URSKURDARNEFND UM VIDSKIPTI VID FIARMALAFYRIRT/EKI

Ar 2011, fostudaginn 10. mai er fundur haldinn i urskurdarnefnd um vidskipti
vid fjarmalafyrirtaeki.

Matt eru: Aslaug Arnadottir, formadur, Geir Arnar Marelsson, Jéhann Tomas
Sigurdsson, Hildigunnur Hafsteinsdéttir og Oddur Olason.

Fyrir er tekid mal nr. 9/2011:

M

gegn
Fjarmalafyrirteekinu F

og kvedinn upp svohljédandi

uarskurour:

L
Malsmeodfero.

Malsadilar eru M, hér eftir nefndur séknaradili, annars vegar og F, hér eftir
nefndur varnaradili, hins vegar.

Malid barst urskurdarnefndinni 1. mars 2011, med kvortun soknaradila,
dagsettri sama dag. Med bréfi nefndarinnar, dagsettu 1. mars, var kvortunin send
varnaradila og honum gefinn kostur & ad tja sig um hana og skyra sjonarmid sin. Svor
varnaradila barust pann 29. mars 2011. Var bréfid sent sdknaradila med bréfi
nefndarinnar, dagsettu 1. april 2011, og honum gefinn kostur 4 ad koma a framfaeri
athugasemdum sinum. Var soknaradila sent itrekunarbréf { tolvuposti pann 5. mai
2011. Athugasemdir barust fra soknaradila samdaegurs.

Malid var tekid fyrir 4 fundum nefndarinnar 20. og 27. mai og 10. jini 2011.

IL.
Malsatvik.

bann 1. febroar 2008 gaf soknaradili ut skuldabréf til gamla F. Lanstiminn var
brja ar og skyldi pad greitt ad fullu med 36 jofnum afborgunum & eins méanada fresti.
Fyrsti gjalddagi atborgana og vaxta var 15. mars 2008. Vextir voru breytilegir jafnhair
LIBOR voxtum i samraemi vid lengd vaxtatimabils hverju sinni, auk 4,0% vaxtaalags.

A0 sogn soOknaradila var 1anid notad til ad kaupa hlutabréf { Byr. Hafi
soknaradili og maki hans akvedid ad leita til varnaradila, sem var vidskiptabanki
peirra, til ad taka 14nid. I samradi vid varnaradila hafi pau tekid svokallad skuldabréf i
erlendri mynt.

[ skuldabréfinu kemur fram ad soknaradili: ,,vidurkenni ad skulda gamla F kr.
1.400.000 eda jafnvirdi peirrar fidarhedar i efiirtaldri mynt og hlutfollum: JPY
100%°. Midad var vid solugengi 1 JPY 1 gamla F 4 gjalddaga.

Varnaradili skrifadi einnig undir yfirlysingu i fylgiskjali med lani i erlendri
mynt par sem kemur fram ad undirritadur atgefandi geri sér grein fyrir pvi ad lantaka
med pessum heetti sé dhattusamari en lantaka i islenskum kronum, eins og bankinn
hafi kynnt honum sérstaklega. Um sé ad raeda gengisahettu, sem lysi sér m.a. 1 pvi, ad
samkvamt tolfreedilegu mati sem byggi 4 sdgulegum sveiflum & dhattu lana sem
skiptist med ofangreindum haetti, geti hofudstoll lans sem tekid er i framangreindri
myntkorfu haekkad umtalsvert & lanstimanum. Jafnframt sé um ad reeda vaxtadhattu
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sem felist m.a. { pvi, ad 1anid sé med breytilegum vaxtagrunni, LIBOR voxtum, med
fostu alagi. Vextir fyrir hverja mynt geti breyst med vaxtadkvordunum i heimarikjum
hverrar myntar auk pess sem sveiflur & alpjodlegum gjaldeyrismorkudum geti haft
ahrif til heekkunar.

Varnaradili krafdi soknaradila upphaflega um ved i fasteign hans vegna
lantokunnar en ekkert vard ur pvi ad vedid veri veitt par sem pad poétti oparfi 1 1jos
bess ad soknaradili vaeri samkveemt varnaradila traustur vidskiptavinur med godar
tekjur.

Gengispréun vard soknaradila mjog oOhagsted og hefur skilmalum
skuldabréfsins prisvar sinnum verid breytt, p.e. med skilmélabreytingum dagsettum 1.
juli 2009, 21. desember 2009 og 18. oktober 2010.

Med akvordun Fjarmalaeftirlitsins fra X var 6llum eignum gamla F rédstafad
til F. I 1. t6lulid akvordunarinnar kemur fram ad F taki vid 6llum eignum gamla F
hverju nafni sem paer nefnast, svo sem fasteignum, lausafé, reidufé, eignarhlutum i
60rum félogum og krofuréttindum. Hefur varnaradili pvi tekid vid réttindum
samkvemt hinu umdeilda skuldabréfi af gamla F.

Soknaradili sendi bréf, pann 9. februar 2011, til A, ttibusstjora varnaradila & Y
og 6skadi eftir endurutreikningi & erlenda laninu (skuldabréfi i erlendri mynt), dags. 1.
febriar 2008. Erindinu var hafnad af halfu varnaradila pann 23. februar 2011, en
soknaradila 1 stad pess bodid pad greidsluurraedi ad fa lekkun hofudstols lansins um
25%.

Soéknaradili skaut malinu til nefndarinnar med kvortun dagsettri 1. mars 2011.

I11.
Umkvértunarefni.

Soknaradili krefst pess ad ,./dnid verdi uppreiknad sem dloglegt erlent lan og
dreginn verdi fra kostnaour lantakenda vegna breytinga (frystingar) sem gerdar hafa
verid d laninu vegna peirrar ovissu sem rikt hefur um logmeeti lansins.*

Virdist mega lesa ut ur kréfum soknaradila ad farid sé fram 4 ad urskurdad
verdi um ad lan hans sé 6logmaett, gengistryggt, erlent lan. Kvedst sdknaradili ekki
hafa haft neinar forsendur til ad atta sig & mogulegu I6gmaeti peirra gerninga sem um
er a0 reeda. P4 bendir hann 4 ad gengisproun hafi ordid 6hagsted, og ad 4 6rskommum
tima hafi margf6ldunarstudull lana hans breyst ur u.p.b. 0,6 i 1,4.

Soéknaradili visar krofum sinum til studnings medal annars til utreiknings sem
umbodsmadur skuldara gerdi fyrir soknaradila.

IV.
Athugasemdir varnaradila.

Varnaradili krefst pess ad 6llum krofum soknaradila verdi hafnad.

Varnaradili bendir & ad soknaradili hafi skrifad undir yfirlysingu (fylgiskjal
med erlendu 14ni), dags. 1. febrtiar 2008, par sem soknaradili stadfesti ad hann s¢ ad
taka lan i erlendri mynt og geri sér grein fyrir pvi ad slik lantaka sé aheettusamari en
lantaka 1 islenskum krénum. Soknaradili stadfesti med undirritun sinni 4 yfirlysinguna
a0 varnaradili hafi kynnt honum pa gjaldeyrisahaettu sem sé samfara pvi ad taka erlent
lan.

Varnaradili telur ad 1anid sé skuldbinding i erlendri mynt og falli pess vegna
utan gildissvids VI. kafla vaxtalaga nr. 38/2001, sbr. 1. mgr. 13. gr. peirra laga. Bendir
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varnaradili 4 ad tulka verdi samning adila i hvert og eitt skipti og ad vid pa tilkun
verdi ad horfa til grundvallarreglu samningaréttar um samningsfrelsi adila, en af henni
leidi ad allar takmarkanir verdi ad talka prongt.

Telur varnaradili ad um lan i erlendri mynt sé ad ra@da. Bendir hann medal
annars a i pvi sambandi ad i upphafi skuldabréfsins komi skyrt fram ad um skuldabréf
i erlendri mynt sé ad ra@da. Varnaradili telur einnig ad med pvi ad gangast undir
skuldbindingu um lantéku i erlendum gjaldmidli en ekki islenskum, eins og fram
komi { upphafi skuldabréfsins, med visan til hlutfalls mynta lansins, sampykki
soknaradili lantokuna i erlendum gjaldmidli.

Varnaradili bendir einnig & ad ordalagid ,,jafnvirdi lans { islenskum krénum*
endurspegli ad skuldbindingin sé ekki i islenskum kronum heldur erlendri mynt, pvi
ad 60rum kosti myndi pydingarlaust ad nota ordid jafnvirdi. Med pvi ad nota
ordalagid jafnvirdi lans sé tryggt ad lantaki fai pa fjarhaeo i islenskum kronum sem
hann etlar ad nyta. Bendir varnaradili & ad upphad hinna erlendu mynta sé ekki sett
fram i fjarhad heldur hlutfalli og ad petta sé vegna pess ad umtalsverdar breytingar
geti ordid & kaup- og sélugengi innan sama dags. Utborgun lans geti dregist i allt ad
tvo daga og 4 peim tima geti gengi breyst.

ba liggi einnig fyrir kaupnota par sem soknaradili 6skadi pess ad hinar erlendu
myntir vaeru seldar i skiptum fyrir islenskar kronur. Visar varnaradili ad auki til pess
ad soknaradili hafi lofad ad greida vexti sem skyldu vera breytilegir jafnhair LIBOR
voxtum {1 samremi vid lengd vaxtatimabils hverju sinni, auk 4% vaxtaalags.
Skuldbinding séknaradila folst pvi ekki i greidslu vaxta 4 islenskar kronur, pvi pa
hefdi skuldbindingin ad grunni til byggst 4 REIBOR voxtum. Einnig bendir
varnaradili 4 ad gert hafi verid rad fyrir endurgreidslu lansins i hinni erlendu mynt
pott lantaka hafi verid heimilt ad endurgreida pad i islenskum kronum.

Varnaradili bendir einnig 4 ad pad skilyrdi sé sett fyrir endurttreikningi
husnedislana skv. X. kafla bradabirgdadkvada vaxtalaga nr. 38/2001 ad um
husnadislan til neytenda sé ad reda. Varnaradili métmeelir ad pvi skilyroi sé fullnaegt
i mali pessu.

VL
Nidurstada.

{ malinu er deilt um hvort um skuldabréf sem soknaradili gaf Gt hja varnaradila
sé skuldbinding i erlendri mynt eda islenskum kronum, bundin vid gengi erlendra
gjaldmidla. Séknaradili byggir & pvi ad hann hafi engar forsendur haft til pess ad atta
sig & logmeeti pessara gerninga og ad gengisproun gaeti ordid svo ohagsted sem raun
bar vitni, pannig ad margfoldunarstudull lansins feri tr u.p.b. 0,6 1 1,4.

[ domum Heastaréttar fra 16. joni 2010, { malum nr. 92/2010 og 153/2010,
komst Haestiréttur ad peirri nidurstodu ad 16g nr. 38/2010 um vexti og verdtryggingu
heimili ekki ad lan i islenskum kronum séu verdtryggd med pvi ad binda pau vid
gengi erlendra gjaldmidla, og séu reglur 13. og 14. gr. laganna 6fravikjanlegar, sbr. 2.
gr. peirra, og verdi ekki samid um grundvoll verdtryggingar sem ekki sé stod fyrir i
16gunum. [ domi Heestaréttar fra 14. febroar 2011, mal nr. 604/2010, komst
Heestiréttur einnig ad peirri nidurstodu ad oheimilt veeri ad verdtryggja lan med pvi ad
binda pau vid gengi erlendra gjaldmidla, en i domnum kemur fram ad pegar metid sé
hvort ad um ologmata gengistryggingu sé ad rada skipti mestu ad lansfjarhad
samninga peirra sem deilt var um i malinu hafi verid dkvedin i islenskum krénum og
hana hafi borid ad endurgreida i sama gjaldmidli. P4 hafi lanin verid bundin vid
solugengi Sedlabanka Islands 4 tilteknum erlendum gjaldmidlum, sem einnig bendi
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otvirett til ad pau séu i islenskum krénum, enda engin porf 4 ad kveda a4 um
gengistryggingu ef lan veeri { raun i erlendri mynt. Komst Heestiréttur ad pvi ad slik
verdtrygging skuldbindinga { islenskum kronum vaeri 6l6gmaet samkveemt 13. og 14.
gr., sbr. 2. gr. laga nr. 38/2001. P4 taldi rétturinn ad pad skipti hvorki mali pott
stadheefing um erlent lan komi fram i fyrirségn lanssamninga né yfirlysing um ad
skulda { erlendum gjaldmidlum ,,jatnvirdi tiltekinnar fjarhaedar i islenskum krénum.

Skilmalar lans pess sem deilt er um i mali pessu voru pannig ad lansfjarhadin
var dkvedin i islenskum kréonum, p.e. 1.400.000 kr. eda ad jafnvirdi peirrar fjarhadar i
JPY 100%, midad vio solugengi & JPY i gamla F & gjalddaga. P4 er 1jost ad lantaka
var heimilt ad endurgreida 14nid i islenskum kronum

Med visan til nidurstodu Heestaréttar i mali nr. 604/2010 verdur ekki fallist &
pa mélsasteedu varnaradila ad umreett lan sé skuldbinding i erlendri mynt og falli pess
vegna utan gildissvids VI. kafla vaxtalaga nr. 38/2001, sbr. 1. mgr. 13. gr. peirra laga.
Skiptir i pvi sambandi ekki mali pott stadhaefing um ad ,.erlent lan* komi fram i
upphafi lanssamnings. Pa verdur ekki heldur fallist & med varnaradila ad ordalagid
jafnvirdi lans* 1 islenskum kronum, stadfesti ad um skuldbindingu i erlendri mynt sé
a0 raeda, enda kemur skyrt fram i domi Haestaréttar i framangreindu mali ad ekki
skipti mali st yfirlysing lantaka um ad skulda i erlendum gjaldmidlum ,,jafnvirdi
tiltekinnar fjarhadar i islenskum krénum.

[ ljosi framangreinds verdur ad telja ad um sé ad raeda 6logmett lan i
islenskum kronum bundid vid gengi erlendra gjaldmidla.

Urskurdarord:
Fallist er 4 krofur soknaradila, M, 4 hendur F ad um sé ad reda 6loglegt erlent
lan.

Reykjavik, 10. mai 2011.

Aslaug Arnadéttir
Geir Arnar Marelsson Johann Tomas Sigurdsson
Hildigunnur Hafsteinsdottir
Sératkvaedi
Odds Olasonar

Visad er i meginatridum til malavaxtalysingar i Grskurdi meirihluta. Vid pa
lysingu er naudsynlegt ad bata, ad varnaradili lagdi fram afrit kaupnotu skuldabréfs
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auk tilkynningar um gjalddaga og kvittunar fyrir greidslu. Varnaradili skyrir sidan
pessi skjol i bréfi sinu til nefndarinnar dags. 28. mars sl. dsamt pydingu
jafnvirdisakvaedis skuldabréfsins.

Nidurstada:

Af peim gdgnum sem 16gd hafa verid fram af soknaradila er ekki 1jost, & hvada
grundvelli endurreiknings er krafist. A3 sonnu er visad til laga nr. 151/2010 um
breytingu 4 vaxtalogum nr. 38/2001, en med bradabirgdadkvaedi bpeirra er
lanastofnunum gert ad endurreikna husnadislan sem hefou myndad stofn til
vaxtabota. Login taka hins vegar ekki af skarid med pad, hvort slik 1an séu 6logleg og
geta pess i engu hvad valdi 6logmeti erlendra lana. Adeins er melt fyrir um
endurreikning, annarra en 4durnefndra husnadislana, hafi domstolar komist ad peirri
nidurstodu, ad um oOlogmeeta gengistryggingu vaeri ad raeda. Fallast ber 4 pad med
varnaradila, ad bradabirgdadkvaedi 1. 151/2010 eigi hér ekki vid, enda kemur skyrt
fram, ad tildr6g lansins voru kaup & stofnfjarhlutum i Byr.

Liggur pa fyrir ad urskurda, hvort 1anid feli i sér 6logmaeta gengistryggingu

med hlidsjon af peim ddomaformdaemum sem vitnad er til { gognum malsins.
Eins og ad framan er rakid komst Hastiréttur med domi fra 14. febraar 2011, mal nr.
604/2010, ad peirri nidurstodu ad oheimilt veeri ad verdtryggja lan med pvi ad binda
pau vid gengi erlendra gjaldmidla, en i ddmnum kemur fram ad pegar metid sé hvort
ad um ologmeta gengistryggingu s¢ ad raeda skipti mestu ad lansfjarhaed samninga
peirra sem deilt var um i malinu hafi verid dkvedin 1 islenskum krénum og hana hafi
borid ad endurgreida i sama gjaldmidli. P4 hafi lanin verid bundin vid s6lugengi
Sedlabanka Islands 4 tilteknum erlendum gjaldmidlum, sem einnig bendi otviratt til
a0 pau séu i islenskum krénum, enda engin porf & ad kveda & um gengistryggingu ef
lan veeri 1 raun i erlendri mynt. P4 taldi rétturinn ad pad skipti hvorki mali pott
stadhafing um erlent ldan komi fram i fyrirsogn lanssamninga né yfirlysing um ad
skulda i erlendum gjaldmidlum ,,jafnvirdi* tiltekinnar fjarhadar i islenskum kronum.

Urslit méls pessa radast af pvi, hvort um samberilega skilméla er ad rada i
peim lanasamningi sem hér er til athugunar en ekki sidur, hvada faerslur tengdust
lanveitingunni og endurgreidslu hennar. Med visan til 4durnefnd fordemis og t.d.
doms Haestaréttar um bilasamninga (16. juni 2010) virdist 1jést, ad slikt skiptir mali,
en peir skilmalar sem hér eru undir eru tiltélulega faordir um framkveemd hvoru
tveggja. Hér sem endranar ber pvi ad lita til annarra framlagdra gagna og taka afst6du
til pydingar peirra fyrir urslit malsins. Skilmalar voru pannig ad lansfjarhadin var
akvedin { islenskum kréonum, p.e. 1.400.000 kr. eda ad jafnvirdi peirrar fjarhaedar i
JPY 100%, midad vid s6lugengi & JPY i gamla F & gjalddaga. Fallast verdur a
skyringar varnaradila hvad notkun jafnvirdis vardar. Ekki er vikid ad framkvemd
utborgunar i skuldabréfinu eda pvi hvort lantaka var heimilt ad endurgreida lanid i
islenskum kronum, en innlendur skuldferslureikningur er hins vegar nefndur.
Adurnefnd kaupnota og tilkynningar um gjalddaga gefa hins vegar skyrt til kynna ad
gjaldeyrisvidskipti attu sér stad vid lanveitinguna og endurgreidslu hennar. Vid
lanveitinguna voru JPY seld og andvirdi greitt inn & reikning lantaka. Séknaradili
hefur ekki haldid pvi fram ad hann hafi 6skad eftir 60ru en Utborgun islenskum
kronum. Samkvemt tilkynningu um gjalddaga er greidslugjald i islenskum krénum
og 1 kvittun fyrir greidslu er tekid fram ad adurnefndur tékkareikningur hafi verid
skuldfaerdur fyrir gjaldeyriskaupum, ad 60ru leyti ekki vikid ad innlendri mynt i peim
gbgnum.
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Ljost pykir, ad margnefnt fordemi Haestaréttar um samning { 6dru
fijarmalafyrirtaeki er langt fra pvi ad geta talist afgerandi fyrir alla samninga um erlend
lan, einfaldlega af peirri astaedu ad efni peirra er afar breytilegt, jafnvel innan sama
fjarmalafyrirtaekis. bvi til vitnis eru m.a. tveir héradsdomar sem hafa eftir uppsoégu
Heaestaréttardomsins fra 14. febr. s.I. (8. mars og 8. april) deemt gilda samninga um
erlend lan, 1 60ru tilvikinu fra varnaradila sjalfum. Badir démarnir visa m.a. til
Heaestaréttardoma sem nefndir hafa verid hér ad framan (A0 visu hefur Haestiréttur
fjallad um fyrrnefnda malid, en rétturinn tok ekki afstodu til gildis samnings med
démi sinum pann 17. mai s.1.).

Ekki er ljost af tilvitnubum démum hvort 16gd voru fram goégn um
gjaldeyrisferslur, en i pvi mali sem hér er til umfj6llunar radast urslit ad miklu leyti af
peim. Ekki verdur séd i ljosi peirra, hvernig halda ma pvi til streitu, ad varnaradili hafi
bundid islenskt lan vid gengi erlendrar myntar 60ru visi en ad stadhafa ad paer
gjaldeyrisferslur sem gdgnin syna séu uppspuni og tilbuningur. Ekki liggur fyrir ad
soknaradili hafi gert athugasemdir vid gognin vid rekstur mals pessa eda fyrr.

Med hlidsjon af framasogdu pykir pvi ekki tilefni til ad verda vid kréfu
soknaradila.

Urskurdarorad:
Krofu soknaradila, M, 4 hendur F ad um sé ad raeda 6loglegt erlent lan er
hafnad.

Reykjavik,  juni 2011

Oddur Olason
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