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Mal petta, sem var domtekid 9. mai sl., var hofdad af Kauppingi hf.,
Borgartini 26 i Reykjavik, med stefnu sem birt var 18. juni 2012 4 hendur
adalstefnda, Banca Promos SPA, Viale Antonio Gramsci, N. 19, Napoli 4 ftaliu, og
med stefnu birtri 26. juni 2012 a hendur varastefnda, Alcis Gestion, 85 Boulevard
Haussman, Paris i Frakklandi. { pinghaldi 25. névember 2013 lagdi varastefndi
fram vottord ur fyrirtekjaskra i Paris par sem fram kemur ad varastefndi hafi skipt
um heiti og kallist ni D6m Finance.

Domkrofur stefnanda eru paer 1 fyrsta lagi ad rift verdi greidslu stefnanda til
adalstefnda 11. september 2008 ad fjarhad 289.673,61 evra, vegna vidskipta, dags.
8. september 2008.

[ 60ru lagi krefst stefnandi pess ad adalstefndi greidi stefnanda 289.673,61
evru med drattarvoxtum skv. 1. mgr. 6. gr. laga nr. 38/2001 um vexti og
verdtryggingu fra 23. jini 2012 til greidsludags.

[ pridja lagi krefst stefnandi pess ad adalstefnda verdi gert ad greida stefnanda
malskostnad samkvaemt sidar framlogdum malskostnadarreikningi eda mati
réttarins.

Verdi adalstefndi syknadur af framangreindum krofum er gerd eftirfarandi
krafa 4 hendur varastefnda:

[ fyrsta lagi ad rift verdi greidslu stefnanda til varastefnda 11. september 2008
a0 fjarhaed 289.673,61 evra, vegna vidskipta, dags. 8. september 2008.

i 60ru lagi ad varastefndi greidi stefnanda 289.673,61 evru med drattarvoxtum
skv. 1. mgr. 6. gr. laga nr. 38/2001 um vexti og verdtryggingu fra 17. juni 2012 til
greidsludags.

[ pridja lagi ad varastefnda verdi gert ad greida stefnanda malskostnad
samkvaemt sidar framlogdum malskostnadarreikningi eda mati réttarins.

Adalstefndi krefst syknu auk malskostnadar.



Varastefndi krefst adallega syknu en til vara ad fjarkrafa stefnanda verdi
leekkud verulega ad mati domsins. { badum tilvikum krefst hann malskostnadar.

[ upphafi foru stefndu fram 4 ad malinu yrdi visad fra domi, en peirri kréfu var
hafhad med Urskurdi héradsdoms 24. juni 2013. A0 pvi loknu for fram
umfangsmikil gagnadflun. borri skjala er 4 erlendri tungu sem hefur kallad &4 vinnu

vi0 pydingar.

I

Malsatvik eru pau ad 23. juni 2005 birti stefnandi Utbodslysingu (e. Offering
Circular) fyrir 175.000.000 evra skuldabréfattgafu. A forsidu utbodslysingarinnar
kemur fram ad um eignfjarskuldabréf verdi ad reda med 6,25% arsvoxtum, ,,an
uppsofnunar vangoldinna vaxta og an lokagjalddaga®, eins og segir i pydingu
loggilts skjalapydanda. Fjarfestum er sérstaklega bent 4 pad a forsidunni ad
skuldabréfin séu an lokagjalddaga og mjog vikjandi (e. deeply subordinated). ba
segir par ad heimilt verdi ad breyta hofudstél skuldabréfanna 1 skilyrt
hlutafjarframlag eins og nanar er Iyst i skilmalunum. Utgefanda sé¢ jafnframt
heimilt ad innleysa skuldabréfin i heild, en ekki ad hluta, i tveimur tilvikum.
Annars vegar geti pad gerst 27. juni 2010 eda 4 hvada vaxtagjalddaga sem er eftir
pad. Hins vegar gati innlausn att sér stad ef 4kvednar breytingar yrdu a
skattaumhverfi eda regluverki sem hefdi ahrif 4 utgefanda, og pa ad tilteknum
skilyrdum uppfylltum og ad fengnu sampykki Fjarmalaeftirlitsins 4 {slandi.

A forsidunni er pvi lyst hvernig Gtgafu skuldabréfanna verdi hagad. Kemur par
fram ad i fyrstu verdi pau i formi timabundins allsherjarskuldabréfs (e. Temporary
Global Note) an vaxtamida, sem verdi komid i vorslu Clearstream Banking AG 27.
juni 2005 eda um pad leyti, en pessi dagur er par skilgreindur sem lokadagur. ba
segir par ad skuldabréfin verdi hef til ,,greidslujofnunar og uppgjoérs gegnum*
Euroclear Bank S.A/NV, sem rekstraradila Euroclear-kerfisins og Clearstream
Banking i Luxemborg 4 lokadeginum. Unnt verdi ad skipta ,.eign i varanlegu
allsherjarskuldabréfi (e. Permanent Global Note) an vaxtamida® 8. agust 2005 eda
eftir pad. [ sérstokum tilvikum, sem lysa atti nanar i skilmalum bréfanna, veeri
einnig hagt ad skipta varanlega allsherjarskuldabréfinu 1 heild en ekki ad hluta fyrir
endanleg skuldabréf (e. definitive Notes) i handhafaformi i nafnverdseiningunni
1.000 evrur.

Nénari lysingu a skilmalum skuldabréfanna er ad finna i Gtbodslysingunni. bar
segir ad eiginfjarskuldabréfin verdi gefin ut af Kauppingi banka hf. ,,med fyrirvara
um og & grundvelli samnings um fjarhagslega umsyslu® fra 27. juni 2005 milli
Kauppings banka hf. sem ftutgefanda, Deutsche Bank Aktiengesellschaft sem

fjarhagslegs umsysluadila og Deutsche Bank AG i Amsterdam, sem er par sagour



vera umsjonaradili greidslna. Kemur par medal annars fram ad skilmélarnir feli i
sér samantektir & dkvedum og skilgreiningum i umsyslusamningi og ad peir ,,lati
peim®“. Fram kemur ad umsyslusamningurinn myndi liggja fyrir 4 tilgreindum
starfsstodvum hvers umsjonaradila greidslna.

bar kemur einnig fram ad Clearstream Banking AG eignfaeri 27. jani 2005
timabundna  allsherjarskuldabréfio 4  askrifendur sem  nemur  peirri
hofudstolsfjarhaed sem hver askrifandi hafi greitt fyrir i samremi vid skraningu
sina. Sidan verdi hagt ad skipta timabundna allsherjarskuldabréfinu i varanlegt
allsherjarskuldabréf 8. agtist 2005. Samkvaemt skilmalunum virdist ekki hafa verid
unnt ad skipta varanlega allsherjarskuldabréfinu 1 heild fyrir endanlegt skuldabréf
nema ad svonefndur skiptiatburdur yrdi. Par segir einnig ad medan einhver
skuldabréfanna heyri undir allsherjarskuldabréf, sem vardveitt sé fyrir hond
Clearstream i Frankfurt, skuli ttgefandi og umsjonaradilar greidslna medhondla
hvern pann sem er hverju sinni skradur eigandi tiltekinnar nafnverdsfjarhaedar sem
eiganda slikrar hofudstolsfjarhaedar 1 6llu tilliti, nema ad pvi er ,,vardar greidslur
hofudstols eda vaxta af slikri hofudstolsfjarhad™. 1 pvi tilliti er kvedid 4 um pad i
utbodslysingunni ad badi utgefandi og umsjonaradili greidslna medhondli
handhafa viokomandi allsherjarskuldabréfs sem eiganda slikrar hofudstolsfjarhaedar
i samraemi vid skilmala vidkomandi allsherjarskuldabréfs.

[ 6. grein skilmalanna er einnig fjallad itarlega um innlausn og kaup &
skuldabréfunum. Samkvamt pvi dkveedi skyldi utgefanda heimilt ad innleysa pau
27. jini 2010 eda 4 einhverjum vaxtagjalddaga par & eftir, og med fyrirvara um
sampykki Fjarmalaeftirlitsins og ad uppfylltum frekari skilyrdum sem par er gerd
nanari grein fyrir. Til innlausnar gaeti einnig komid vid dkvednar adstedur sem lyst
er i skilmalunum, en pa einungis pannig ad 61l bréfin yrdu innleyst. I 4. 1id
greinarinnar er sidan vikid ad pvi ad Utgefanda sé heimilt, ,,med fyrirvara um
fyrirframsampykki FME (og a0 pvi tilskildu ad unnt sé ad veita slikt sampykki med
gildum hetti 1 samreemi vid gildandi reglur, reglugerdir og viomidunarreglur FME),
a0 kaupa skuldabréf hvener sem er, med hvada hetti sem er og a4 hvada verdi sem
er (ad pvi tilskildu ad allir 6gjaldfallnir vaxtamidar sem fylgja skuldabréfunum séu
keyptir asamt peim ef um er ad reda endanleg skuldabréf)“. Sérstaklega er tekid
fram a0 skuldabréf ,,sem utgefandi eda dotturfélag hans kaupir skul[i] felld nidur®.

[ grein 15 i skilmalunum segir ad umsyslusamningurinn, skuldabréfin og
vaxtamidar skuli luta enskum 16gum og ad um tulkun peirra fari samkvamt peim,
med peirri undantekningu ad dkvaedi skilmala 2, 3, 4(3) og 6 luta islenskum 16gum.

Framangreind skuldabréfautgafa fékk alpjodlega audkennisntimerid ISIN
DEOOOAOEE6B87. Mal petta lytur ad kaupum stefnanda a skuldabréfi i pessari
skuldabréfatutgafu ad nafnverdi 500.000 evrur. Stefnandi hefur lagt fram svonefnda



kaupnotu um pau vidskipti sem ber med sér ad hafa verid send adalstefnda, Banca
Promos SPA i Napo6li. Gefur han til kynna ad bessir adila hafi komist ad
samkomulagi 8. september 2008 um ad stefnandi keypti umraedda hluti 4 samtals
283.250 evrur. Vid pa fjarhed battust afallnir vextir i 74 daga ad fjarhed 6.423,61
evra. Samtals nam umsamin greidsla pvi 289.673,61 evru. Fram kemur &
kaupnotunni ad verdid hafi numid 56,65% af nafnverdi. Uppgjorsdagur samkvemt
henni er sagdur vera 11. september 2008.

Auk pessarar kaupnotu liggja fyrir 6nnur gogn um vidskipti milli adalstefnda
og varastefnda med somu nafnverdfjarhaed i skuldabréfautgafunni. Medal annars
liggur fyrir skjal, dags. 3. mai 2012, par sem adalstefndi virdist stadfesta solu
varastefnda & umraeddum eignarhlut fyrir 281.250 evrur auk afallinna vaxta eda
56,25% af nafnverdi. Kemur par fram ad vidskiptadagur sé 8. september kl. 16.15
en ad ,,virdi“ (e. value) sé¢ 11. sama manadar. Einnig liggur fyrir tolvuskeyti
Caroline Miatto, starfsmanns adalstefnda, med yfirskriftinni ,,Trade ticket®, dags. 8.
september 2008, kl. 16.36, til Pierre Benard, starfsmanns varastefnda, um pessi
somu vidskipti.

Einnig liggja fyrir tdlvuskeyti fra Nunzia Carrano, starfsmanni adalstefnda, til
Huldu Pétursdottur, starfsmanns Kauppings, dags. 8. september 2008, kl. 12.44, par
sem adalstefndi virdist leita eftir pvi ad koma & s6lu 4 eignarhlut i pessari
utgafulysingu ad nafnverdi 500.000 evrur & 56,75% af nafnverdinu. Sama dag
sendir fyrrgreindur starfsmadur stefnanda adalstefnda stadfestingu a kaupum
stefnanda med tolvuskeyti par sem verdid er akvedid 56,65% af nafnverdi.

Eins og rakid er i stefnu sagdi stjorn stefnanda af sér 8. oktober 2008. Daginn

eftir neytti Fjarmalaeftirlitid heimildar 1 100. gr. a i 16gum nr. 161/2002, um
fjarmalafyrirtaeki, sbr. 5. gr. laga nr. 125/2008, til ad taka yfir vald hluthafafundar i
stefnanda og setja yfir hann skilanefnd. Med urskurdi Héradsdéms Reykjavikur 24.
ndévember 2008 var stefnanda veitt heimild til greidslustodvunar sem var framlengd
med urskurdi 13. névember 2009. Logum nr. 161/2002 var breytt med 16gum nr.
44/2009 sem toku gildi 22. april 2009. Stefnanda var skipud slitastjorn 25. mai
2009 4 grundvelli akvadis II til bradabirgda i 16gum nr. 44/2009. Slitastjornin gaf
ut innkollun til krofuhafa 6. jali 2009 og er frestdagur vid slitamedferd stefnanda
15. november 2008. Fram kemur i stefnu ad vid pad s¢ midad ad upphafsdagur
slitamedferdarinnar sé¢ gildisdagur laga nr. 44/2009. Med trskurdi Héradsdoms
Reykjavikur 22. november 2010 14 fyrir domsurskurdur um formlega slitamedferd
stefnanda.

Med bréfi stefnanda 23. april 2011 var 6skad eftir upplysingum m.a. um pad
hvort adalstefndi teldi sig vera adalvidtakanda og/eda raunverulegan vidtakanda (e.
principal(s) and/or beneficial recipient) peirrar greidslu sem ad framan er rakin. Ef
adalstefndi teldi sig hvorki vera adalvidtakandi né raunverulegur vidtakandi
greidslunnar var dskad eftir pvi ad upplyst yrdi um vidskiptamenn adalstefnanda i
pessum vidskiptum.

Adalstefndi svaradi meo bréfi 3. mai 2011 par sem fram kom ad hann teldi sig
ekki hafa verid adalvidtakandi greidslunnar heldur hafi hann verid millilidur (e.
intermediary). Hafi adalstefndi keypt skuldabréfin af varastefnda sem hafi verid



raunverulegur eigandi (e. beneficial owner) peirra.

Med bréfum 23. mai 2012, annars vegar til adalstefnda og hins vegar til
varastefnda, lysti stefnandi yfir riftun & umraddri greidslu 11. september 2008, og
krafdist endurgreidslu 4 289.673,61 evru.

11
1. Helstu malsastaedur og lagardk stefnanda

Stefnandi rokstydur adild sina ad malinu med visan til pess ad hann sé
fjarmalafyrirtaeki i slitamedferd. Hann bendir 4 a0 samkvemt 1. mgr. 10. gr.
tilskipunar 2001/24/EB, um endurskipulagningu og slit fjarmalastofnana, skuli
lanastofnun slitid 1 samrami vid 16g og malsmedferd heimaadildarrikis. Af 16. mgr.
adfararorda og 1. lid 2. mgr. 10. gr. tilskipunar 2001/24/EB leidi ad 16ggjof pess
rikis sem telst vera heimariki vid slit fjarmalafyrirteekis skuli gilda vid slit
fjarmalafyrirtaekis og ad domstolar viokomandi rikis skuli hafa domsvald i malum
sem tengjast gjaldproti fjarmalafyrirtaekja, p.m.t. riftun radstafana.

Af hélfu stefnanda er jafnframt bent 4 ad 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 radstafana vid gjaldprotaskipti. Oll
akvedi XX. kafla laga nr. 21/1991 um gjaldprotaskipti o.fl. gildi vid
slitamedferdina med sama hatti og vid hefobundin gjaldprotaskipti.

Stefnandi byggir riftunarkrofu sina 4 pvi ad greidsla sem hann innti af hendi til
adalstefnda hafi verio greidd fyrr en edlilegt var, en slikar greidslur séu riftanlegar
skv. 1. mgr. 134. gr. laga nr. 21/1991. Telur stefnandi ad pau prji skilyrdi sem
tilgreind eru 1 dkvaedinu séu fyrir hendi.

[ fyrsta lagi byggir stefnandi 4 pvi ad greidslan hafi att sér stad a sidustu sex
manudum fyrir frestdag. Frestdagur vid slitamedferd stefnanda sé 15. ndvember
2008. Stefnandi hafi greitt skuld sina vi0 adalstefnda 11. september 2008 og pannig
hafi greidslan att sér stad 4 sidustu sex manudum fyrir frestdag. Leggur stetnandi
aherslu 4 ad pad timamark sem mida beri vid samkvaemt 134. gr. laga nr. 21/1991
s¢ pegar athending fjarmuna fari fram.

[ 60ru lagi byggir stefnandi 4 pvi ad greidslan hafi verid innt af hendi fyrr en
edlilegt wvar. Bendir stefnandi & ad lausnardagur skuldabréfa 1 flokki
DEOOOAOE6B87 hafi verid 27. juni 2010. Stefnandi hafi greitt adalstefnda skuld
sina 11. september 2008. Stefndi hafi pannig fengid krofu sina samkvaemt
skuldabréfinu greidda teplega tveimur arum fyrir lausnardag. Stefnandi byggir &
pvi ad skuld sem greidd s¢ fyrir lausnardag hafi verid greidd fyrr en edlilegt var i
skilningi 134. gr. laga nr. 21/1991.

Stefndi itrekar i pessu sambandi ad 8. oktober 2008 hafi stjéorn stefnanda sagt
af sér og a0 9. sama manadar hafi Fjarmalaeftirlitid tekid yfir vald hluthafafundar i
stefnanda og sett yfir hann skilanefnd. Hafi stefnandi verid tekinn til slitamedferdar
i kjolfarid. Heldur stefnandi pvi fram ad ef ekki hefoi komid til hinnar riftanlegu
greidslu hefoi adalstefndi aldrei fengid krofu sina greidda eftir lausnardag, hvorki i
heild né ad hluta. Stefndi hefdi pess 1 stad eignast krofu vid slitamedferd stefthanda.
Ljost sé ad vid slitamedferd stefnanda muni almennar kréfur ekki greidast ad fullu
og ekki fyrr en 1ongu eftir gjalddaga. Bendir stefnandi & ad pad raski jafnraedi
krofuhafa vio slitamedferd stefnanda ef sumir peirra, sem med réttu hefou att ad
eiga krofu vid slitamedferdina, fai krofur sinar greiddar ad fullu. Med pvi hafi
stefnandi mismunad kréfuhdfum. Pannig hafi greidsla stefnanda verid til hagsbota
med otilhlydilegum hetti fyrir stefnda & kostnad annarra krofuhafa. Med pvi ad
rifta greidslunni leitist stefnandi pannig vid ad skapa jafnredi milli krofuhafa.
Gangi krofur stefnanda eftir muni stefndi njota jafns réttar & vid sambearilega



krofuhafa.

[ pridja lagi telur stefnandi ekki liggja fyrir ad greidslan hafi verid edlileg eftir
atvikum, sbr. nidurlag 1. mgr. 134. gr. laga nr. 21/1991. Telur stefnandi ad pessi
lidur greinarinnar feli i sér undantekningu sem beri ad skyra prongt, auk pess sem
hann leggur 4herslu 4 ad adalstefndi beri sonnunarbyrdina um ad hin eigi vid.

Stefnandi tekur fram ad til pess ad undantekningin i 134. gr. laganna um ad
greidsla ,,hafi virst venjuleg eftir atvikum® geti mogulega att vid hafi greidsla sem
pessi, par sem skuld er greidd 16ngu fyrir lausnardag, m.a. purft ad vera venjuleg i
vidskiptum milli adila. Uppgreidsla skuldabréfa fyrir lausnardag hafi ekki verid
venjuleg 1 vidskiptum milli stefnanda og stefnda.

Af hélfu stefnanda er 4 pad bent ad jaftnvel pott hann hafi haft heimild til pess
ad kaupa skuldabréf samkvaemt hefobundnum skilméalum skuldabréfsins pa breyti
pad pvi ekki ad greidslurnar séu riftanlegar. Akveadi sem heimili skuldara ad kaupa
eigin skuld hafi somu réttarahrif og uppgreidsluheimild. Ekki sé hegt ad fallast &
ad akveadi 1 skuldabréfi, um ad pratt fyrir tilgreindan gjalddaga megi eda beri avallt
a0 greida upp skuldina fyrr, gangi framar riftunarreglu 134. gr. gjaldprotalaga. Ef su
veri raunin veri avallt hegt ad semja sig undan riftunarreglunum.

Stefnandi tekur fram ad med pessu sé¢ pvi ekki haldid fram ad innlausnar- og
endurkauparéttur s¢ almennt 6logmeetur i skuldabréfum. Ad sjalfsogdu sé logmeett
a0 askilja slikan rétt, bedi fyrir skuldara og krofuhafa. Slik samningsakvaedi viki
p6 fyrir riftunarreglum gjaldprotalaganna. Pa skipti ekki mali gagnvart
riftunarreglum gjaldprotalaganna pd ad greidsla & skuld myndi almennt teljast
l6gmeet ad ollu leyti. Geti radstofun verid riftanleg a4 peim grundvelli jafnvel po ad
han hafi ekki verid 6logmat, sviksamleg eda saknem af halfu peirra sem stodu ad
henni.

Stefnandi bendir jafnframt 4 a0 riftun & greidslu skuldar sé ekki etlad ad 6gilda
skuldabréfid eda adra 16ggerninga sem hafi verid grundvollur ad pvi ad skuld
stefnanda vid adalstefnda var greidd fyrir gjalddaga. Riftunin beinist eingdngu ad
pvi ad hnekkja greidslunni sjalfri og endurheimta i peningum pann hagnad eins
krofuhafa sem sé 4 kostnad annarra og raski pannig ad dbreyttu jafnredi krofuhafa.

Stefnandi getur pess einnig ad riftunarregla 134. gr. gjaldprotalaga s¢ hlutleg
regla sem leidi til riftunar pratt fyrir ad 16ggerningar ad baki greidslu skuldar hafi
verid 1ogmaetir og allir adilar hafi verid 1 godri tri. Meginreglan s¢ st ad huglaeg
afstada skuldara eda krofuhafa skipti engu mali fyrir riftun greidslunnar.

Stefnandi telur ad rada megi af 6llu framangreindu ad uppgreidsla skuldarinnar
ramu einu ari fyrir gjalddaga hafi ekki verid ,.edlileg eftir atvikum®. Ekkert i
vidskiptasambandi adila hafi gefio tilefni til ad atla ad slik venja veeri 1 gildi og
pess hattar uppgjor skulda hafi ekki tiokast adur milli stefnanda og stefnda. Pa hafi
engin skylda hvilt 4 stefnanda, hvorki samkvemt l6gum né samningum, til ad
greida bréfin fyrir gjalddaga peirra. Pad sé adalstefnda ad syna fram 4 ad greidsla
skuldarinnar, sem 6umdeilanlega hafi verid innt af hendi fyrir lausnardag, sé pratt
fyrir allt venjuleg eftir atvikum. Pad hafi adalstefndi ekki gert.

Stefnandi kvedur krofu sina um endurgreidslu byggja a 142., sbr. 143. gr.
gjaldprotalaga. Stefnandi telur ad greidsla krofunnar 11. september 2008 hafi ordid
til pess ad adalstefndi audgadist um sem nam 289.673,61 evru. Stefndi hefdi ekki
fengid krofurnar greiddar & gjalddaga. Tjon stefnanda nemi somu fjarhaed og
audgun stefnda. Skilyrdi fyrir endurgreidslu a grundvelli 1. mgr. 142. gr
gjaldprotalaga séu pvi fyrir hendi.

Stefnandi tekur fram ad pegar riftun fari fram med stod 1 131. til 138. gr.
gjaldprotalaga skuli s& sem hafdi hag af hinni riftanlegu radstofun greida
protabuinu fé 1 kjolfar riftunarinnar. Hafi hann fengid peninga greidda skipti notkun



peninganna engu um krofu protabusins. Adalstefndi hafi verid moéttakandi greidslna
fra stefnanda og pvi sé riftun og kréfu um endurgreidslu réttilega beint ad honum
pangad til synt verdi fram 4 annad. Stefnandi krefst drattarvaxta af allri fjarhaedinni
frd og med manudi eftir ad stefnda var sent krofubréf 23. april 2012. Eigi
drattarvaxtakrafan sér stoo i I1I. kafla laga nr. 38/2001 um vexti og verdtryggingu,
sbr. 3. mgr. 5. gr. og 1. mgr. 6. gr. laganna.

Stefnandi tekur fram ad adalstefndi hafi visad til pess ad varastefndi hafi verid
s& adili sem raunverulega hagnadist og verid raunverulegur mottakandi
greidslunnar sem um sé deilt. Af peim s6kum sé varastefnda stefnt til vara, fari svo
a0 adalstefndi veroi syknadur af kréfum stefnanda.

Stefnandi tekur fram ad skilyrdi 1. og 2. mgr. 19. gr. laga nr. 91/1991 séu fyrir
hendi og verdi adalstefnda ekki gert ad pola dom séu somu kréfur gerdar 4 hendur
varastefnda. Krofugerd, malsatvikalysing, malsastedur og lagarok sem fram komi i
stefnu eigi ad 00ru leyti vid um varastefnda med sama hatti og um adalstefnda.
Varastefndi hafi pannig fengid krofu sina greidda fyrr en edlilegt var og pvi sé
greidslan riftanleg 4 grundvelli 134. gr. gjaldprotalaga.

Stefnandi kvedst krefjast drattarvaxta ur hendi varastefnda fra pvi ad honum
var sent krofubréf, dags. 23. mai 2012. Kvedur hann drattarvaxtakrofu sina eiga
stod 1 I1I. kafla laga nr. 38/2001, sbr. 4. mgr. 5. gr. og 1. mgr. 6. gr. laganna.

2. Helstu malsastedur og lagarok adalstefnda

Adalstefndi reisir syknukrofu sina i fyrsta lagi 4 adildarskorti. Byggir hann a
pvi ad hann hafi ekki verid hinn eiginlegi motadili 1 vidskiptunum, heldur hati hann
einungis haft milligéngu milli stefnanda og varastefnda um pau. Bendir hann 4 ad
samkvemt 142. gr. laga nr. 21/1991 skuli sa sem hafoi hag af riftanlegri radstofun
greida protabuinu. Telur adalstefndi [jost af samskiptum milli stefnanda og stefnda
ad sa sem hafoi hag af pvi ad stefnandi keypti bréfin til baka hafi ekki verid
adalstefndi, heldur varastefndi, sem hafi verid i vidskiptum vid adalstefnda. b6 ad
adalstefndi hafi tekid & moti greidslunni hafi huin farid beina leid til varastefnda og
vidskiptin att sér stad samtimis.

ba telur adalstefndi ad lita beri til pess ad millifeersla peninganna teljist ekki
vera greidsla til stefnda 1 skilningi 2. malslidar 142. gr. laga nr. 21/1991. Ekki sé
hagt ad lita svo 4 ad adalstefndi hafi ,,fengid peninga greidda“ eins og ordalag
akvaedisins kvedi 4 um. Stefndi hafi einungis haft milligdbngu um greidslu fra
stefnanda til varastefnda.

Til vara byggir adalstefndi syknukrofu sina i fyrsta lagi & pvi ad engin
lagaheimild sé fyrir slikri riftun samkvaemt peim 16gum sem gildi um 16gskipti
adila, en adalstefndi telur ad um 16gskiptin gildi enskur réttur. Stefnanda beri ad
sty0ja krofu sina vid vidhlitandi lagaheimildir samkvemt peim rétti sem 16gskiptin
grundvallist 4 og pad hafi hann ekki gert.

Stefndi bendir 4 ad val stefnanda 4 16gsdgu og gildandi rétti i pessum
vidskiptum endurspegli pa stadreynd ad enskt lagaumhverfi pjoni best hagsmunum
peirra sem i hlut eiga, p.e.a.s. ad pad réttarumhverfi hafi métad og préad pau
vidskipti sem um sé a0 tefla. Beiting islenskra krofuréttarreglna um einfalt
skuldarasamband, eins og stefnandi leggi til grundvallar, sé pvi 6rokrétt.

Stefndi heldur pvi fram ad samkvaemt enskum rétti geri skuldabréfattgafa af
pessum toga beinlinis rad fyrir pvi ad um endurkaup 4 hagsmunum tengdum
allsherjarskuldabréfinu geti verid ad raeda a4 opnum markadi. Rik hefd sé fyrir
vidskiptum af pessu tagi og alsida ad bankar haldi skuldabréfaflokkum sinum
,»fljétandi* med pvi ad kaupa til baka einstaka hagsmuni. Pad audveldi bonkum til
ad mynda a0 efna til nyrrar skuldabréfautgafu.



Stefndi motmeelir peirri fullyrdingu stefnanda ad med peim vidskiptum, sem att
hafi sér stad 8. september 2008 og verid gerd upp 11. sama manadar, hafi réttindi
og skyldur samkvamt umraeddu skuldabréfi ferst 4 eina hendi og ad krafan hafi par
med fallid nidur. Stefndi itrekar 1 pvi samhengi dskorun sina 4 hendur stefnanda um
ad leggja fram allar krofulysingar i protabu stefnda sem borist hafi 4 grundvelli
pess allsherjarskuldabréfs sem um raedi i malinu.

Stefndi  bendir & ad framangreind vidskipti med hagsmuni i
allsherjarskuldabréfinu fari fram med pvi ad framselja p4 med tilteknum heetti fra
utgafudegi bréfsins til gjalddaga pess 4 svokolludum eftirmarkadi (e. secondary
market). Slikt framsal s¢ framkvaemt med rafrenum skraningum (e. book-entries)
hja Euroclear og Clearstream, en pad séu fyrirteeki sem m.a. annist eignaskraningu
verobréfa og utanumhald vegna uppgjors i verdbréfavidskiptum, samberilegt og
Verdbréfaskraning {slands hf. geri hér 4 landi. bar rafrenu skraningar séu 6hadar
allsherjarskuldabréfinu sem liggi Ohreyft i hvelfingu vorsluadilans. Endanlegur
gjalddagi allsherjarskuldabréfsins hafi enga pydingu i pessu samhengi pegar litid sé
til logskipta stefnanda og stefnda.

Verdi ekki 4 pad fallist ad enskur réttur skuli gilda um 16gskipti adila pa byggir
stefndi syknukrofu sina & pvi a0 riftunarreglur laga nr. 21/1991 eigi ekki vid i pessu
mali. bvi til studnings visar adalstefndi til pess ad samkvemt 134. gr. laga nr.
21/1991 megi krefjast riftunar 4 greidslu skuldar & sidustu sex ménudum fyrir
frestdag ef greitt var med 6venjulegum greidslueyri, fyrr en edlilegt var eda greidd
var fjarhad sem hefur skert greidslugetu protamannsins verulega, nema greidslan
hafi virst venjuleg eftir atvikum. Byggir adalstefndi & pvi ad med greidslu sinni hafi
stefnandi verid ad kaupa hagsmuni pa sem um radi til baka 4 opnum markadi.
skilyroi 6 (e. “Condition 6”) i EMTN-skuldabréfarammanum segir ad oll
fyrirframgreidsla fyrir gjalddaga bréfsins sé had sampykki FMA (e. FSA) og pvi ad
send verdi tilkynning til allra eigenda hagsmuna i bréfinu. Pa sé pad gert ad skilyrdi
a0 utgefandi skuldabréfarammans greidi upp allt bréfid. Uppgreidsla ad hluta veeri
brot 4 skilmdlum fjarmognunarinnar. P4 sé¢ 1jost af samskiptum stefnanda og
stefnda a0 um hafi verid ad raeda edlileg vidskipti med hagsmuni i bréfinu, par sem
samid hafi verid um verd hagsmunanna.

Adalstefndi motmelir peirri  fullyrdingu stefnanda ad lausnardagur
hagsmunanna i allsherjarskuldabréfinu hafi ekki verid kominn. Kvedur hann
stefnanda misskilja pydingu gjalddaga i allsherjarskuldabréfinu. A liftima
allsherjarskuldabréfsins, adur en gjalddagi gengur i gard, gangi hagsmunir i bréfinu
kaupum og s6lum, eins og pegar hafi verid rakid. Pad sé pvi engan veginn hagt ad
halda pvi fram ad bréfin hafi verid greidd upp, hvad pa of snemma midad vid pad
sem eOlilegt var, pvi stefnandi var ad kaupa hagsmuni tengda bréfinu til baka eins
og edlilegt pyki og ad framan hefur verid rakid.

b4 hafnar adalstefndi peirri fullyrdingu stefnanda ad samningsakvaedi viki fyrir
riftunarreglum gjaldprotalaganna. Riftunarreglurnar geri pvert & moti rad fyrir pvi
a0 per viki fyrir venju, enda komi fram 1 134. gr. laganna a0 greidsla sé riftanleg ef
greitt er m.a. fyrr en edlilegt pykir og 1 dkvaedinu sé kvedid 4 um ad riftun geti ekki
att sér stad ef greidslan virdist vera venjuleg eftir atvikum. I pessu mali liggi fyrir
ad greidslan hafi verio venjuleg eftir atvikum.

Adalstefndi telur malatilbunad stefnanda byggjast & peim misskilningi ad
einfalt skuldarasamband hafi verid til stadar milli stefnanda og stefnda a4 pessum
tima, ad stefnandi hafi gefid ut skuldabréf sem stefndi hafi keypt. Pessu hafi ekki
verid pannig farid. Telur hann ad peir hagsmunir i allsherjarskuldabréfinu sem
gangi kaupum og solum séu ekki skuldabréf i skilningi pess ords i islenskum
krofurétti, pannig ad utgefandi (stefnandi) sé skuldari gagnvart 6llum eigendum



slikra hagsmuna sem krofuhafa. betta pyoi ad krofuréttarlegt samband stofnist ekki
milli kaupenda pessara hagsmuna og utgefanda (stefnanda), enda greidi utgefandi
ekki til peirra 4 gjalddaga allsherjarskuldabréfsins heldur til vorsluadilans sem sjai
um ad koma greidslum afram pannig ad paer endi hja peim sem eiga hagsmuni i
bréfinu 4 hverjum tima.

Adalstefndi visar i pessu sambandi til kvittunar fyrir vidskiptunum, en
samkvaemt henni hafi augljéslega verid um ad raeda kaup & hinum tilgreindu
hagsmunum, enda komi fram i kvittun stefnanda ad stefnandi hafi verid kaupandi
en stefndi seljandi. Ef fullyrding stefnanda stadist hefdi greidsla att ad vera &
genginu 100. bvi s¢ ekki hagt ad lita 4 petta sem uppgreidslu, heldur sem venjuleg
vidskipti 4 skuldabréfamarkadi & markadsverdi.

Adalstefndi byggir syknukrofu sina einnig & pvi ad greidslan hafi verid
venjuleg i skilningi 134. gr. laga nr. 21/1991. Byggir hann 4 pvi ad vidskipti adila
med hagsmuni tengda allsherjarskuldabréfum hafi verid vanaleg. Hafi peir att i
fjolda vidskipta med slika gerninga 4 arinu 2008, hvort sem um var ad raeda
allsherjarbréf, par sem stefnandi var utgefandi, eda ekki. Til ad mynda hafi
vidskipti att sér stad 23. januar pad ar, par sem stefnandi hafi keypt hagsmuni i
allsherjarskuldabréfi af stefnda, par sem stefnandi var ttgefandi. Slik vidskipti hafi
enda verid edlilegur pattur i fjarmognun stefnanda eins og annarra banka.
Endurkaup stefnanda 4 hagsmununum tidkudust pvi og voru hluti af venjulegum
rekstri bankans, hvort sem astand bankans var gott eda slemt. Stefndi visar til
umfjollunar 1 malavaxtalysingu 1 greinargerd sinni um edli pessara
vidskiptagerninga og hafnar pvi alfarid ad peir hafi verid greiddir upp, hvad pa fyrr
en edlilegt var 1 skilningi 134. gr. laga nr. 21/1991.

Adalstefndi kvedst métmaela sérstaklega drattarvaxtakrofu stefnanda, komi til
pess ad domurinn fallist & krofur stefnanda um riftun og greidslu 4 289.673,61 evru.
b4 kvedur hann malskostnadarkréfu sina stydjast vio 1. mgr. 130. gr. laga nr.
91/1991 um medferd einkamdala. b4 sé krafa um virdisaukaskatt af
malflutningspoknun reist 4 16gum nr. 50/1988, um virdisaukaskatt, en stefndi sé
ekki virdisaukaskattskyldur og beri honum pvi naudsyn til pess ad fa dom fyrir
skatti pessum ur hendi stefnanda.

3. Helstu malsastaedur og lagardk varastefnda

Varastefndi reisir krofu sina um syknu i fyrsta lagi 4 adildarskorti. Roksemdir
varastefnda fyrir peirri malsastedu eru tvipaettar. Annars vegar er a pvi byggt ad
krofu stefnanda sé réttilega beint ad adalstefnda, enda hafi vidskiptin sem um reedi
verid milli stefnanda og adalstefnda. Vidskipti milli adalstefnda og varastefnda hafi
ekki komid par vid s6gu heldur hafi pau verid sjalfsteed og adskilin vidskipti 6had
vidskiptum stefnanda og adalstefnda. Adalstefndi hafi komid par fram gagnvart
varastefnda sem sjalfsteedur kaupandi i vidskiptum adila og aldrei hafi verid gefid i
skyn ad annar kaupandi kynni a0 vera ad baki vidskiptunum. Pannig hafi
varastefndi litid & adalstefnda sem hinn eina rétta vidskiptaadila sinn og eigi ekki ad
purfa ad pola krofur ur hendi pridja adila, hér stefnanda, sem adalstefndi hafi sidar
att vidskipti vid. Utilokad hafi verid fyrir varastefnda ad hafa skodun 4 eda meta
ahettuna & meintum vidsemjanda sinum. Pa fai pad ekki stadist ad varastefndi hafi
verid raunverulegur eigandi skuldabréfanna pegar vidskipti adalstefnda og
stefnanda attu sér stad. bad sé ekki i samremi vid stadreyndir eda fyrirliggjandi
gbgn par sem adalstefndi hafi verid ordinn raunverulegur eigandi skuldabréfanna
pegar sala milli adalstefnda og stefnanda 4tti sér stad. bPegar af pessari dstedu verdi
a0 sykna varastefnda af krofum stefnanda vegna adildarskorts.



Verdi ekki fallist & framangreint byggir varastefndi &4 pvi ad sykna verdi hann
af krofum stefnanda par sem riftunar- og endurgreidslukrofu sé ekki réttilega beint
ad varastefnda sokum pess ad hann hafi ekki komid fram i peim i eigin nafni,
heldur fyrir hond sjods sem ber heitid Alcis Capi. Varastefndi sé rekstrarfélag
verobréfasjoda, p. & m. Alcis Capi, en sjodurinn hafi verid seljandi skuldabréfsins.
Sj6ourinn hafi pvi & endanum tekid 4 moti peim fjarmunum sem fengust vegna
hinnar @tludu riftanlegu radstofunar, en ekki varastefndi.

Varastefndi bendir 4 ad greidsla stefnanda vegna umredds skuldabréfs hafi
ekki falid 1 sér greidslu skuldar vid varastefnda. Jafnframt bendir varastefndi 4 ad
hann sé rekstrarfélag og komi einungis fram fyrir hond sjéda um sameiginlega
fjarfestingu og beri einungis abyrgd a rekstri peirra, en ekki skuldbindingum
einstakra sjoda eda deilda peirra. Adeins eignir hvers sjods eda deildar standi til
fullnustu skuldbindingum hvers sj63s. Pessar reglur gildi vida um Evropu, en paer
byggi a4 Evroputilskipun nr. 85/611/EBE med sidari breytingum. Tilskipunin hafi
verid innleidd 4 Islandi med 16gum nr. 30/2003 og sidar 16gum nr. 128/2011. Af
pessu er 1jost ad ekki s¢ haegt ad beina krofum um riftun 4 greidslu skuldar og
endurgreidslu fjdrmunanna ad varastefnda og pvi verdi ad sykna hann samkvaemt 2.
mgr. 16. gr. laga nr. 91/1991.

Verdi ekki fallist & framangreint byggir varastefndi 4 pvi ad sykna verdi hann
af kr6fum stefnanda par sem islensk 16g gildi ekki um krofuna likt og stefnandi
haldi fram, heldur hollensk 16g sem heimili ekki riftun gagnvart varastefnda i pvi
tilviki sem s¢ til urlausnar i malinu. Varastefndi bendir & pessu til studnings ad med
16gum nr. 78/2011 hafi Evréputilskipun 2001/24/EB um endurskipulagningu og slit
lanastofnana (,,tilskipunin®) verid innleidd ad fullu i islenskan rétt, sbr. 117. gr. laga
um fjarmalafyrirteeki, nr. 161/2002, og athugasemdir vid lagafrumvarp ad
breytingarlogum nr. 78/2011. Samkvamt 1. mgr. 10. gr. tilskipunarinnar skuli slita
lanastofnun 1 samraemi vid 16g og reglugerdir heimarikis, sem i pessu tilviki er
fsland, ad pvi leyti sem tilskipunin meli ekki fyrir 4 annan veg. I 2. mgr. 10. gr.
tilskipunarinnar sé jafnframt kvedid 4 um pad ad l6g heimarikis skuli dkvarda
heimildir skiptastjora og reglur er varda riftun & radstofunum, sem eru 6llum
krofuhofum til tjons. Varastefndi byggir hins vegar a4 pvi ad i 1. mgr. 30. gr.
tilskipunarinnar sé kvedid 4 um ad 16g heimarikis skv. 10. gr. tilskipunarinnar um
riftun rddstafana, sem er Ollum krofuhdfum til tjons, skuli ekki gilda i peim
tilvikum er sa sem hag hefur af radstéfuninni sannar i fyrsta lagi ad radstofunin,
sem veldur 6llum krofuhéfum tjoni, eigi undir 16g annars rikis en heimarikisins og i
00ru lagi ad 16gin heimili ekki neinar adferdir til ad vefengja radstéfunina.

Varastefndi telur ad badi pessi skilyrdi i 30. gr. tilskipunarinnar séu fyrir hendi.
Med greidslu & kaupverdi i pessu tilviki hafi stefnandi fest kaup & skuldabréfi sem
hafi verid gefid Ut i samremi vid skilmala pess og skrdd & skipulegum markadi
Euronext i Amsterdam. Ekki liggi fyrir ad stefndu hafi valid 16g sem attu ad gilda
um vidskipti peirra 4 milli. Ekkert liggur heldur fyrir um ad stefnandi og
adalstefndi hafi samid um lagaval. Hafi samningur ekki ad geyma akvadi um pad
hvers lands 16gum skuli beita, bendir varastefndi 4 ad beita skuli I[6gum pess lands
sem samningur hefur sterkust tengsl vid, sbr. 1. mgr. 4. gr. laga um lagaskil & svidi
samningaréttar nr. 43/2000 (,,lls.). Samkvaemt 2. mgr. 4. gr. lls. skuli ad jafhadi
1itid svo & ad samningur hafi sterkust tengsl vid pad land par sem sa adili byr sem
efna 4 adalskyldu samningsins. 1 tilfelli kaupsamnings er almennt alitid ad
adalskyldan felist i athendingu seldra hluta, p.e. skylda seljandans. bar med sé 1jost
ad fronsk 16g gildi um vidskipti milli adal- og varastefnda og itdlsk 16g um
vidskipti milli stefnanda og adalstefnda. Samkvamt h-lid 1. mgr. 4. gr. reglugerdar
593/2008/EB um 16g sem gilda um samningsbundnar skyldur, en su tilskipun gildir



i Frakklandi og 4 Italiu, skal samningur sem gerdur er & markadstorgi
fjarmalagerninga, par sem ein 16g gilda, luta peim 16gum. Par af leidandi og par
sem skuldabréf sem um radir var skrad 4 skipulegum markadi Euronext
Amsterdam, skulu hollensk 16g gilda um vidskipti milli adal- og varastefnda og
milli stefnanda og adalstefnda. Telur varastefndi ad pad liggi fyrir ad hollensk 16g
heimili ekki nein urreedi til ad vefengja radstofun protamanns i mali pessu.

Med bessu telur varastefndi ljost ad skilyroum 30. gr. tilskipunarinnar sé
fullnzegt 1 pessu tilviki par sem greidsla kaupverdsins eigi undir hollenskar reglur
og hollenskar reglur heimili ekki riftun gagnvart varastefnda i samberilegum
tilvikum. Pvi beri ad sykna varastefnda af krofum stefnanda par sem paer byggja
einungis 4 islenskum riftunarreglum. Aréttar varastefndi i pessu sambandi ad skyra
verdi 10g og reglur, ad svo miklu leyti sem vid 4, til samraemis vid EES-samninginn
og per reglur sem 4 honum byggja, sbr. 3. gr. laga nr. 2/1993 um evropska
efnahagssveadid.

Verdi ekki fallist 4 framangreint byggir varastefndi 4 pvi ad skilyrdi 134. gr.

gjaldprotalaga (gpl.) séu ekki uppfyllt. I pvi sambandi aréttar varastefndi ad hann
hafi ekki komid nalaegt peirri radstéfun sem sé andlag riftunarkréfu stefnanda og
hafi takmarkadar upplysingar um radstéfunina.

Varastefndi bendir 4 ad 1. mgr. 134. gr. gpl. heimili einungis riftun pegar skuld
hefur verid greidd. Med ordalagi dkveedisins sé€ tekid af skarid um ad pvi s¢ ekki
®tlad ad na til sjalfsteedra vidskipta. Med pvi sé att vid ad greidsla & kaupverdi sé
ekki riftanleg samkvaemt 134. gr. gpl. ef greidslan er innt af hendi samtimis. Slik
tilvik falli utan ramma akvedisins enda fai skuldarinn pa verdmati sem svari til
peirra verdmata sem hann innir af hendi.

Varastefndi telur ad i pessu tilviki sé ekki um greidslu skuldar ad reda i
skilningi 134. gr. gpl. heldur séu petta sjalfstaed vidskipti i ddurgreindum skilningi,
par sem adalstefndi kaupi skuldabréf af varastefnda gegn greidslu kaupverds.
Edlismunur hljoti ad vera a pvi ad kaupa skuldabréf og greida pad upp, enda eigi
handhafi tilkall til greidslu skuldar skv. skuldabréfi 4 gjalddaga, en ekki tilkall til
pess ad utgefandi skuldabréfs kaupi skuldabréfio fyrir gjalddaga og gerist par med
handhafi pess, nema sérstok heimild sé fyrir hendi. bvi sé ekki um greidslu skuldar
ad raeda pegar utgefandi skuldabréfs kaupi eigid skuldabréf, heldur einfaldlega
sjalfsted vidskipti & verdbréfamarkadi. Pessu til studnings visar varastefndi til
gagna malsins sem syni ad um kaup og s6lu & viokomandi skuldabréfi var ad reda,
en ekki uppgreidslu pess. St stadreynd ad skuldabréfid hafi feerst fra adalstefnda i
hendur utgefanda pess geti engu breytt um edli vidskiptanna, enda sé enga
takmorkun 4 slikum vidskiptum ad finna i skilmalum skuldabréfsins. Pvert & moti
sé utgefanda par veitt heimild til pess til pess ad kaupa skuldabréfid hvener sem er,
med hvada hatti sem er og 4 hvada verdi sem er. ba liggi fyrir ad kaupverdid, sem
adalstefndi greiddi varstefnda, hafi einungis numid 56,25% af nafnvirdi
skuldabréfsins. Til pess ad greida upp skuldabréfid hefdi purft ad greida allan
hofudstdl bréfsins 1 samraemi vid skilmala pess.

Enn fremur bendir varastefndi 4 ad greidslan falli undir gildissvid skilmala
skuldabréfsins og teljist til greidslu & kaupverdi i skilningi 4. lidar 6. gr.
skilmalanna. ba visar varastefndi til pess ad gerdur sé skyr greinamunur fi
skilmalum skuldabréfanna 4 milli innlausnar (e. redemption) og kaupa (e. purchase)
og ad 1 samningarétti verdi ad virda samningafrelsi og skuldbindingargildi peirra
akveeda og samninga sem samningsadilar hafi samid um.

Varastefndi telur einnig ad lita verdi til pess ad ef um snemmbuna innlausn (e.
early redemption) hafi verid ad raeda kvedi skilmalar utgafulysingarinnar & um
tilkynningar sem birta hefoi att med tilteknum heetti, sbr. ndnar dkveedi i lidum (2)



og (3) 1 6. gr. skilmala utgafulysingarinnar. Ekki hafi verid synt fram 4 ad slikar
tilkynningar hafi verid birtar i addraganda hinna umdeildu vidskipta.

Varastefndi visar einnig til pess ad greidsla a kaupverdi, sem innt sé¢ af hendi
samtimis pvi ad skuldari fai greidsluna i hendurnar fra seljanda, sé ekki riftanleg
samkvaemt 134. gr. gpl. Par sem stefnandi hafi fengid skuldabréfid i hendur um
leid og hann hafdi greitt kaupverdid séu vidkomandi vidskipti ekki riftanleg
samkvamt 134. gr. gbl. og ber pvi ad sykna varastefnda af riftunarkréfu stefnanda.

Varastefndi byggir einnig & pvi ad pratt fyrir ad kaup stefnanda & umraeddu
skuldabréfi kunni ad hafa falid 1 sér greioslu 4 skuld, sé s radstéfun stefnanda ad
kaupa skuldabréfio ekki greidsla 4 skuld sem fram hafi farid fyrr en edlilegt var. bvi
til studnings visar varastefndi til pess ad skuldabréfin séu o6dagsett og pvi sé ekki
rétt ad halda fram, eins og stefnandi virdist gera, ad lausnardagur skuldabréfanna
hafi verio 27. juni 2010. bessi dagsetning sé¢ einn mogulegra lausnardaga en 6. gr.
utgafuskilmalanna geri einnig rad fyrir 60rum hugsanlegum lausnardogum. Ao
pessu virtu sé¢ ekki heegt ad halda fram ad greidslan hafi att sér stad fyrir
lausnardag.

Jafnframt itrekar varastefndi ad heimild utgefanda til kaupa 4 eigin skuldabréfi
hvenar sem er sé ad finna i 110 4 1 6. gr. skilmalanna. Pess ber einnig ad geta ad
vidskipti med skuldabréf lik pessu séu tid og algengt s¢ ad kaupendur peirra séu
utgefendurnir sjalfir og pvi ekkert 6edlilegt vid vidskiptin. Fredimenn hafi haldid
pvi fram ad almennt heimili 134. gr. gpl. riftun greidslna sem inntar hafi verid af
hendi fyrir pad timamark, sem telja verdur venjulegt an tillits til fjarhagsvandrada
skuldara midad vid forsendur og efni samnings adila, adstedur peirra og venjur
peirra i milli. Ef atvik séu pannig ad greidsla teljist ekki hafa verid innt af hendi
fyrr en edlilegt var, ef ekki er tekid tillit til fjarhagsvandraeda skuldarans, svo sem
vid 4 hér, pa verdi hun pad ekki vegna fjarhagsvandraoda hans, sérstaklega pegar sa
sem taki vid greidslunni er grandlaus um fjarhagsvandradin.

Varastefndi métmelir jafnframt sem 6s6nnudu ad greidsla stefnanda hafi a
otilhlydilegan hatt verid varastefnda til hagsbodta 4 kostnad annarra.

Af halfu varastefnda er einnig & pvi byggt ad greidslan hafi, i 1j6si atvika, virst
venjuleg eftir atvikum. bvi sé ekki unnt ad rifta henni gagnvart varastefnda med
visan til 134. gr. gpl. bvi verdi ad sykna varastefnda.

{ tengslum vid mat & pvi hvort greidsla virdist venjuleg eftir atvikum telur
varastefndi ad beita eigi hlutlegum adferoum og lita til allra adstedna. bPad sé
leidbeiningarregla vid matid ad greidslur, sem hefou farid fram 4 sama tima og med
sama hatti, pott fjarhagsvandraedi skuldarans hefou ekki komid til, séu venjulegar
eftir atvikum. Med 6drum ordum, greidslur sem inntar séu af hendi an pess ad pad
sé fyrir ahrif fra adstedjandi fjarhagsvandredum skuldara séu almennt venjulegar
eftir atvikum.

bessu til vidbotar itrekar varastefndi ad samkvaemt skilmalum skuldabréfanna
hafi utgefanda verid heimilt ad kaupa skuldabréf i utgafunni. bad hafi pvi & engan
hatt verid o6edlilegt ad utgefandi keypti bréf i eigin utgafu enda geri skilmalar
hennar bersynilega rad fyrir sliku.

Varastefndi métmeelir pvi sem fram komi i stefnu ad syna purfi fram 4 ad
greidslur sem pessar hafi verid venjulegar i vidskiptum 4 milli adila. Akvadid hafi
rymri merkingu en svo ad pad einskordist vid samband peirra tveggja sem komid
hafi ad hinni umdeildu radstofun, heldur verdi ad lita til pess hvad geti talist hafa
virst venjulegt eftir atvikum 4 peim tima sem hin umdeilda radstofum atti sér stad.
Hér beri a0 hafa sérstaklega i huga a0 umreedd skuldabréf hafi gengid kaupum og
sOlum & alpjéolegum skuldabréfamorkudum i Evropu og vidar. Ekkert vidvarandi
vidskiptasamband hafi verid 4 milli stefnanda og varastefnda i pvi mali sem hér er



til urlausnar. bvi verdi ad lita til pess hvad atti sér stad 4 markadi 4 peim tima sem
vidskiptin foru fram til ad akvarda hvort hin umdeilda radstofun geti hafa virst
venjuleg eftir atvikum. ba liggi fyrir i framlogdum skjolum ad stefnandi aleit
adalstefnda vera gagnadila sinn i vidskiptunum. Fyrir liggi ad p6 nokkur vidskipti
hafi att sér stad med skuldabréf stefnanda & alpjédlegum skuldabréfmorkudum a
pessum tima.

Varastefndi bendir 4 ad kaupverd bréfanna hafi numid 56,25% af nafnvirdi
peirra. Mismunurinn 4 kaupverdinu og nafnvirdi bréfanna auk afallina vaxta sé
ferdur sem hagnadur i bekur félaga og pvi aukinn hvati utgefanda til ad kaupa
eigin skuldabréf med afslatti. Seinni hluta arsins 2007 hafi stefnandi byrjad ad taka
a4 moti innldnum & svokalladba EDGE-reikninga. Su starfsemi hafi ordid
umfangsmeiri & fyrri hluta arsins 2008 og hafi stefnandinn nytt sér pad fjarmagn til
ad na hagstedari endurfjirmognunarkostum. Vidskiptin hafi pvi verid edlilegur
lidur 1 rekstri og endurfjarmognun stefnanda og alika vidskiptahattir alvanalegir
hja utgefendum 4 alpjodlegum skuldabréfamdrkudum.

Varastefndi kvedst aldrei hafa verid upplystur um ad stefnandi kynni ad vera sa
adili sem faladist eftir kaupum & eigin bréfum af adalstefnda. Adalstefndi hafi
einfaldlega sett sig i samband vi0 varastefnda med 6sk um kaup 4 tilgreindum
bréfum, sem eftir skodun 4 tilbodi adalstefnda hafi gengid ad pvi og vidskipti med
bréfin komist 4. Af stadfestingum, sem adalstefndi hafi sent varastefnda vegna
vidskiptanna, komi fram ad gagnadili varastefnda hafi verid adalstefndi.

Varastefndi bendir 4 ad verdi fallist & riftun & greidslum stefnanda vegna kaupa
a umraeddu bréfi gaeti pad haft i for med sér ad skilvirkni fjarmalamarkadarins
minnkadi. Tekur hann fram ad pad muni ekki adeins leida til pess ad adilar a
markadi purfi a0 gera sérstakar rddstafanir séu gagnadilar peirra i vidskiptum
utgefendur peirra fjarmalagerninga sem vidskipti eru um, heldur verdi peir einnig
ad hafa varann 4 sér pegar vidskipti eigi sér stad milli adila & markadi par sem
hvorugur er Utgefandi pess fjarmalagernings sem vidskiptin lata ad.

Af 6llu ofangreindu leidir ad mati varastefnda ad greidslan verdi ad teljast
venjuleg eftir atvikum. Greidslan geti pvi ekki talist riftanleg skv. 134. gr. gpl. og
pvi verdi ad sykna varastefnda af riftunarkréfu stefnanda.

Komist ddmurinn engu ad sidur ad peirri nidurstodu ad skilyrdum 134. gr. gpl.
s¢ fullnaegt bendir varastefndi &4 ad stefnandi hafi ekki med nokkrum hatti reynt ad
gera grein fyrir pvi eda rokstydja hver meint audgun varastefnda hafi verid, en
riftunarpola verdi ekki gert ad endurgreida haerri fjarhed en sem nemur audgun
hans af riftanlegu radstéfuninni samkvamt 142. gr. gpl.

bessu til studnings bendir varastefndi & a0 tjon stefnanda sé 6sannad. Pa tekur
hann fram ad greidslan hafi farid inn & Euroclear-reikning adalstefnda en ekki
varastefnda. Varastefndi hafi einungis gegnt hlutverki rekstrarfélags sjods, en hafi
hvorki verid mottakandi umraeddrar greidslu né notid hagnadar af henni.
Hlutdeildarskiteinishafar sj6dsins hafi alls ekki audgast af pessum vidskiptum.
bvert & moti hafi peir tapad miklu fé. Ad lokum sé 6hatt ad segja ad peir sem hafi
audgast 4 pessum vidskiptum séu stefnandi og adalstefndi, sa fyrrefndi med pvi ad
kaupa eigin skuldabréf undir nafnverdi og sa sidarnefndi vegna hagnadarins.
Stefnandi hafi pvi ekki lagaheimild til pess ad krefja varastefnda um greidslu a
audgun pridja adila samkvemt 142. gr. gpl. Stefnandi geri engan reka ad pvi ad
rokstydja krofuna nénar. bPegar af peirri astedu ad varastefndi audgadist ekkert af
umreddum vidskiptum sé rétt ad sykna hann af fjarkrofu stefnanda, jafnvel p6 ad
riftunarkrafa stefnanda nai fram ad ganga.

Komist ddmurinn ad peirri nidurstddu, pratt fyrir framangreindar roksemdir, ad
varastefnda beri ad greida stefnanda fjarmuni a grundvelli 142. gr. gpl. byggir



varastefndi til prautavara 4 pvi ad lekka beri pa fjarhaed umtalsvert frd pvi sem
fram komi i domkrofu stefnanda, par sem audgun varastefnda vegna vidskiptanna
s¢ leegri en stefnufjarhaed malsins.

Varastefndi rokstydur lekkunina 4 pann veg ad hann hafi einungis gegnt
hlutverki rekstrarfélags fyrir verdbréfasjod gegn greidslu verdbréfasjodsins &
poknun til varastefnda. Sem rekstrarfélag verdbréfasjodsins hafi varastefndi
einungis tekid fasta poknun fyrir. Med pessu sé 1jost ad hagnadur varastefnda sé
langt frd pvi a0 nema stefnufjarhaed malsins og af peim sokum beri a0 fallast &
leekkunarkrofu varastefnda.

Komist doémurinn ad peirri nidurstdodou ad audgun varastefnda nemi
stefnufjarhaed malsins, byggir varastefndi 4 pvi ad pad beri ad lekka eda fella nidur
krofu stefnanda i samremi vid 145. gr. gpl. Varastefndi telur 1jost ad pad veri
miklum erfidleikum bundid fyrir hann ad greida stefnanda stefnufjarhad malsins,
og a0 pad teljist 6sanngjarnt med hlidsjon af fjarhagsstodu varastefnda sem, eins og
adur segir, er einungis rekstarfélag en ber ekki dbyrgd 4 skuldbindingum sjédanna
sem félagid rekur. Yroi varastefndi demdur til ad greida kréfu stefhanda myndi pad
hafa miklar afleidingar i for med sér fyrir félagid, og er 6mogulegt ad sja hvernig
varastefndi @tti ad geta haldid edlilegum rekstri gangandi i kjolfarid.

b4 visar varastefndi til pess ad stefnandi hafi einungis h6foad mal petta &
hendur varastefnda i eigin nafni en ekki fyrir hond sj6dsins. Démari sé bundinn af
pvi ad dema varastefnda i eigin nafni i malinu. P4 visar hann til pess ad varastefndi
hafi ekki adgang ad fjarmagni sjodsins nema i peim tilgangi ad nota pad i pess
pagu. Vorsluadili hafi eftirlit med fjarmagnsflaedi til og fra sjdodunum. Af pessu sé
1jost ad pad mun reynast varastefnda erfitt ad inna greidsluna af hendi. bvi verdi ad
telja 6sanngjarnt ad leggja pa skyldu & varastefnda. Onnur atvik leida til somu
nidurstodu. bvi telur varastefndi ad laeekka beri krofuna & hendur varastefnda eda
fella hana nidur i samraemi vid 145. gr. gpl.

Verdi ekki fallist 4 a0 lekka krofu stefnanda verulega byggir varastefndi 4 pvi
a0 stefnufjarhaed sem beint s¢ ad honum sé rong. Af vidskiptakvittunum sem liggi
fyrir { malinu um vidskipti milli adal- og varstefndu komi 1 [jés ad st upphad sem
adalstefndi greiddi varastefnda, fyrir hond sjodsins, sé legri en stefnufjarhadin i
malinu. Komist domurinn ad beirri nidurstodu ad varastefnda beri ad greida
stefnanda fjarmuni 4 grundvelli 142. gr. gpl. byggir varastefndi 4 pvi ad su fjarhad
geti aldrei verid stefnufjarhaedin par sem kaupverd skuldabréfanna i vidskiptum
adalstefnda og varastefnda hafi verid laegra en su fjarhad. Samtala vidskipta
stefndu 1 malinu med bréf i utgefanda nemi 287.673,61 evru og er pad su
hamarksfjarhad sem hagt vaeri ad krefja varastefnda um.

Verdi fallist & fjarkrofu stefnanda 4 hendur varastefnda moétmelir hann
drattarvaxtakréfu stefnanda i heild sinni sem og upphafsdegi drattarvaxtakrofu.
Ekki séu fyrir hendi lagaskilyrdi til pess ad fella islenska dréattarvexti samkvaemt 1.
mgr. 6. gr. laga nr. 38/2001 4 krofu 1 erlendum gjaldmidli sem luti erlendum 16gum.
bar sem stefnandi krefjist adeins drattarvaxta samkvaemt islenskum 16gum beri ad
sykna varastefnda af allri drattarvaxtakréfu stefnanda.

Varastefndi kvedst reisa krofu sina um malskostnad 4 dkvadi 130. gr. laga nr.
91/1991 og logum nr. 50/1988, um virdisaukaskatt af malskostnadi. P4 byggir
varastefndi einnig 4 grundvallarreglum krofu- og samningaréttar.

v
Eins og rakid hefur verid innti stefnandi 11. september 2008 af hendi 283.250
evrur sem endurgjald fyrir skuldabréf ad nafnverdi 500.000 evrur i
skuldabréfatutgafu sem ber alpjodlega audkennisnimerid ISIN DEOOOAOEE6BS7.



A0 auki greiddi stefnandi 6.423,61 evru vegna afallinna vaxta i 74 daga og pvi nam
umsamin greidsla samtals 289.673,61 evru.

Stefnandi krefst riftunar heildargreidslunnar, p.e. & greidslu 289.673,61 evru, a
grundvelli 134. gr. laga nr. 21/1991, um gjaldprotaskipti o.fl. Akvadi petta gildir
vid slit fjarmalafyrirteekis samkvemt 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
naegja til ad efna skuldbindingar pess ad fullu. Fyrirmaeli 134. gr. laga nr. 21/1991
er i XX. kafla laga nr. 21/1991 sem fjallar um riftun rddstafana protamanns. bar
segir ad krefjast megi riftunar &4 greidslu skuldar 4 sidustu sex manudum fyrir
frestdag ef greitt var med dvenjulegum greidslueyri, fyrr en edlilegt var eda greidd
var fjarhaed sem hefur skert greidslugetu protamannsins verulega, nema ad
greidslan hafi virst venjuleg eftir atvikum. Stefnandi byggir 4 pvi ad greidslan sem
krafist er riftunar 4 hafi falio i sér greidslu & skuld sem innt hafi verid af hendi fyrr
en eOlilegt var.

Agreiningur er uppi um hver sé réttur adila ad malinu til varnar. Adalstefndi,
sem virdist vera gagnadili stefnanda samkvaemt kaupndétu um framangreind
vidskipti, ber pvi vid ad hann hafi komid fram i vidskiptunum sem midlari, en ad
hann hafi framkvemt pau i eigin nafni fyrir vidskiptavin sinn, varastefnda.
brautavarastefndi, sem er franskt félag med adsetur i Paris, kvedst aftur 4 moéti hafa
selt adalstefnda umratt skuldabréf fyrir sjodinn Alcis Capi fyrir 281.250 evrur auk
pess sem greiddar hafi verid 6.423,61 evra vegna 4afallinna vaxta, samtals
287.673,61 evra. brautavarastefndi telur pvi ad hann sé heldur ekki réttur adili ad
malinu i fyrsta lagi vegna pess ad hann hafi ekki selt bréfid til stefnanda, heldur
adalstefnda 1 sjalfstedum vidskiptum, og i 6dru lagi par sem hann hafi einungis
komid ad peim sem rekstraradili sjodsins.

Samkvaemt yfirliti sem varastefndi hefur lagt fram fra vorslufyrirtekinu
Societe Generale var framangreindur sjodur um sameiginlega fjarfestingu, Alcis
Capi, skradur eigandi umredds skuldabréfs pegar vidskiptin attu sér stad 8.
september 2008. Pa verdur ad leggja til grundvallar ad varastefndi, sem er
rekstrarfélag sjodsins, hafi pann dag verio reidubtinn ad selja skuldabréfio fyrir
56,25% af nafnverdi pess. Gogn malsins syna ad adalstefndi hafi skommu eftir
hadegi pennan sama dag leitast vid ad selja stefnanda bréfid fyrir 56,75% af
nafnverdi. Samkomulag virdist hafa nadst um ad stefnandi keypti pad fyrir 56,65%
af nafnvirdi, eda 0,40 prosentustigum heerra en seljandinn var reidubtiinn ad selja
pad fyrir. Vidskiptin virdast hafa gengid eftir i samraemi vid framangreint, en ekki
hafa verid 16gd fram gégn um milliferslur & greidslum fyrir bréfid. Ganga verdur
b6 ut fra pvi ad endurgjald stefnanda fyrir bréfid, 283.250 evrur, dsamt afollnum
voxtum ad fjarhaed 6.423,61 evra, hafi a4 uppgjorsdegi borist inn & reikning
adalstefnda, sem hafi sama dag greitt varastefnda umsamid kaupverd bréfsins peirra
a milli, 281.250 evrur auk afallinna vaxta.

Eins og malid liggur fyrir pykir ekki synt fram 4 annad en ad su fjarhad, sem
sat eftir 4 reikningi adalstefnda, geti samrymst pvi ad um edlilega poknun hafi verid
ad rada fyrir midlun i verdbréfavidskiptum. I pvi 1jési og ad teknu tilliti til annarra
upplysinga sem liggja fyrir um hlutdeild adila i vidskiptunum ber ad fallast 4 ad
adalstefndi hafi einungis komid & samningi um sdlu bréfsins milli stefnanda og
varastefnda sem milligdnguadili fyrir eigin reikning eftir ad kaup- og sdlutilbod
lagu fyrir. Pegar af pessari dstedu ber ad sykna adalstefnda af krofum stefnanda &
grundvelli 2. mgr. 16. gr. laga nr. 91/1991, um medferd einkamala.

Eins og rakid hefur verid er varastefndi rekstrarfélag Alcis Capi sem var
skradur eigandi skuldabréfsins sem um radir. Alcis Capi er sjodur um sameiginlega
fjarfestingu samkvamt tilskipun radsins nr. 85/611/EBE. Tilskipun pessi gerir rad



fyrir pvi ad slikur sjodur luti stjorn rekstrarfélags eda verdbréfafyrirtaekis.
Samkvamt fronskum 16gum, sem 16g0 hafa verid fram og gilda um starfsemi sj6da
um sameiginlega fjarfestingu (f. Fond commun de Placement), er slikum sjodi
komid 4 fot af rekstrarfélagi, sem annast rekstur hans, en pad velur jafnframt
vorsluadila eigna sjodsins og setur honum reglur. bar er malt sérstaklega fyrir um
aQ rekstrarfélagid komi fram fyrir hond sjodsins gagnvart pridja adila og geti rekid
doémsmal til pess ad verja eda nyta rétt eda hagsmuni eigenda hlutdeildarskirteina,
eins og segir 1 pydingu loggilts skjalapydanda. bessar reglur, sem jafnframt fa stod i
peim fronsku domum sem varastefndi hefur lagt fram, gefa til kynna ad sjoédur a
bord vid Alcis Capi sé ekki hafur til ad koma fram sjalfur i domsmali er lytur ad
l6ggerningum sem rekstrarfélag hefur gert um eignir sjodsins, heldur verdi
rekstrarfélagid ad koma par fram fyrir hond sjodsins. Hlidsteda alyktun ma draga
af 16. gr. laga nr. 128/2011, um verdbréfasjodi, fjarfestingasjooi og
fagfjarfestasj6oi, sem gildir hér 4 landi.

b6 ad verdbréfasjodur sé ekki hefur til ad koma fram 1 domsmali merkir pad
ekki ad hann skorti adildarhafi. Af halfu stefnanda var brugdist vid malsvorn
varastefnda um adildarskort rekstrarfélags sjodsins vegna vidskipta med eign
sjodsins med bokun par sem skorad var & varastefnda ad leggja fram gogn um
umraddan sjod par sem askilinn var réttur til ad sakaukastefna honum. Vid pvi var
brugdist af halfu varastefnda med framlagningu & skjali med upplysingum um
sjodinn i pinghaldi 18. mars 2014. Stefnandi brast vid pessu med pvi ad leggja fram
tolvuskeyti fra 16gmanni alpjédlegu I6gmannsstofunnar White & Case par sem pvi
er haldid fram ad sjodur af pessum toga hafi ekki ,,legal personality allowing it to
be sued before any court and specially an Icelandic Court. Varastefndi heldur pvi
eftir sem adur fram ad rekstrarfélagi verdi ekki stefnt til ad pola dom um riftun &
greidslu vegna radstafana sem félagio hefur gert fyrir hond sj6ds um sameiginlega
fjarfestingu og endurgreidslu peirra fjarmuna. Telur hann ad pad verdi einungis gert
med pvi ad stefna rekstrarfélaginu vegna sjodsins, pannig ad tryggt sé¢ ad ddémur um
endurgreidsluna bindi sjodinn en ekki rekstrarfélagid. Pvi til studnings visar
varastefndi einkum til doms afryjunardomstols i Limoges i Frakklandi fra 21.
febraar 2012.

Rekstrarfélag sjods um sameiginlega fjarfestingu verdur ad 16gum ekki lagt ad
jofnu vid sjodinn sjalfan pannig ad félagid beri beina, lagalega abyrgd a
radstofunum sinum fyrir hond hans gagnvart pridja adila. Pegar pridji adili freistar
pess ad vefengja slika radstofun, og telur sig eiga fjarkréfu & peim grunni, verdur
hann 1 samraemi vid framangreindar reglur ad h6fda malid gegn rekstrarfélaginu en
vegna sjo0sins, pannig ad skyrt sé hvar skyldan liggur. Draga verdur pa alyktun af
fyrrgreindum domi afryjunardomstols i Limoges ad ut fra pessu sé gengid i
fronskum rétti. Telur domurinn ad sama regla gildi hér & landi. bPar sem stefnandi
hefur ekki h6fdad malid med pessum hetti, heldur gerir kréfu um ad varastefnda
verdi personulega gert ad pola doém um riftun umreeddrar greidslu og endurgreidslu
hennar, verdur varastefndi pegar af pessari astedu einnig syknadur & grundvelli
adildarskorts, sbr. 2. mgr. 16. gr. laga nr. 91/1991.

Med visan til 1. mgr. 130. gr. laga nr. 21/1991 verdur stefnanda gert ad greida
stefndu malskostnad, sem pykir i 1josi umfangs malsins og reksturs pess fyrir domi
haefilega dkvedinn 2.000.000 krénur til hvors stefndu um sig.

Uppkvadning domsins hefur dregist fram yfir frest samkvaemt 1. mgr. 115. gr.
laga nr. 91/1991, en adilar og domari toldu ekki efni til pess ad endurflytja malid.

Asmundur Helgason héradsdémari kvedur upp dom pennan.

DOMSORDP:



Adalstefndi, Banca Promos SPA, og varastefndi, Dom Finance, eru syknadir af
krofum stefnanda, Kauppings hf.
Stefnandi greidi stefndu hvorum um sig 2.000.000 kronur i malskostnad.



