en hafi neitad ad upplysa hverjir peir veru. bvi teljist
varastefndi  hafa verid krofuhafi stefnanda 4 grundvelli umreddra
skuldabréfautgafna og ad varastefndi hafi fengid krofur sinar samkvaemt peim
greidda med greidslu stefnufjdrhadar. Med peim greidslum hafi varastefndi fengid
krofur sinar greiddar mun fyrr en edlilegt var, enda hafi greidslurnar verid inntar af
hendi 16ngu fyrir gjalddaga peirra. Greidslurnar séu pvi riftanlegar 4 grundvelli
134. gr. laga nr. 21/1991 og beri varastefnda ad endurgreida stefnanda audgun sina
af uppgreidslu skuldanna, sem jafnframt nemi tjoni stefnanda, sbr. 142. gr. somu
laga.

Um lagar6k umfram pad, sem pegar er komid fram, visar stefnandi til pess
a0 krofur hans skiptist 1 tvennt, annars vegar riftunarkréfu 4 grundvelli 134. gr. laga
nr. 21/1991 og hins vegar fjarkrofu 4 grundvelli 142. gr. somu laga. Krafist sé
drattarvaxta af allri fjarhedinni frd og med pingfestingardegi ad pvi er vardar
adalstefnda en fra 11. september 2014 1 tilviki varastefnda. Drattarvaxtakrofurnar

eigi krafan sér stod i III. kafla laga nr. 38/2001, um vexti og verdtryggingu, sbr. 4.



mgr. 5. gr. og 1. mgr. 6. gr. laganna. Stefnandi visar um sakaukastefnu og
sameiningu mala til dkvaeda 3. mgr. 19. gr. og c-lidar 1. mgr. 30. gr. og 27. gr. laga
nr. 91/1991, um medferd einkamala, og um malskostnadarkréfu sina til 129. og
130. gr. laganna. Pa visar stefnandi til dkveda 4. mgr. 103. gr. laga nr. 161/2002,
um fjarmalafyrirtaeki, sbr. 2. gr. laga nr. 146/2011, og jafnframt til akvaeda 3. og 4.
mgr. 101. gr. laga nr. 161/2002.

v

Adalstefndi byggir syknukrofu sina i fyrsta lagi 4 adildarskorti med visan til
2. mgr. 16. gr. laga nr. 91/1991. Engin vidskipti hafi att sér stad 4 milli adalstefnda
og stefnanda en eins og framlogd gdgn beri med sér hafi adalstefndi fengid
fyrirmeli fra vidskiptavini sinum, varastefnda i malinu, um ad eiga umredd
vidskipti og hafi pau pvi att sér stad milli stefnanda og varastefnda. Adalstefndi
hafi einungis haft hlutverk banka og vorsluadila verdbréfa fyrir seljanda
hagsmunanna. Jafnframt beri framlagdir s6lusedlar fra varastefnda og stefnanda
ekki med sér ad adalstefndi hafi att patt 1 vidskiptunum. Loks verdi ekki rddid af
gdgnum malsins ad adalstefndi hafi notid poknunar eda hagnadar af vidskiptunum.
Hins vegar liggi fyrir samkvemt ummelum 1 greinargerd varastefnda ad
varastefndi hafi fengid kaupverdid greitt, pott hann hafi sidar greitt pad til ad selja
onafngreindum adila.

Adalstefndi byggir 4 pvi ad hann hafi ekki tekid vid peim fjdrmunum, sem
stefnandi segist hafa greitt, en greidsla inn 4 reikning adalstefnda hja Clearstream
Luxemborg syni einungis ad hann hafi tekid vid peningum inn & reikning
vidskiptavinar sins, likt og bankar geri pegar greitt er med milliferslu peninga.
Adalstefndi hafi pvi 1 raun eingdngu gegnt hlutverki greidslustadar en enga adild att
a0 réttarsambandi greidanda og vidtakanda fjarmunanna. bvi sé 1jost ad adalstefndi
geti ekki att adild ad riftunarmali samkvaemt 134. gr. laga nr. 21/1991, um
gjaldprotaskipti o.fl., og beri pvi ad sykna hann vegna adildarskorts. Ad pessu leyti
visar adalstefndi til nidurstodu Hestaréttar {slands i domum réttarins i malum nr.
702/2011 og nr. 427/2005.

Fallist domurinn ekki 4 framangreint, byggir adalstefndi a pvi ad ekkert
skuldarsamband hafi verid milli adalstefnda og stefnanda, jafnvel pott adalstetndi
teldist hafa verid seljandi i vidskiptunum. Riftunarregla 134. gr. laga nr. 21/1991
komi eingongu til alita gagnvart peim sem fai greidda skuld og hafi beinlinis hag af
pvi. bvi verdi ad liggja fyrir med Oyggjandi heetti ad adalstefndi hafi att tiltekna
greidslu sem krofuhafi hennar og sé, sem greiddi greidsluna, hafi innt hana af hendi
sem skuldari greidslunnar. Skuldarsamband sé¢ & milli ttgefanda, hér stefnanda, og

sameiginlegra vorsluhafa. P4 visar adalstefndi til pess ad par sem fyrir liggi ad



greidslur vegna vidskiptanna hafi farid inn 4 reikning varastefnda, sé 1jost ad
adalstefndi hafi ekki hagnast 4 greidslunum. I ljési framangreinds geti adalstefndi
ekki att adild ad riftunarkrofu 4 grundvelli 134. gr. framangreindra laga sem leidi til
pess ad sykna beri adalstefnda af 6llum kréfum stefnanda.

Fallist domurinn ekki 4 syknu vegna adildarskorts, byggir adalstefndi
syknukrdfu sina 1 60ru lagi & pvi ad ensk 16g gildi um 16gskipti adila og ad vikja
megi fra 1. og 2. mgr. 99. gr. laga nr. 161/2002, um fjarmalafyrirteeki. Adalstefndi
visar einkum til akveda d- og n-lida 2. mgr. lagagreinarinnar. Samkvaemt
sidarnefndu akvaedi verdi 16ggerningur ekki ogiltur ef sa, sem hefur hag af pvi ad
slikur 16ggerningur haldi gildi sinu, leggur fram fullnegjandi sénnun 4 pvi ad um
loggerninginn eigi ad gilda 16g annars rikis og ad par sé ekki ad finna
ogildingarreglu sem taki til pess tilviks sem um radir. Akvadi pessu hafi verid
®tlad ad innleida 30. gr. tilskipunar Evropupingsins og radsins 2001/24/EB fra 4.
april 2011, um endurskipulagningu og slit lanastofnana, en tilskipunin hafi verid
tekin upp i heild sinni i samninginn um Evropska efnahagssvadid. I 30. gr.
tilskipunarinnar segi ad dkvaodi 10. gr. hennar, sem kvedur & um ad lanastofnun
skuli slitid 1 samraemi vid 16g, reglur og malsmedferd sem i gildi sé i heimarikinu,
p. @ m. vardandi pad hvort 16ggerningar, sem eru 6llum ldnadrottnum skadlegir, séu
ogildir, 6gildanlegir eda skorti réttarvernd, skuli ekki gilda ef sa sem hag hefur af
pessum 16ggerningum leggur fram sannanir um ad gerningurinn falli undir 16g
annars adildarrikis en heimaadildarrikisins og ad pau 16g bjodi engin Urraedi til ad
vefengja gerninginn sem um raedir. bvi sé pad forsenda riftunar ad skilyrdi hennar
séu badi uppfyllt i heimariki, p.e. 4 Islandi, og samkvemt enskum 16gum &
grundvelli skilmala. Stefnandi hafi ekki sannad ad skilyrdi enskra laga fyrir riftun
séu uppfyllt en hann beri hallann af peim sonnunarskorti. Samkvamt enskum
16gum séu skilyrdi riftunar ekki fyrir hendi, svo sem framlogd gdgn beri med sér,
og beri pvi pegar af peirri astedu ad sykna adalstefnda af 6llum krofum stefnanda.

Adalstefndi byggir syknukrofu sina jafnframt & pvi ad skilyrdi riftunar
samkvamt 134. gr. laga nr. 21/1991 séu ekki uppfyllt i mélinu, p.e. ad um greidslu
skuldar hafi verid ad rada, ad hin hafi verid greidd fyrr en edlilegt var og ad
greidslan hafi ekki verid edlileg eftir atvikum. Stefnandi beri sonnunarbyrdina &
peirri fullyrdingu ad framangreind skilyrdi séu uppfyllt.

[ fyrsta lagi visar adalstefndi til pess ad ekki hafi verid um greidslu 4 skuld
a0 reda, heldur kaup og sélu 4 hagsmunum 1 allsherjarskuldabréfum sem hafi verid
stadgreidsluvidskipti. Um skuldarsamband hafi ekki verid ad reda milli adila og
pvi hafi ekki verid um skuld ad reda i skilningi akvaedisins. [ 6dru lagi hafi kaup
stefnanda & hagsmunum 1i allsherjarskuldabréfum verid edlileg, enda s¢ pad rikjandi

markadsvenja ad bankar kaupi eigin hagsmuni i slikum bréfum sem peir gefa tt



sjalfir a grundvelli Gtgafulysinga af pvi tagi sem hér um reedir. Jafnvel pott talid
yrdi um ad reda greidslu skuldar, hafi greidslan af pessum rokum virst edlileg eftir
atvikum.

Adalstefndi bendir 4 ad samkvemt dkvaedum allsherjarskuldabréfanna gildi
annars vegar sérstakar reglur um innlausn og par af leidandi heimild utgefanda
(stefnanda) til pess greida upp skuld samkvaemt vidkomandi allsherjarskuldabréfi
og hins vegar sérstakar reglur um heimild utgefanda til ad kaupa sjalfur hagsmuni i
pvi.

[ grein 7 i utgafulysingunum sé fjallad um innlausn og kaup og par segi i
1id (a) ad gert sé rad fyrir ad utgefandi innleysi viokomandi allsherjarskuldarbréf &
gjalddaga og ad reikna eigi Ut innlausnarverd eins og nanar sé lyst i
Gtgafulysingunni. I 1id (b) sé fjallad um heimild til ad innleysa allt bréfid fyrir
gjalddaga vegna skattalegra astedna, ad uppfylltum tilteknum skilyrdum. Gert sé
rad fyrir ad innlausnarverd verdi pa reiknad at i samraemi vid 1id (e). P4 sé 1 lidum
(c) og (d) meelt fyrir um innlausnarrétt utgetanda og handhafa allsherjarskuldabréfa,
sé sérstaklega samid um pad. Slikar innlausnir fari eftir nanar tilgreindum reglum
sem ekki eigi vid 1 1 pessu mali. Um kaup eigi hins vegar vid lidur (h) sem meli
fyrir um rétt utgefanda eda sérhvers dotturfélags hans til ad kaupa bréfio a
einhverju verdi 4 opnum markadi eda 4 annan veg. Utgefandi megi halda slikum
bréfum, enduratgefa pau, endurselja pau eda, samkvamt vali utgefanda, afthenda til
einhvers greidsluadila til afskraningar. Ad lokum segi 1 110 (1) ad 611 bréf, sem séu
innleyst, skuli afskra an tafar og 6ll bréf, sem séu keypt samkvemt 110 (h) og eigi
a0 afskra, skuli framsend til so6luadila og verdi pau hvorki enduratgefin né
endurseld.

Samkvaemt pessum skilméalum sé pvi gerdur skyr greinarmunur & pvi annars
vegar ad greida upp skuld samkvamt allsherjarskuldabréfinu 4 gjalddaga og fyrir
gjalddaga (innlausn) og hins vegar ad kaupa hagsmuni i bréfinu (kaup). I malinu
liggi fyrir ad innlausn for ekki fram i samraemi vid framangreinda skilmala en pad
leidi til pess ad allsherjarskuldabréfio hafi ekki verid greitt upp fyrir gjalddaga pess.
[ pessu sambandi visar adalstefndi til upplysinga fra Bloomberg sem syni ad eint 4
arinu 2012 hafi tilteknar fjdrhadir umraeddra allsherjarskuldabréfa enn verid
ogreiddar. Allsherjarskuldabréfin hafi pvi ekki verid innleyst og afskrad i samremi
vid framangreindar reglur skilmalanna um slika afskraningu, heldur hafi pau enn
verid utistandandi og ogreidd. Hins vegar hafi stefnandi keypt hagsmuni i
umraeddum allsherjarskuldabréfum i samraemi vid adkvadi bréfanna sem veiti
honum rétt til ad eiga vidskipti med pau hvenaer sem er, 4 hvada verdi sem er, a

opnum markadi eda 4 annan hatt og 4 eftirmarkadi sem fjarfestir.



Af gégnum verdi radid ad peir hagsmunir, sem stefnandi keypti af
adalstefnda, hafi verid mjog litill hluti af heildarnatnverdi allsherjarskuldabréfanna
og pvi hafi ekki verid um ad raeda uppgreidslu a viokomandi allsherjarskuldabréfi
(innlausn) eftir peim reglum sem um slikt gildi i atgafulysingunum. Adalstefndi
byggir pvi 4 pvi ad stefnandi hafi keypt vidkomandi hagsmuni i
allsherjarskuldabréfi i samremi vid dkvaedi pess gegn stadgreidslu og pvi hafi verid
um raeda stadgreidsluvidskipti med hagsmuni i bréfinu en ekki greidslu a skuld
fyrir gjalddaga (innlausn). Visar adalstefndi m.a. til pess ad i gognum malsins komi
fram ad tegund vidskiptanna s¢é ,,markadspontun® og ad um sé ad reda stadfestingu
a ,,s0lu“ adalsstefnda &  tilteknum  hagsmunum 1  vidkomandi
allsherjarskuldabréfum. ba komi jafnframt fram i gognum ad verd geti haekkad eda
leekkad og ad fyrri hagnadur purfi ekki endilega ad endurspegla framtidar hagnad.
Gognin beri pannig med sér ad vera stadfesting adila malsins & pvi ad um
stadgreidsluvidskipti hafi verid ad reda en ekki uppgreidsla & skuld. Ekki geti pvi
komid til beitingar dkvada 134. gr. laga nr. 21/1991.

Adalstefndi métmeelir fullyrdingu stefnanda i stefnu um ad 16g nr. 21/1991
viki til hlidar meginreglunni um samningsfrelsi adila og par med dkvedum
utgafulysingarinnar um framangreindar kaupheimildir tUtgefanda. Riftunarreglur
gjaldprotalaganna geti ekki breytt venjulegum stadgreidsluvidskiptum 1
skuldagreidslur.

Adalstefndi motmeelir sem rangri fullyrdingu stefnanda i stefnu um ad hann
hafi  verid krofuhafi stefnanda. Stefnandi hafi keypt hagsmuni 1
allsherjarskuldabréfi sinu 1 samremi vid heimild i skilmalum pess en slikir
hagsmunir séu ekki skuldabréf i skilningi islensks krofuréttar. Ekki hafi pvi verid
um pad ad reda ad eigandi hagsmunanna hafi pegar hagsmunirnir voru keyptir
eignast krofu 4 hendur stefnanda sem utgefanda allsherjarskuldabréfsins og heldur
ekki ad stefnandi veeri skuldari gagnvart peim. Ekkert skuldarsamband hafi pvi
verid milli stefnanda og eiganda hagsmunanna pegar umradd vidskipti hafi att sér
stad. Almennir skilmélar um vidskipti med hagsmuni i allsherjarskuldabréfunum
komi fram i utgafulysingum peirra par sem fjallad s¢ um form bréfa sem gefin eru
ut undir skuldabréfarammanum. Par segi m.a. ad sérhverjir hagsmunir verdi gefnir
ut til handhafa og ad annad hvort geti verid um ad raeda timabundid eda varanlegt
allsherjarskuldabréf. [ badum tilvikum sé bréfid afhent almennum vérsluadila (e.
Common Depositary) fyrir Euroclear Bank S.A./N.V. sem rekstraradila Eurocelar-
kerfsins og Clearstream Luxemborg-kerfisins, & upphaflegum utgafudegi eda fyrr.
b4 segi jafnframt ad pegar utgefandi greidi hofudstol eda vexti af slikri
hofudstolsfjarhaed allsherjarskuldabréfsins, skuli utgefandi medhdndla handhafa

bréfsins sem handhafa slikrar hofudstolsfjarhaedar i samremi vid og samkvaemt



skilmalum pess og ad hugtakid ,.handhafi skuldabréfsins® og tengt ordalag skuli
talkad i samremi vid pad. Adalstefndi bendir & ad gert sé rad fyrir ad atborganir
hofudstols, vaxta og annarra fjairhada, sem purfi ad greida samkvamt varanlegu
allsherjarskuldabréfi, skuli framkvaemdar i gegnum Euroclear eda Clearstream
Banking, société anonume Luxembourg, gegn framvisun eda athendingu varanlega
allsherjarskuldabréfsins. Greidslurnar skuli inntar af hendi til handhafa
allsherjarskuldabréfsins og eigendur hagsmuna i allsherjarskuldabréfinu geti adeins
leitad til Euroclear eda Clearstream, eftir pvi sem vid eigi, um greidslu & sinum
hagsmunum i bréfinu. Samkvamt skilmalunum liggi pvi fyrir ad skuldarsamband 4
grundvelli allsherjarskuldabréfsins stofnist milli utgefanda bréfsins og sameiginlegs
vorsluhafa pess sem sé¢ handhafi og eigandi bréfsins samkvamt skilmalum pess.
Slikt samband stofnist hins vegar ekki milli utgefanda og peirra sem sidar kaupi
hagsmuni i allsherjarskuldabréfinu & eftirmarkadi med slika hagsmuni. Eingdngu
sameiginlegur ~ vorsluadili  eigi krofuréttindi 4 hendur  Utgefanda
allsherjarskuldabréfanna  sameiginlegum vorsluadila enda geti utgefandi
allsherjarskuldabréfsins ekki komist einhlida hja peirri skyldu sinni ad greida
honum heildarfjarhaed skuldabréfsins, hvort sem einu lagi eda einstaka hluta pess.
Getur pvi aldrei komid til pess ad eigandi hagsmuna i allsherjarskuldabréfi sé
krofuhafi utgefanda og Utgefandi skuldari hans. I pessu sambandi visar adalstefndi
til nidurstodu Haestaréttar {slands i mali réttarins nr. 398/2011 fra 12. oktéber 2011
par sem rétturinn hafi talid eiginlegt krofuréttarsamband samkvemt islenskum
krofurétti vera milli ttgefanda bréfs og sameiginlegs vorsluadila pess (p.e.
handhafa og eiganda allsherjarskuldabréfsins) pegar um sé ad raeda
allsherjarskuldabréf, eins og mal petta fjalli um. Af pessum sékum beri ad sykna
stefnda af krofum stefnanda vegna adildarskorts. ba hafi ekkert skuldarsamband
verid milli adalstefnda og pess, sem atti hagsmuni i allsherjarskuldabréfi pvi sem
stefnandi gaf ut.

Adalstefndi byggir einnig 4 pvi ad akvordun kaupverds syni ad ekki hafi
verid um ad raeda uppgreidslu skuldar, enda hafi kaupverd hagsmunanna verid i
samreemi vid markadsverdmeati peirra og O6hdd é4kvaedum  skilmala
allsherjarskuldabréfsins ad pvi er vardar hofudstol og vexti. Kaudverdid hafi pvi
ekki numid uppgreidsluverdometi @tladra skulda, heldur verid legra en nafnverd.

Adalstefndi visar sérstaklega til pess ad reglan um samruna réttinda og
skyldna komi ekki til alita, enda byggi stefnandi ekki krofur sinar i mélinu 4 henni
og pvi séu sidar fram komnar motbarur 4 peim grundvelli of seint fram komnar. Allt
a0 einu sé ljost ad samkvaemt utgafulysingum gildi ensk 16g gildi um
allsherjarskuldabréfin. Meginregla islensks réttar um ad krafa samkvemt

allsherjarskuldabreéfi falli nidur pegar réttindi og skyldur komist 4 sému hendi, gildi



ekki 1 enskum rétti, heldur sé reglan st ad skuldari allsherjarskuldabréfs geti eignast
bréfid eda hagsmuni 1 pvi, an pess ad skuld samkvaemt pvi falli nidur og geti par af
leidandi 4tt vidskipti med bréfid allt fram ad gjalddaga pess. Hafi pvi motbarur
stefnanda, sem byggi 4 framangreindri meginreglu islenskra laga, ekkert gildi i
logskiptum adila. Jafnvel pott talid yrdi ad hin islenska meginregla gilti, séu
skilyroi til ad vikja fra henni uppfyllt. Eigendur hagsmuna i allsherjarskuldabréfum
séu ekki krofuhafar ad islenskum rétti og peir eigi pvi ekki krofu 4 hendur
utgefanda allsherjarskuldabréfs. boétt utgefandi kaupi hagsmuni 1 bréfi, ttgefnu af
honum sjalfum, eignist hann ekki krofu 4 hendur sjalfum sér par sem engin krafa
fylgi hagsmunum i slikum bréfum. Til pess a0 um samruna réttinda og skyldna sé
a0 reda 1 tengslum vid allsherjarskuldabréf, purfi utgefandi ad kaupa krofu
handhafa allsherjarskuldabréfsins, i pessu tilviki Euroclear Bank S.A./N.V., en pad
s¢ hins vegar einungis hinn sameiginlegi vorsluadili sem eigi krofu & hendur
utgefanda a grundvelli allsherjarskuldabréfsins.

Adalstefndi telur ad jafnvel pott talid yrdi ad skuldarsamband vari milli
adila og ad reglan keemi af peim sokum til alita, s¢ samt sem adur heimilt ad vikja
frd henni par sem vid kaup utgefanda a eigin skuldabréfi verdi ekki litid svo a ad
oOhjdkvemilega s¢ um ad reda samruna réttinda og skyldna pannig ad
krofuréttindum 1juki. Enga slika reglu sé ad finna 1 krofurétti en framsal
skkuldabréfs geti pvert & moéti verid lidur 1 samningi sem farid yroi med samkvamt
reglum um lausafjarkaup og an pess ad krofuréttindum lyki. P4 bendir adalstefndi
jafnframt 4 ad gégn malsins syni ad krofufjarhaed allsherjarskuldabréfanna hafi
ekki verid ferd nidur um pa fjarhed sem kaup stefnanda & hagsmununum nemi.
Med pvi hafi stefnandi i raun vidurkennt i verki ad ekki hafi verid um greidslu &
skuld ad reda og par af leidandi hafi krafan ekki fallid nidur vegna pess ad réttindi
og skyldur vegna hennar. ba bendi ekkert til pess ad tilgangur vidskiptanna hafi
verid uppgreidsla skulda stefnanda, heldur verdi radid af gégnum ad stetnandi hafi
verid ad kaupa framseljanlegan fjarmalagerning sem fo6lust i peim hagsmunum i
allsherjarskuldabréfinu sem stefnandi hafi keypt. Loks bendir adalstefndi a ad
skilmalar utgafulysingar, sem stefnandi hafi sjalfur samid og gefido Ut, meeli fyrir
um ad ugefandi geti 4tt hindrunarlaus vidskipti med hagsmuni i
allsherjarskuldabréfum og hafoi stefnanda pvi matt vera fullkunnugt um pad, hvert
var andlag og tilgangur vidskiptanna og ad ekki hafi verid um greidslu 4 skuld ad
reda, heldur vidskipti med framseljanlega fjarmalagerninga.

Adalstefndi kvedur umraeddar greidslur hafa verid venjulegar eftir atvikum
og pvi komi riftun samkvaemt 134. gr. laga nr. 21/1991 ekki til alita. Adalstefndi
motmeelir stadhaefingu stefnanda um ad vidskipti purfi ad vera venjuleg milli adila

svo pau geti talist venjuleg eftir atvikum. I pvi tilliti beri ad lita til pess hvad teljist



vera venjulegt 1 sambarilegum vidskiptum en ekki adeins 1 vidskiptum peirra adila
sem um radir. P4 visar adalstefndi til pess ad vidskipti med skuldabréf stefnanda
hafi verid algeng 4 alpjodlegum skuldabréfamoérkudum a pessum tima. Slik
vioskipti hafi ekki verid takmoérkud vid pau tilvik pegar utgefandi var i
fjarhagsvanda og pa gefi slik vidskipti i raun ekkert slikt til kynna.

Hvad vardar islenskan markad, visar adalstefndi til pess, ad 4 arinu 2006
hafi Glitnir banki hf. keypt hagsmuni i eigin skuldabréfum fyrir 2,3 milljarda
islenskra krona og pad hafi bankinn gert 4 nyjan leik i jini 2008. I dzetlun rikissjods
fyrir arid 2008 hafi verid stefnt ad pvi ad kaupa tiltekinn skuldabréfaflokk nr.
RIKIS151001 & markadi & pvi ari. Adalstefndi bendir jafnframt 4 a0 samberileg
vidskipti og um sé deilt i malinu hafi att sér stad hja islenskum fjarmalastofnunum,
sbr. fréttir af kaupum Landsvirkjunar 4 erlendum skuldabréfum. P4 hafi Sedlabanki
fslands keypt eigin skuldabréf 4 eftirmarkadi par sem gjalddagi bréfanna var
nokkrum arum sidar en hin eiginlegu kaup. Sambarileg vidskipti hafi tidkast baedi
4 erlendum og innlendum fjarméalamarkadi og pa séu fjolmorg demi um vidskipti
adalstefnda vid erlendar fjarmalastofnanir. Af framlogdum goégnum megi einnig
rada ad endurkaup 4 eigin hagsmunum teljist tidkanlegir vidskiptahettir 4
innlendum og alpj6dlegum skuldabréfamérkudum.

Adalstefndi kvedur 6ésannad honum hafi verid kunnugt um eda matt vera
kunnugt um ad ogjaldferni stefnanda vari yfirvofandi pegar vidskipti adila foru
fram. Opinberar upplysingar um fjarhagsstodu stefnanda hafi gefid til kynna ad
bankinn veeri gjaldfer. Bendir adalstefndi m.a. 4 ad forsatisradherra hafi lyst pvi
yfir i redu & vidskiptapingi Vidskiptarads Islands 13. febriar 2008 ad nylegt
adhattumat Fjarmalaeftirlitsins syndi glogglega ad islensku bankarnir staedu
traustum fotum og geetu jafnframt stadist versnandi astand. Pa visar stefndi
jafnframt til ymissa annarra gagna, t. d. upplysinga Fjarmalaeftirlitsins 14. agust
2008 um ad islensku bankarnir hefdu stadist alagsprof eftirlitsins, auk pess sem
matsfyrirteekid Moody‘s hafi i lok mai 2008 metid stefnanda stodugan og gefid
honum einkunnina Al. Ad bpessu virtu byggir adalstefndi & pvi ad umraddar
greidslur teljist hafa verid venjulegar eftir atvikum i skilningi 134. gr. laga nr.
21/1991.

Adalstefndi byggir syknukréfu sina enn fremur 4 pvi ad 6sannad sé ad
stefnandi hafi verid greidandi, enda sé¢ ekki leitt i [jos ad stefnandi hafi verid sa
16gadili sem keypti hagsmunina. Utprentanir ur kerfum stefnanda hafi ekki
sonnunargildi hvad petta vardar.

bessu til vidbotar byggir adalstefndi syknukrofu sina &4 tomlati stefnanda.
Hin umdeildu vidskipti hafi att sér stad i juni, aglst og september 2008 en stefnandi

hafi ekki sett sig i samband vid adalstefnda fyrr en teplega fjorum arum sidar.



Malid hafi sidan verid hofdad med birtingu stefnu hinn 19. juni 2012 eda fjorum
arum eftir ad vidskiptin foru fram. Stefnandi hafi pvi med tomlati sinu fyrirgert

Ohad pvi hvort fallist verdi a riftunarkrofu stefnanda, beri ad sykna
adalstefnda af endurgreidslukréfu stefnanda par sem endurgreidsla samkvamt 142.
gr. laga nr. 21/1991 grundvallist & pvi ad s4, sem riftun beinist ad, hafi haft hag af
peirri radstofun, sem sé rift, sem nemi tjoni protabusins vegna hennar. Stefnandi
beri sonnunarbyrdina fyrir pvi ad skilyrdi fyrir endurgreidslukréfu séu fyrir hendi
en su sonnun hafi ekki tekist. Baedi sé rangt og 6sannad ad adalstefndi hafi hagnast
med peim hatti sem stefnandi haldi fram. ba bendir adalstefndi 4 ad stetnandi hafi
fengid 1 hendur pa hagsmuni, sem hann keypti af adalstefnda, en hvad sem 6dru lidi
hafi nafnvirdi hagsmunanna verid harra en par fjarhadir sem stefnandi hafi greitt
fyrir pa. Stefnandi hafi pvi ekki ordid fyrir tjoni vid kaupin. Par sem um hafi verid
a0 raeda vidskipti med framseljanlega fjarmalagerninga 4 markadsverdi eins og pad
var 4 hverjum tima, sé¢ 1jost ad adalstefndi hafi ekki hagnast 4 vidskiptunum og
stefnandi hafi pvi ekki ordid fyrir neinu tjoni vegna peirra. Ekki geti pvi komid til
endurgreidslukrofu samkvemt 142. gr. laga nr. 21/1991. ba telur adalstefndi 1jost
ad verdi talid ad kaupin hafi leitt til pess ad hagsmunirnir hafi verid felldir nidur,
hljoti skuldir stefnanda ad hafa lekkad sem pvi nemi og pvi hafi ekki hlotist tjon af
vidskiptunum.

Adalstefndi byggir prautavarakrofu sina um lekkun stefnukrafna 4 pvi ad
tjon stefnanda muni aldrei nema stefnufjarhad. ba liggi ekkert fyrir um pad, hvort
stefnandi hafi selt pridja adila hagsmunina, eftir ad hann keypti pa, og pvi sé ekki
hagt ad utiloka ad su hafi verid raunin. Jafnframt s€ 6sannad ad hagsmunirnir hafi
verid felldir nidur med peim hetti sem akvaedi allsherjarskuldabréfanna meeli fyrir
um. Auk pess verdi ad lita til pess, ad stefnanda hafi borid ad takmarka tjon sitt
eftir almennum reglum, t.d. med pvi ad selja hagsmunina afram eda fella pa nidur,
og beri stefnandi sjalfur ahaettuna af pvi ad pad var ekki gert.

Loks visar adalstefndi til dkveda 145. gr. laga nr. 21/1991 en 1ljost megi
vera pad veari verulega 6sanngjarnt ef krofur stefnanda nedu fram ad ganga. Fjogur
ar séu 1idin frad pvi umradd vidskipti foru fram og aldrei hafi stadid til ad hygla
einum krofuhafa umfram annan.

Adalstefndi métmeelir sérstaklega krofum stefnanda um drattarvexti. Ad
islenskum 16gum byggi drattarvextir & peirri forsendu ad krafa sé i islenskum
krénum og pvi sé dsanngjarnt og andstaett akvedum 1. mgr. 6. gr. laga nr. 38/2001,
um vexti og verdtryggingu, ad krefjast islenskra drattarvaxta af stefnufjarhed i
erlendri mynt. Adalstefndi motmelir einnig upphafstima drattarvaxta og telur engin

efni til ad reikna drattarvexti fra fyrri tima en fra domsuppsdgu, enda hafi ekki



verid 1jost fyrr en pa, hvort stefnandi @tti krofu 4 hendur adalstefnda.

[ greinargerd visar adalstefndi um lagarok einkum til laga nr. 91/1991, um
medferd einkamala, laga nr. 21/1991, um gjaldprotaskipti, laga nr. 38/2001, um
vexti og verdtryggingu, laga nr. 161/2002, um fjarmalafyrirteki, laga nr. 43/2000,
um lagaskil & svidi samningaréttar, laga nr. 2/1993, um Evropska efnahagssvedio,
laga nr. 62/1994, um mannréttindasattmala Evropu, stjornarskrar lydveldisins
fslands, sbr. 16g nr. 33/1944, og jafnframt til almennra reglna samninga- og
krofuréttar. Loks visar adalstefndi til tilskipunar Evropupingsins og -radsins
2001/24/EB fra 4. april 2011, um endurskipulagningu og slit lanastofnana, og

enskra og pyskra laga, p. & m. Insolvency Act 1986, eftir pvi sem vid eigi.

\Y%

Varastefndi byggir syknukréfu sina 4 pvi ad skilyrdi riftunar séu ekki
uppfyllt. Umreedd vidskipti hafi farid fram & grundvelli armslengdarsjénarmida og
verid 1 samraemi vid sameiginlega vidskiptahagsmuni stefnanda og varastefnda,
venjur 4 markadi og videigandi samningsskilmala. Ad 60ru leyti hafi ekki verid til
stadar sameiginlegir hagsmunir, enda hafi engin tengsl verid milli stefnanda og
varastefnda.

Varastefndi visar til pess, ad umradd vidskipti hafi ekki falid i sér
snemmbuna endurgreidslu skuldabréfanna, likt og stefnandi haldi fram, heldur hafi
veri0 um ad reda alvanaleg og algeng verdbréfavidskipti med hagsmuni i
allsherjarskuldabréfi 4  frjalsum  markadi.  Sonnunarbyrdin  um  ad
verdbréfavidskiptin hafi falid 1 sér endurgreidslu skuldar hvili 4 stefnanda sem hafi
ekki tekist st sonnun. Stefnandi hafi hvorki haldid fram malsastedum né lagt fram
sonnunargogn sem lata ad enskum 16g, sem gilda skuli um skilmala bréfanna, og
heldur ekki um pad med hvada hatti skilmdlar skuldabréfanna hafi verid
framkvemdir.

begar hin umprattu vidskipti foru fram, hafi skuldabréf utgefin af stefnanda
gengid kaupum og sélum & verdbréfamarkadi, enda framtid stefnanda pa 6radin og
peir erfidleikar, sem sidar hafi stedjad ad honum og islensku efnahagskerfi, verio
o6fyrirsjaanlegir. Ol gdgn hafi bent til pess ad stada stefnanda veeri trygg 4 pessum
tima.

Varastefndi bendir & ad mikilvagt sé¢ ad greina 4 milli samningsékvaeda um
innlausn (e. redemption), sem fjalli um einhlida heimild stefnanda til ad innkalla og
endurgreida skuldabréf eda 1 sumum tilfellum ad veita eigendum skuldabréfa rétt til
a0 krefjast einhlida greidslu annars vegar og hins vegar kaupa (e. purchase) par sem
tvihlida samningar séu gerdir 4 markadi um solu hagsmuna 1 allsherjarskuldabréfi
hins vegar. Varastefndi visar sérstaklega til akvaedis 7(h) 1 utgafulysingunum sem
med skyrum hatti heimili Gtgefanda ad kaupa skuldabréf ,,hvenaer sem er* og a
»hvada verdi sem er 4 frjalsum markadi eda 4 annan hatt.“ Ef akvaedi petta s¢é lesid 1
samremi vid Onnur akvaedi utgafulysingarinnar, s¢ 1jost ad kaup stefnanda &
hagsmunaeign varastefnda i allsherjarskuldabréfinu geti ekki talist innlausn
bréfanna. Hefdu kaup stefnanda & hagsmunaeigninni haft paer afleidingar ad skuld
samkvaemt allsherjarskuldabréfunum hefdi sjalfkrafa fallid nidur, hefdi pad pytt ad
stefnandi hefdi aldrei getad ,,endurutgefio® eda ,,aframselt bréfin, eins og gert sé
rad fyrir i fyrrgreindu akvadi greinar 7(h). Veari samningsdkvedid ba
merkingarlaust.



Pa sé¢ ljost ad verdbréfavioskipti stefnanda med réttindi i
allsherjarskuldabréfunum hafi aldrei getad leitt sjaltkrafa til pess ad felld yroi nidur
samsvarandi skuld samkvaemt skuldabréfunum, enda hefdi hvorki umbodsmadur
greidslna (e. Paying Agent), sameiginlegur vorsluadili né vidkomandi uppgjorskerfi
(Euroclear eda Clearstream) haft nokkra vitneskju um ad kaupin hefdu farid fram
eda ad pau @ttu ad leida til ,,sjalfvirkrar afskraningar. Skilmalar utgafulysinganna
kvedi & um tiltekid ferli afskraningar (e. cancellation), sem ganga purfi i gegnum,
eigi ad fella nidur samsvarandi skuld samkvemt allsherjarskuldabréfunum, sbr.
akveedi 7(h) og 7(i). Ferlid gangi m.a. ut 4 ad allir peir adilar, sem hafi skyldum ad
gegna vardandi greidslur samkvemt bréfunum, séu upplystir um pad ef hluti
skuldarinnar er felldur nidur, enda purfi ad taka tillit til slikrar nidurfellingar &
nasta gjalddaga bréfanna. Pa hafi hin umprettu vidskipti farid fram 4 allt 6dru
verdi sem hafi verid sérstaklega samid um og hafi verid i samremi vid
markadsvirdi a eftirmarkadi. Hefdi verid um innlausn ad raeda, hefoi stefnandi hins
vegar ekki greitt varastefnda likt og raunin var, heldur umbodsmanni greidslna (e.
Paying Agent), Deutsche Bank AG 1 pessu tilviki, sem hefdi i kjolfarid millifaert
greidsluna  afram  til  sameiginlega  voOrsluadilans  sem  handhafa
allsherjarskuldabréfanna. A endanum hefdi greidslan pa farid gegnum vidkomandi
uppgjorskerfi til hagsmunaeigenda i allsherjarskuldabréfunum. Jafnframt bendir
varastefndi 4 ad engin gogn gefi til kynna ad stefnandi hafi keypt hagsmuni i
allsherjarskuldabréfinu 1 pvi skyni ad halda peim fyrir eigin reikning og sidar afskra
pau i samremi vid akvadi 7(i) i utgafulysingunni. P4 hafi stefnandi ekki 1atid
afskra neinn hluta skuldabréfsanna.

Varastefndi visar til pess ad 4 alpjédlegum verdbréfamarkadi hafi flestir
utgefendur skuldabréfa hag af virkum eftirmarkadi med bréf sin og séu
audseljanleg verobréf almennt seld 4 heaerra verdi. Fjarfestar telji nyjar
skuldabréfautgafur slikra utgefenda goédan fjarfestingarkost. Jafnframt s¢ alvanalegt
ad fjarmalafyrirteeki bjodi 1 og kaupi bréf sem pau hafi sjalf gefid ut. Slik
verdbréfavidskipti hafi verid algeng fyrir fall vidskiptabankanna priggja, enda hafi
pau verid heimil innan takmarkana laga um hlutafélog og fjarmalafyrirteki.
Varastetndi byggir & pvi ad umradd vidskipti hafi verid af sama meidi, pratt fyrir
ad stefnandi virdist ekki hafa thugad ad hofda riftunarmadl gegn peim fjolmorgu
adilum sem hafi selt stefnanda bréf sem bankinn hafi gefio ut sjalfur fyrir gifurlegar
fjarhaeoir rétt fyrir fall bankans. Pau vidskipti, sem mal petta luti ad, hafi pvi verid
ad Ollu leyti edlileg og hefobundin verdbréfavidskipti sem fram féru a rikjandi
markadsvirdi pess tima og framkvaemd i godri trd. Pad sama gildi edli mals
samkvemt um greidslurnar sem fylgt hafi i kjolfario dagana 9. jini 2008, 18. dgust
2008, 3. september 2008, 5. september 2008, 12. september 2008 og 15. september
2008. bvi s¢ 1jost ad vidskiptin folu ekki i sér greidslu skuldar 1 skilningi 134. gr.
laga nr. 21/1991, um gjaldprotaskipti o.fl.

Umredd vidskipti hafi verid gerd upp, p.e.a.s. skuldabréfin hafi verid
framseld og peningar milliferdir, gegnum hin alpjodlegu uppgjors- og
greidslumidlunarkerfi  Clearstream og Euroclear. bau teljist vidurkennd
uppgjorskerfi fyrir verdbréf (e. Designated Payment and Security Settlement
Systems) 1 skilningi 10. gr. tilskipunar um endanlegt uppgjor 1 greidslukerfum og
uppgjorskerfum fyrir verdbréf nr. 98/26/EB. Log nr. 90/1999 hafi innleitt
tilskipunina i islenskan rétt. Eitt af markmidum laganna samkvaemt athugasemdum
med lagafrumvarpinu hafi verid a0 einangra uppgjor, sem fram fer i greidslukerfum
fyrir fjarmagnsmarkadinn, fra t.d. almennum riftunardkvedum laga nr. 21/1991. |
samraemi vid petta markmid kvedi 4. gr. laganna &4 um ad 6ll greidslufyrirmaeli skuli
vera ad Ollu leyti bindandi gagnvart pridja manni, jatnvel pott b patttakanda sem



fyrirmaelin gaf sé tekid til gjaldprotaskipta, enda séu fyrirmalin komin til
greidslukerfisins adur en Grskurdur um gjaldprot er kvedinn upp. Ahrif laga nr.
90/1999 og tilskipunarinnar um endanlegt uppgjor séu pvi pau ad samningi og
eftirfarandi uppgjori, sem farid hafi fram med greidslum i greidslukerfi fyrir
verdbréf, verdi ekki rift. I pvi mali sem hér sé til trlausnar hafi vidskiptin farid
fram med pessum hatti gegnum slikt greidslukerfi og pegar af peirri astaedu verdi
greidslunum ekki rift.

Verdi ekki 4 petta fallist, byggir varastefndi syknukrofu sina 4 adildarskorti.
Varastefndi visar til pess ad hann starfi 4 svidi skuldabréfavidskipta og hafi 1 [josi
sérfreedipekkingar sinnar og markadsadgangs vitad ad hinir endanlegu seljendur i
hinum umprattu vidskiptum veru reidubtnir ad selja hagsmunaeign sina i
allsherjarskuldabréfinu 4 dkvednu verdi og ad stefnandi veri tilblinn til ad greida
haerra verd fyrir eignina. Varastefndi hafi pvi keypt umredd verdbréf af hinum
endanlegu seljendum og strax selt pau afram til stefnanda. Fyrir pessa milligéngu
sina hafi varastefndi tekid poknun og hagnast & mismuni kaupverds fra
upphaflegum seljanda og s6luverds til stefnanda. Megi pvi likja stodu varastefnda
vid stodu verdbréfamidlara en samkvemt domi Hestaréttar Islands fra 27.
september 2012 i mali réttarins nr. 702/2011 geti sa, sem annist milligdngu sem
verdbréfamidlari 1 vidskiptum sem krafist sé riftunar 4, ekki att adild ad slikum
malum. Eigi pad vid, jafnvel pétt hann hafi komid ad peim vidskiptum, sem krafist
er riftunar 4, i eigin nafni. Hvad sem 60ru lidi, hafi varastefndi ekki haft hag af
hinni riftanlegu radstofun i samraemi vid krofugerd stefnanda og pvi geti stefnandi
ekki beint krofum a0 varastefnda, sbr. 142. gr. laga nr. 21/1991.

Varastefndi byggir jafnframt 4 pvi ad ekki hafi verid um ad raeda beint
skuldarsamband milli sin og stefnanda. Hafi @tlun stefnanda verid ad endurgreida
heildarskuldina samkvemt allsherjarskuldabréfunum, p.e.a.s. innleysa skuldabréfin
i samrami vid skilgreiningu i utgafulysingunum, hefdu stefnandi og umbodsmadur
greidslna ekki greitt neina fjarhad til varastefnda eda annarra hagsmunaeigenda i
allsherjarskuldabréfunum, heldur adeins innt af hendi eina heildargreidslu til
handhafa allsherjarskuldabréfanna, p.e. til hins sameiginlega vorsluadila sem var
handhafi allsherjarskuldabréfsins. A& pvi loknu hefdi pessari greidslu verid
radstafad til Euroclear eda Clearstream og sidan afram til hagsmunaeigenda
allsherjarskuldabréfanna. Vegna pessa geti varastefndi ekki verid réttur adili ad
mali pessu og pvi verdi ad sykna hann af 6llum krofum stefnanda, sbr. 2. mgr. 16.
gr. laga nr. 91/1991, um medferd einkamala.

Varastefndi byggir jafnframt 4 pvi ad skilyrdi riftunar samkvaemt 134. gr.
laga nr. 21/1991 séu ekki uppfyllt. Ekkert skuldarsamband hafi verid milli
stefnanda og varastefnda 4 peim tima sem hinar umprettu greidslur foru fram og
par af leidandi geti vidskiptin ekki falid i sér greidslu skuldar, auk pess sem
greidslurnar hafi ekki verid greiddar fyrr en edlilegt var. Jafnvel pott greidslurnar
hefou verid greiddar fyrr en edlilegt var, séu par ekki riftanlegar par sem per hafi
virst venjulegar eftir atvikum.

Varastefndi bendir 4 ad réttarstada adila samkvamt verdvidaukum og
utgafulysingum radist af enskum 16gum, sbr. akvaedi 18(a) 1 utgafulysingunni, en
stefnandi hafi 4 engan hatt leitast vid ad syna fram 4 hver réttarstada adila s¢ ad
enskum 16gum. Haestiréttur {slands hafi i domum sinum stadfest ad i svipudum
a0stedum skuli réttarsamband milli Utgefanda og hagsmunaeiganda 1
allsherjarskuldabréfi rddast af peim 16gum, sem tilgreind séu i utgafulysingum, sbr.
t.d. doma réttarins i malum nr. 398/2011 og 10/2012. Stefnandi hafi pvi ekkert val
um pad, hvada 16g gildi um grundvoll pess ad hin riftanlega greidsla for fram og
par med um krofu hans um riftun. Stefnandi beri pvi sonnunarbyrdi fyrir tilvist og



efni peirra erlendu réttarreglna sem 4 reyni i malinu, sbr. 2. mgr. 44. gr. laga nr.
91/1991. St sonnun hafi ekki tekist.

Varastefndi visar til pess ad par sem hagsmunaeigandi samkvaemt kerfum
Euroclear eda Clearstream hafi, samkvaemt akvadi 1 i Utgafulysingunum, ekki
verid alitinn handhafi skuldabréfa pegar komid hafi ad pvi ad greida hofudstol eda
vexti, geti ekki verid um ad raeda beint skuldarsamband milli utgefanda og pess
sem hafi verid skradur hagsmunaeigandi hjd Euroclear eda Clearstream. betta
endurspeglist 1 dkvedi 6(d) 1 utgafulysingunum. Af pessu leidi ad lita verdi svo 4 ad
aldrei hafi stofnast til beins skuldarsambands milli stefnanda sem utgefanda og
peirra sem 4 hverjum tima hafa verid skradir hja Euroclear eda Clearstream sem
hagsmunaeigendur tiltekinnar nafnverdsfjarhedar i skuldabréfunum. Eina beina
skuldarsamband stefnanda hafi verid vid eiganda allsherjarskuldabréfsins &
hverjum tima, enda komi skyrt fram 1 dkveedi 6(d) 1 utgafulysingunum ad ,,[e]igandi
allsherjarskuldabréfs [skuli] einn eiga rétt 4 ad taka vid greidslum vegna
skuldabréfa sem heyra undir vidkomandi allsherjarskuldabréf og greidslna sem
utgefandi innir af hendi til eda 1 pagu eiganda sliks allsherjarskuldabréfs leysi
utgefanda undan skuld ad peirri fjarhaed™. Hafi vidskiptin pvi ekki falid i sér
samruna réttar og skyldu & grundvelli skuldabréfs og ekki heldur nidurfellingu
skuldar. Stefnandi hafi ekki haldid pvi fram i stefnu ad slikur samruni hafi ordid og
verdi sliku haldid fram af halfu stefnanda, sé st malsastada of seint fram komin. ba
visar varastefndi til pess, sem ad framan er rakid, ad vioskiptin hafi ekki verid i
samraemi vid fyrirmeli utgafulysinga um greidslu skuldar. Um hafi verid ad rada
hefobundin kaup sem heimilud séu i utgafulysingunum. Slik kaup leidi ekki
sjalfkrafa til pess ad skuld samkvamt skuldabréfunum falli nidur eda sé afskrad.

Varastefndi bendir 4 ad framangreindar malsastaedur eigi sér einnig stod i
badi pyskum og enskum 16gum og pvi sé byggt & pvi ad samkvamt peim verdi
hvorki 1itid svo a ad hinar umprattu greidslur feli i sér greidslu skuldar né ad peer
hafi med 60rum heetti dhrif 4 hina undirliggjandi skuld.

Varastefndi byggir jafnframt 4 pvi ad greidslurnar hafi ekki fario fram fyrr
en edlilegt var i skilningi 134. gr. laga nr. 21/1991. Lagadkvadid heimili greioslu
skuldar sem greidd er fyrr en edlilegt er i ljosi gildandi samninga, almennra
kringumstedna og starfsemi viokomandi adila. Lagadkvadinu sé einkum @tlad ad
na til vidskipta par sem greidsla er innt af hendi fyrir gjalddaga. Af o6llu
framangreindu s¢ 1jost ad hvorki hafi verido um ad reda greidslu skuldar né ad slik
skuld hafi verid greidd fyrr en edlilegt var, enda hafi vidskipti med skuldabréfin
verid heimil samkvemt gr. 7(h) i utgafulysingunum. bvi verdi hvorki talid ad
greidslan hafi verid innt af hendi fyrir gjalddaga né ad hin hafi verid greidd fyrr en
edlilegt var.

Varastefndi bendir & a0 pegar hinar umbprettu greidslur foru fram, hafi
stefnandi verid 1 fullum rekstri sem fjarmalastofnun. Verdbréfavidskipti vid
innlenda og erlenda adila hafi talist til edlilegra vidskiptahatta banka og vidskipti af
pessum toga hafi verid algeng 4 arinu 2008. Auk pess hafi stefnandi oft att i
sambarilegum vidskiptum 4 drunum fyrir fall bankans. Vidskiptin hafi pvi verid
alvanaleg verdbréfavidskipti sem teljist vera hluti af edlilegum rekstri
fjarmalastofnana  hér 4 landi sem erlendis, enda hafi skilmalar
skuldabréfatutgafnanna beinlinis gert rad fyrir pvi ad stefnandi gaeti sem utgefandi
keypt hagsmunaeign i allsherjarskuldabréfinu 4 opnum markadi eda med 6drum
haetti. P4 hafi verid samid um vidskiptin med hefdbundnum hatti milli stefnanda og
varastefnda. Samid hafi verid um verdid an allra kvada eda pvingunar og ekkert
annad s¢ komid fram en ad verdid hafi verid i samraemi vid verOpréun og
markadsadstedur & umreddum tima.



P4 byggir varastefndi 4 pvi ad af skilmalum skuldabréfanna og edli peirra
verdi radid ad vidskipti af pessum toga hafi verid venjuleg eftir atvikum. Vid mat 4
pvi, hvort vidskipti hafi virst venjuleg fra sjonarhéli krofuhafa, verdi ad lita til pess
hvort hin greidda fjarhaed sé jofn fjarhaed skuldarinnar. 1 peim sjo vidskiptum, sem
hér séu til urlausnar, hafi verid veittur afslattur af nafnvirdi hins undirliggjandi
verobréfs. Greidslurnar fra stefnanda hafi par af leidandi virst vera venjulegar,
jafnvel pott 1itid yrdi 4 per sem greidslu a skuld. Varastefndi visar til pess ad
tilteekar upplysingar um stédu stefnanda i 4gast og september 2008 hafi ekki gefid
til kynna ad stefnandi @tti vid fjarhagserfioleika ad strida. Pvert & moti hafi stada
bankans virst sterk og hafi badi islensk stjornvold og utanadkomandi adilar stadfest
pad. Visar varastefndi ad pessu leyti til umfjollunar i greinargerd adalstefnda og
framlagdra gagna i malinu. Greidslurnar hafi pvi virst venjulegar eftir atvikum, sbr.
lokamalslid 134. gr. laga nr. 21/1991, og séu pvi ekki riftanlegar ad islenskum
16gum.

Varastefndi byggir & pvi, ad um vidskiptin gildi pysk 16g og ad pau veiti
enga heimild til riftunar, sbr. n-lid 2. mgr. 99. gr. laga nr. 161/2002, um
fjarmalafyrirtaeki. Sidargreind 16g hafi stodu sérlaga gagnvart 16gum nr. 21/1991 og
gangi pvi framar peim ad pessu leyti. Varastefndi visar til 104. gr. laga nr. 161/2002
sem hafi innleitt 2. mgr. 10. gr. Evroputilskipunar nr. 2001/24/EB, um fjarhagslega
endurskipulagningu og slit lanastofnana, par sem fram komi ad um slitamedferd
fjarmélafyrirtekis med hofudstodvar 4 Islandi skuli fara samkvaemt islenskum
16gum, med peim undantekningum sem greini i 2. mgr. 99. gr. laga nr. 161/2002.
Med n-lid 2. mgr. 99. gr. hafi verid innleidd 30. gr. tilskipunar nr. 2001/24/EB en
par komi fram eftirfarandi: ,,Loggerningur verdur péd ekki ogiltur ef s& sem hag
hefur af pvi ad slikur 16ggerningur haldi gildi sinu leggur fram fullnagjandi sénnun
um ad um loggerninginn eigi ad gilda 10g annars rikis og ad par sé ekki ad finna
ogildingarreglu sem tekur til pess tilviks sem um radir.” P4 visar varastefndi til
doms EFTA-domstolsins fra 17. oktober 2014 i mali nr. E-28/13 en samkvaemt
nidurstodu hans verdi ad fara fram sérstakt mat 4 viokomandi 16ggerningi hverju
sinni par sem jafnt s¢ litid til efnislegra astedna sem og astedna er luti ad
malsmedferd, eins og pau séu skilgreind 1 hinni erlendu 16ggjof. Varastefndi bendir
4 a0 samkvemt 1. mgr. 4. gr. laga nr. 43/2000, um lagaskil 4 svidi samningaréttar,
skuli 1 slikum tilvikum beita 16gum pess lands, sem samningur hafi sterkust tengsl
vid, sbr. einnig 12. gr. laganna. Sala skuldabréfanna lati pyskum l6gum og visar
varastefndi sérstaklega til pess, ad hann hafi gert samninga vi0 adalstefnda og
upprunalegan seljanda bréfsins sem allt séu pyskir adilar og pysk 16g eigi skyrlega
vid um. Jafnframt hafi varastefndi heimilisfesti i Pyskalandi. Par sem vidskiptin luti
pyskum 16gum, sem veiti enga heimild til riftunar, beri pegar af peirri asteedu ad
hafna krofum stefnanda.

Varastefndi gerir 1 greinargerd sinni itarlega grein fyrir helstu reglum pysks
réttar sem leitt geti til riftunar rddstafana protamanns og hefur lagt fram islenskar
pydingar 4 peim lagadkvadum.

Telji domurinn ad pysk 16g gildi ekki um vidskiptin, byggir varastefndi &
pvi ad um pau fari ad enskum I6gum, enda hafi pau 16g gilt um skilmala
skuldabréfanna, sbr. 18 (b) skilmala skuldabréfautgdfnanna. Sérstaklega er bent &
ad fallist domurinn 4 pad med stefnanda ad um endurgreidslu bréfanna hafi verid ad
reda, fremur en solu skuldabréfa 4 markadi, hljoti skilmalar bréfanna ad gilda,
p.m.t. akvadid um pad hvada 16g skuli gilda. Varastefndi byggir 4 pvi ad ensk 16g
heimili ekki riftun vegna vidskipta i mali pessu.

Varastefndi byggir syknukrofu sina jafnframt 4 pvi ad fjarhaed
endurgreidslukréfu stefnanda sé tilhaefulaus og/eda ad hana beri ad lekka verulega.



Varastefndi telur ad eini mogulegi hagnadur eda not, sem hann hafi haft af
vidskiptunum, hafi, med visan til malsatvikalysingar og framlagdra skjala, verid
eftirfarandi:

a. Vidskipti 9. juni 2008. Midlunarpoknun: 150 evrur, mismunur kaup- og
sOluverds réttinda 1 skuldabréfinu: 5.520 evrur.

b. Vidskipti 18. agast 2008. Mismunur kaup- og soOluverds réttinda i
skuldabréfinu: 4.250 evrur.

c. Vidskipti 3. september 2008. Mismunur kaup- og soluverds réttinda i
skuldabréfinu: 1120 evrur.

d. Vidskipti 5. september 2008 (fyrra tilvik). Midlunarpdknun: 125 evrur,
mismunur kaup- og séluverds réttinda i skuldabréfinu: 19.860 evrur.

e. Vidskipti 5. september 2008 (seinna tilvik). Midlunarpdknun: 150 evrur,
mismunur kaup- og séluverds réttinda i skuldabréfinu: 42.600 evrur.

f. Vidskipti 12. september 2008. Midlunarpoknun: 631,37 evrur, mismunur
kaup- og séluverds réttinda i skuldabréfinu: 107.800 evrur.

g. Vidskipti 15. september 2008. Midlunarpéknun: 500 dollarar, mismunur

kaup- og soluverds réttinda i skuldabréfinu: 100.000 dollarar.

bvi séu pad einungis 182.206 evrur (mismunurinn, 181.150 evrur +
midlunarpoknunin, 1056 evrur) og 100.500 Bandarikjadollarar (mismunurinn,
100.000 Bandarikjadollarar + midlunarpoknunin, 500 Bandarikjadollarar) sem
hugsanlega veri haegt ad lita & sem hagnad varastefnda vegna vidskiptanna.
Akvaedi 142. gr. laga nr. 21/1991 askilji ad endurgreidslukrafa geti aldrei numid
herri fjarhaed en sem samsvari tjoni protabusins. Stefnandi hafi hins vegar engar
sonnur fert fram um umfang ®tlads tjons protabusins. Varastefndi byggir 4 pvi ad
hin umpreettu vidskipti hafi farid fram milli tveggja jafnsettra adila & markadsveroi
sem hafi endurspeglad raunverulegt verdmaeti bréfanna & peim tima. Pvi hafi
stefhandi ekki ordid fyrir tjoni vegna vidskiptanna.

bessu til viobotar vekur varastefndi athygli 4 pvi ad 6umdeilt sé ad 1 6llum
vidskiptunum hafi stefnandi fengid afthenta hagsmuni i allsherjarskuldabréfunum
og 1 6llum tilvikum hafi nafnvirdi peirra verid haerra en kaupverd stefnanda. ba
byggi stefnandi & pvi 1 sakaukastefnu ad hann hafi bokfaert umraedd bréf til
leekkunar 4 eigin skuldum og fai varastefndi pvi ekki s¢éd med hvada hatti steftnandi
hafi ordid fyrir tjéni vegna hinna umbprattu vidskipta. Midad vid eigin frasogn
stefnanda virdist hann pvi pvert & moéti hafa hagnast 4 vidskiptunum par sem eigin
skuldir hans hafi samkvaemt pessu laekkad i kjolfar vidskiptanna um haerri fjarhaed
en pa sem stefnandi hafi innt af hendi vid kaupin. Jafnframt bendir varastefndi 4 ad
ekki verdi séd ad stefnandi hafi gripid til rddstafana til ad lagmarka atlad tjon sitt.
Hafi stefnandi haldid skuldabréfunum i eigin vorslu fram ad falli bankans og
bokfert bréfin til lekkunar 4 eigin skuldum, sé pad alfarid a abyrgd og aheettu hans
sjalfs.

Prautavarakrofu sina um lekkun & endurgreidslufjarhad stefnanda, byggir
varastefndi & dkvedum 145. gr. laga nr. 21/1991. Varastefndi visar til pess ad yroi
fallist &4 fjarhad endurgreidslukrofu stefnanda, faeli pad 1 sér ad varastefndi yroi
krafinn um greidslu fjarhedar sem veeri 1 engu samremi vid dvinning hans af
vidskiptunum vid stefnanda. ba visar varastefndi til 146. gr. gjaldprotaskiptalaga og
byggir & pvi ad allir peir fjarmunir, sem stefnandi hafi afthent varastefnda i tengslum
vi0 uppgjor vidskiptanna, ad fradreginni s6lupoknun varastefnda, hafi umsvifalaust
verid feerdir til pridja adila, p.e.a.s. hins endanlega seljanda verdbréfanna i hverju
tilviki, og pvi geti stefnandi ekki att krofu & hendur varastefnda.

Varastefndi métmeelir drattarvaxtakrofu stefnanda og pa sérstaklega ad peir
geti reiknast af krofu i evrum og Bandarikjadollurum samkvemt 16gum nr.



38/2001, um vexti og verdtryggingu. Stefnandi hafi ekki synt fram & ad krafa, sem
byggd s¢ 4 vidskiptum sem ekki Iati islenskum 16gum, geti lotid islenskum 16gum
hvad vardar drattarvexti. Varastefndi moétmeelir pvi og telur ad pysk eda ensk 16g
gildi um vexti, p.m.t. drattarvexti.

[ greinargerd sinni visar varastefndi um lagarék til stjornarskrar Iydveldisins
fslands, sbr. 16g nr. 33/1944, XX. kafla laga nr. 21/1991, um gjaldprotaskipti, laga
nr. 161/2002, um fjarmalafyrirteki, laga nr. 108/2007, um verdbréfavidskipti, laga
nr. 43/2000, um lagaskil 4 svidi samningaréttar, og laga nr. 91/1991, um medferd
einkamala, m.a. 2. mgr. 44. gr. um sonnun og 130. gr. um malskostnadarkrofu. Um
krofu um virdisaukaskatt af malflutningspoknun visar varastefndi til laga nr.
50/1988, um virdisaukaskatt.

VI

Eins og 4dur er rakid, fékk stefnandi hinn 28. april 2004 skrada
utgafulysingu (e. Offering Circular) vegna 4.000.000.000 evra skuldabréfautgafu til
medallangs tima og hinn 17. desember sama ar fékk stefnandi skrada utgafulysingu
vegna 8.000.000.000 evra skuldabréfattgafu til medallangs tima. Gert var rad fyrir
a0 a grundvelli utgafulysinganna yrdu gefnir Ut verdvidaukar (e. Pricing
Supplement) og voru peir gefnir Gt, svo sem nanar er lyst i kafla II hér ad framan. |
skilmalum utgafulysinganna er m.a. ad finna dkvaedi um nidurfellingu hagsmuna og
kaup a4 peim. Samhljéda reglur um innlausn og kaup er ad finna i grein 7 i badum
utgafulysingum og 1 grein 18 kemur fram 1 islenskri pydingu ad
,sumsyslusamningurinn, skuldbindingarskjalid, skuldabréfin (ad undanskildum
skilmala 2(b)), hofdustdlsmidarnir og vaxtamidarnir heyra undir og skulu talkast i
samremi vid ensk 16g. Skilmali 2(b) skuldabréfanna heyrir undir og skal talkast i
samrami vi0 islensk 16g.*

Atvik vi0 utgéafu skuldabréfa og skilmala peirra eru 6umdeild, auk pess sem
ekki er agreiningur um ad stefnandi nytti sér heimildir i skilmalum bréfanna til
endurkaupa 4 peim. Agreiningur malsins snyr ad pvi hvort umraddar greidslur
stefnanda ad 4durgreindum fjarhaedum séu riftanlegar greidslur &4 grundvelli 134. gr.
laga nr. 21/1991, um gjaldprotaskipti o.fl., og hvort adalstefnda eda varastefnda
beri ad greida stefnanda framangreindar fjarhadir i samraemi vid 142. gr. sdmu
laga. b4 er dgreiningur um pad, hvort adalstefndi eda varastefndi séu réttir adilar ad
malinu, en badir stefndu byggja syknukrofur sinar 4 adildarskorti og pvi beri ad
sykna pa af Ollum krofum stefnanda. Einnig er agreiningur um bad, hvort
islenskum lagareglum um riftun verdi beitt um krofur stefnanda en stefndu byggja
m.a. & pvi ad ekki sé unnt ad rifta vidskiptunum & grundvelli islenskra
gjaldprotaskiptalaga.



1. Aoild

Stefnandi byggir i fyrsta lagi &4 pvi a0 adalstefndi sé réttur adili ad malinu.
Hann visar til pess ad framlagdar kaupnétur og stadfesting fra Euroclear Bank beri
pess vitni ad adalstefndi hafi verid gagnadili hans i umraeddum vidskiptum.
Agreiningslaust er ad kaupnétur liggja fyrir i malinu vegna umrzeddra greidslna par
sem fram kemur nafn HSBC en nénari tilgreining pessa adila felst einungis i
heimilisfangi 4 {rlandi. [ bréfi fra Euroclear Bank er upplyst ad moétadili stefnanda
vegna vidskiptanna hafi verid reikningur nr. 64043 hja Clearstream Banking
Luxembourg (HSBC Trinkhaus Burkhardt AG DUSS) en i greinargerd adalstefnda
kemur fram ad pad er reikningur hans hja bankanum.

Adalstefndi  heldur pvi hins vegar fram ad varastefndi, Tass
Wertpapierhandelsbank GmbH, hafi verid gagnadili stefnanda i vidskiptunum, svo
sem fram kemur i bokun adalstefnda i malinu fra 18. mars 2014. Adkoma hans
sjalfs hafi eingdngu verid milliganga 1 vidskiptum sem falist hafi i pvi a0 koma a
vidskiptum milli stefnanda og varastefnda og med greidslu umraddra fjarhaeda inn
a reikning adalstefnda hja Clearstream Luxembourg hafi eingdngu falist moéttaka
peirra inn a reikning vidskiptavinar. Slik framkvaemd sé alsida hjad bonkum eins og
adalstefnda. Adalstefndi visar ad pessu leyti til framlagdra fyrirmela til adalstefnda
um s6lu 4 umreeddum hlutdeildum sem hann kvedur vera fra varastefnda. I méalinu
hafa jafnframt verid lagdar fram vidskiptakvittanir sem bera pess merki ad
stefnandi hafi keypt umraddar hlutdeildir fr4 varastefnda fyrir milligongu
adalstefnda, sbr. ordalagid ,,VIA HSBC TRINKAUS & BURKHARDT, DDF*. Af
gbgnum malsins verdur ekki radid ad adalstefndi hafi greitt fyrir hina keyptu hluti
med eigin fjarmunum og pa liggja engin gogn fyrir i malinu um ad adalstefndi hafi
notid hagnadar af vidskiptunum. Ekki hefur verid leitt i 1jos med gognum ad
umreaedd vidskipti hafi farid fram fyrir reikning adalstefnda né ad hann hafi haft
pann fjarhagslega hagnad sem af vidskiptunum leiddi og telst pad 6sannad. Er pad
pvi nidurstada domsins ad adalstefndi hafi komid fram sem midlari i peim
vidskiptum, sem stefnandi krefst riftunar 4, og telst adalstefndi pvi ekki vera réttur
adili ad mali pessu. Pegar af pessari astedu ber ad sykna adalstefnda af domkréfum
stefnanda vegna adildarskorts med visan til akvaeda 2. mgr. 16. gr. laga nr. 91/1991.

Krafa stefnanda 4 hendur varastefnda byggist 4 pvi ad gdgn malsins og
yfirlysing varastefnda sjalfs i greinargerd syni ad varastefndi hafi verid moétadili
stefnanda 1 vidskiptunum og fengid umraddar greidslur fra stefnanda. Varastetndi
heldur pvi hins vegar fram ad adkoma hans hafi eingdéngu falist 1 pvi ad hann hafi
keypt hlutdeildirnar af hinum endanlegu seljendum og selt pau strax afram til
stefnanda. Megi pvi likja stodu hans vid stodu verdbréfamidlara en samkvaemt
nidurstodu Heestréttar {slands i mali réttarins nr. 702/2011 fra 27. september 2012



geti verobréfamidlari ekki att adild ad riftunarmali vegna vidskipta sem hann hefur
komid ad sem slikur midlari. P4 kvedst varastefndi ekki hafa haft hag af hinni
riftanlegu radsofun i samremi vid krofugerd stefnanda.

Af halfu varastefnda hafa engin gdgn verid 16gd fram um pad, fyrir hverja
hann hafi haft milligéngu 1 umreddum vidskiptum og hefur pad ekki verid upplyst
undir rekstri malsins. Ad pessu virtu og pegar litid er til peirra gagna, sem gerd er
grein fyrir hér a0 framan, m.a. kvittana vegna vidskiptanna, og yfirlysinga hans i
greinargerd um ad hann hafi keypt og selt umradd verdbréf, er pad mat domsins ad
varastefnda hafi ekki tekist sonnun pess ad adkoma hans ad vidskiptunum hafi
eingdngu falist i verObréfamidlun. Pa er jafnframt 1jost af framangreindu ad
varastefndi naut hags af umraeddri radstéfun Pvi er pad nidurstada domsins ad

malsdkn stefnanda sé réttilega beint ad varastefnda.

2. Skilyroi riftunar a grundvelli 134. gr. laga nr. 21/1991

Stefnandi krefst riftunar & umreeddum greidslum & grundvelli 134. gr. laga
nr. 21/1991. Akvadi petta gildir vid slit fjarmalafyrirteekis samkvaemt 4. mgr. 103.
gr. laga nr. 161/2002, um fjarmalafyrirtaeki, sbr. 7. gr. laga nr. 44/2009, pegar ekki
er synt ad eignir pess muni nagja til ad efna skuldbindingar pess ad fullu. Akvadi
134. gr. laga nr. 21/1991 er i XX. kafla laganna sem fjallar um riftun radstafana til
protamanns. Par segir ad krefjast megi riftunar & greidslu skuldar & sidustu sex
manudum fyrir frestdag ef greitt var med 6venjulegum greidslueyri, fyrr en edlilegt
var eda greidd var fjarhaed sem hefur skert greidslugetu protamannsins verulega,
nema ad greidslan hafi virst edlileg eftir atvikum. Stefnandi byggir 4 pvi ad
greidslurnar sem krafist er riftunar & hafi falio 1 sér greidslur 4 skuld sem innt hafi
verid af hendi fyrr en edlilegt var.

Frestdagur vi0 slitin var 15. ndvember 2008 og pvi er 1jost ad greidslurnar
attu sér stad 4 sidustu sex manudum fyrir frestdag. Adila greinir hins vegar 4 um
hvort unnt sé ad lita svo 4 ad med greidslunum hafi stefnandi greitt skuld fyrr en
edlilegt var og ef svo er, hvort par hafi virst venjulegar eftir atvikum.

Stefnandi var skuldari samkvemt umraeddum allsherjarskuldabréfum sem
umraddar hlutdeildir eda skuldabréf tilheyrdu. Akvaedi 134. gr. laga nr. 21/1991
eiga einungis vid pegar skuld er greidd. begar litid er til pess sem rakid hefur verid
pykir 1jost ad stefnandi var i skuld & grundvelli fyrrgreindra skuldabréfa pegar
greidslurnar voru inntar af hendi. Vid per adstedur sem hér eru uppi pykir ekki
skipta mali vid talkun 134. gr. laga nr. 21/1991 pott milligdnguadili hafi einn att rétt
4 pvi ad hafa uppi kréfu &4 grunni skuldabréfanna a hendur stefnanda i pagu eigenda
krofuréttindanna. Ekki verdur fallist & pad med varastefnda, ad nidurstada

Hastaréttar [slands i mali réttarins nr. 398/2011, eda { sidari ddmum réttarins um



hlidsted efni, syni ad raunverulegir eigendur ad hlutum i allsherjarskuldabréfi eigi
ekki krofurétt samkvamt peim.

Kemur nast til skodunar hvort per greidslur, sem inntar voru af hendi af
stefnanda geti talist greidsla & skuld i skilningi 134. gr. laga nr. 21/1991 sem hafi
farid fram fyrr en edlilegt var. Ekki hefur verid talid ad skyra @tti akvadid svo
prongt ad pad taki einungis til greidslna sem fela med skyrum hatti 1 sér efndir 4
skuldbindingum skuldarans. [ domum Hestaréttar {slands i malum réttarins nr. 162
og 163/2010, sem 1 domum réttarins i malum nr. 702/2011 og nr. 545/2013, hefur
verid komist ad peirri nidurstodu ad greidsla vegna kaupa utgefanda a krofu
samkvamt skuldabréfi eda 60rum skuldaskjolum feli i sér greidslu skuldar i pessari
merkingu, enda falli krafa pad nidur samkvemt meginreglu krofuréttar par ed
réttindi og skyldur eru pa 4 sému hendi. A pad jafnvel vid pétt greidslan sé annarrar
og legri fjarhadar en sem nemur leekkun 4 skuldbindingu utgefandans.

[ pvi mali sem hér er til urlausnar liggur fyrir ad samkvamt skyrum
skilméalum utgafulysinga peirra, sem hér er um ad reda, giltu ensk 16g um vidskipti
med hlutdeildir i allsherjarskuldabréfum sem gefin voru Gt 4 peim grundvelli.
utgafulysingunum eru jafnframt dkvedi sem toku til endurkaupa stefnanda 4
hlutum 1 allsherjarskuldabréfunum. Inntak dkvadanna er ad ugefandi geti hveneer
sem er keypt skuldabréf 4 hvada verdi sem er 4 frjalsum markadi eda 4 annan hatt
og ad keypt skuldabréf sé¢ heimilt ad eiga, endurutgefa, endurselja eda ad vali
utgefanda, athenda hvada umsjonaradila greidslna sem er til nidurfellingar, sbr.
grein 7(h). Utgafulysingarnar eru pvi pannig tr gardi gerdar ad sérstakra adgerda
var porf, med atbeina milligdnguadila eda umsjonaradila greidslna til pess ad fella
nidur skuld. Slik dkvadi veru merkingarlaus ef litid yrdi svo 4 ad skuldin félli
sjaltkrafa nidur vid endurkaup.

Vid tulkun utgafulysinganna verdur ad taka mid af enskum 16gum og pegar
1itid er til peirra gagna, sem 16g0 hafa verid fram um efni peirra, verdur radid ad par
gildi ekki afdrattarlaus regla um ad krofuréttindi 4 grundvelli skuldabréfa falli nidur
vi0 pad ad réttindi og skyldur samkvaemt peim farist 4 somu hendi.

bad er mat domsins ad af uUtgafulysingunum megi rada ad utgefandi
allsherjarskuldabréfs teljist eigandi peirra hlutdeildar i bréfinu, sem hann aflar &
frjalsum markadi, og eigi ad njota réttinda samkvamt pvi ef hann latur hja lida ad
fara fram 4 pad vid vorsluadila allsherjarskuldabréfsins ad skuldbinding hans
samkvaemt pvi verdi lekkud sem nemur nafnvirdi hlutdeildarinnar. Slik beidni
hefdi pvi verid naudsynleg til pess ad endurkaup stefnanda & hlutdeild i
allsherjarskuldabréfum gengi til leekkunar 4 skuld hans. A9 islenskum rétti er ekkert
pvi til fyrirstddu ad skuldari skuldbindi sig 4 pann veg ad vikid sé fra meginreglum

krofuréttar um ad krafa falli sjalfkrafa nidur vid samruna réttinda og skyldna en pad



virdist stefnandi hafa gert med ttgafulysingunni.

Med hlidsjon af framangreindu liggur ekki fyrir ad endurkaup stefnanda a
umraeddum hlutum hafi gengid til lekkunar & skuldbindingum hans samkvaemt
skuldabréfunum. Engu breytir pott stefnandi hafi sjalfur fert kaupin pannig til
bokar i reikningum sinum ad skuldbindingar hans leekkudu sem pessu nemur. bvi
liggur ekki fyrir ad greidslurnar, sem stefnandi innti af hendi til varastefnda sem
endurgjald fyrir hlutdeildirnar, hafi falid i sér greidslu skuldar fyrr en edlilegt var
pannig ad dkvaedi 134. gr. laga nr. 21/1991 geti att vid.

b4 er pad mat domsins ad af halfu varastefnda hafi verid faerd fyrir pvi
viohlitandi rok ad greidslurnar hafi virst venjulegar eftir atvikum pannig ad
stefnanda s¢ ekki unnt ad bera 134. gr. laga nr. 21/1991 fyrir sig. { skilmalum
framangreindra utgéafulysinga vegna skuldabréfautgafunnar var gert rad fyrir pvi ad
stefnandi gaeti keypt hlutdeildirnar 4 frjalsum markadi m.a. 1 pvi skyni ad lekka
skuldbindingar sinar. Gafu kaup stefnanda honum pvi feri 4 ad lekka skuldir og
bokfaera muninn 4 endurkaupsverdi og nafnverdi sem hagnad og verdur ad atla ad
pess vegna hafi bankinn talid endurkaupin vera sér hagsted og m.a. hafa i for med
sér lekkun skuldatryggingaralags hans. Kaupin virdast hafa verid lidur i almennri
stefnu bankans um endurkaup & eigin skuldum sem telja verdur ad hafi byggst &
vidskiptalegum forsendum. Pa liggur fyrir i malinu nokkur fj6ldi gagna sem syna
fram 4 ad 4 peim tima sem framangreindir gerningar attu sér stad, hafi verid
alvanalegt af halfu fjarmalastofnana, ad kaupa skuldabréf af sjalfum sér i peim
tilgangi ad laekka skuldir. [ pessu 1josi geta umraedd endurkaup stefnanda ekki talist
ovenjuleg, auk pess sem ekkert er komid fram sem leidir likur ad pvi ad umradd
vidskipti hafi grundvallast & 00ru en markadslegum sjonarmidum og med
vidskiptahagsmuni bankans ad leidarljosi.

Af gdgnum malsins verdur radid ad endurkaup a eigin skuldum hafi tidkast
hja bankanum 4 arunum 2005 til 2008 en foru vaxandi milli 4ra og voru mest 4
arinu 2008. bott liklegt megi telja ad aukin endurkaup stefnanda 4 eigin skuldum &
pvi ari megi rekja til versnandi fjarhagsstoou hans, er pad nidurstada domsins ad
pvi verdi ekki slegid fostu ad varastefndi eda adrir adilar, sem stundudu slik
vidskipti 4 alpjodlegum morkudum, hafi &4 pessum tima matt gera sér grein fyrir pvi
a0 greidsluprot steftnanda veari yfirvofandi. Framlogd gégn um stodu stefnanda &
pessum tima breyta ekki peirri nidurstéou, enda eru pau ekki ad 6llu leyti & sama
veg.

Med visan til framangreinds og par sem umradd vidskipti verda ekki med
oyggjandi haetti tengd peirri stadreynd ad stefnandi vard skommu sidar 6gjaldfer,
er pad nidurstada domsins ad ekki liggi fyrir ad med peim vidskiptum, sem mal

petta lytur ad, hafi verid vikid svo frd pvi sem venjulegt geti talist i rekstri



vidskiptabanka ad pau hafi ekki virst venjuleg eftir atvikum.

Af framangreindu leidir ad hafna verdur riftunarkrofu stefnanda &
grundvelli 1. mgr. 134. gr. laga nr. 21/1991. Er pad pvi nidurstada domsins ad pegar
af peirri astedu beri ad sykna varastefnda, Tass Wertpapierhandelsbank GmbH, af
6llum krofum stefnanda. [ pessu ljosi eru ekki efni til ad fjalla um adrar
malsastedur varastefnda i malinu.

AJ fenginni pessari nidurstodu og med visan til meginreglu 1. mgr. 130. gr.
laga nr. 91/1991 verdur stefnanda gert ad greida badum stefndu malskostnad sem
telst haefilega dkvedinn 5.000.000 kroéna til handa adalstefnda, HSBC Trinkaus &
Burkhardt AG, en 3.000.000 krona til handa varastefnda, Tass
Wertpapierhandelsbank GmbH.

Arnfridur Einarsdottir héradsdomari kvedur upp dom pennan.

DOMSORD:
Adalstefndi, HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, og varastefndi, Tass
Wertpapierhandelsbank GmbH, eru syknir af kr6fum stefnanda, Kauppings hf.
Stefnandi greidi adalstefnda, HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, 5.000.000
kréna i malskostnad.
Stefnandi greidi varastefnda, Tass Wertpapierhandelsbank GmbH,
3.000.000 krona 1 malskostnad.

Arnfriour Einarsdottir

Rétt endurrit stadfestir:
Héradsdomi Reykjavikur 15. juli 2016.
Gjald 3750 kr.



