URSKURDARNEFND UM VIDSKIPTI VID FJARMALAFYRIRTZKI

Ar 2018, fostudaginn 31. agust, er fundur haldinn i trskurdarnefnd um vidskipti
vid fjarmalafyrirtaeki.

Mett eru: Audur Inga Ingvarsdottir, formadur, Geir Arnar Marelsson, Hrannar
Mar Gunnarsson, Fura Soley Hjalmarsdottir og Unnur Erla Jonsdottir.

Fyrir er tekido mal nr. 48/2017:

M soknaradili

gegn
F fjarmalafyrirtaeki

og kvedinn upp svohljédandi

urskurour:

L.
Malsmedfero.

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

Malid barst urskurdarnefndinni 30. oktéber 2017, med kvortun soknaradila,
dags. sama dag. Med tolvuposti nefndarinnar 30. oktober 2017, var kvortunin send
varnaradila og honum gefinn kostur a ad tja sig um hana og skyra sjonarmid sin. Svor
varnaradila barust med bréfi dags. 30. ndvember 2017. Var bréfid sent soknaradila, med
tolvuposti nefndarinnar 1. desember 2017 og honum gefinn kostur & ad koma a framfeeri
athugasemdum sinum. Athugasemdir sdknaradila barust med bréfi, dags. 25. april 2018.

Malid var tekid fyrir 4 fundi nefndarinnar 22. juni, 17., 24. og 31. agust 2017.

II.
Malsatvik.

bPann 13. juli 2004 gaf sOknaradili Ut vedskuldabréf i erlendum myntum til
forvera varnaradila ad fjarhed 53.400 USD, 52.600 CHF, 77.800 EUR, og 2.317.000
JPY. Skuldabréfid var i tryggt med vedi i fasteigninni H og skyldi endurgreidast a 15
arum. Skuldabréfid bar LIBOR-vexti auk 1,30% fasts vaxtadlags. Samkvemt efni
skuldabréfsins var vaxtaalag pess breytilegt og hafoi lanveitandi rétt til ad breyta pvi
pann 8. agust 2009 og sidan a 5 ara fresti eftir pad. Lanveitandanum bar pé ad tilkynna
skuldara um fyrirhugada breytingu & vaxtadlagi bréfsins med 30 daga fyrirvara.

Vedskuldabréfinu var myntbreytt 18. juli 2007 og skilmalum pess breytt 17.
noévember 2008, 14. desember 2009 og 25. mai 2010. Med skilmalabreytingunni pann
17. november 2008 var kvedid 4 um ad lanveitandi metti breyta vaxtadlagi
skuldabréfsins arlega, i stad pess ad pad veri heimilt &4 5 ara fresti. bar ad auki var
samningsbundinn fyrirvari skuldara vegna fyrirhugadar vaxtabreytingar lanveitanda
styttur nidur i 15 bankadaga.

bann 14. oktober 2013 tilkynnti varnaradila soknaradila um hakkun vaxtadlags
skuldabréfsins um 3,6%, su breyting tok gildi 24. oktober sama ar. Pann 10. desember
2013 tilkynnti varnaradili sbknaradila um laekkun 4 fostu vaxtadlagi skuldabréfsins um
0,9%, st breyting tok gildi afturvirkt og gilti fra 8. névember 2013. Pann 28. januar
2015 sendi 16gmadur soknaradila bréf til varnaradila par sem framangreindum
vaxtahekkunum var métmealt og 6skad var eftir ad vextirnir yrdu lekkadar ad nyju.
Varnaradili svaradi bréfi 16gmanns soknaradila med tolvupdsti pann 30. jantiar 2015 par
sem beidni hans um vaxtaleekkun var haftnad. Pann 17. agtst 2015 tilkynnti varnaradili
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soknaradila aftur um breytingu & vaxtaalagi skuldabréfsins, var vaxtadlagio pa hakkad
um 2%. Su breyting tok gildi pann 8. ndévember 2015. Eftir breytingu vaxtakjara
skuldabréfsins pann 8. ndvember 2015 ber vedskuldabréfid 6% vaxtadlag.

I11.
Umkvortunarefni.

Soknaradili krefst ,, leidréttingar v/ hekkunar vaxtadalags sem var 1,3% og var
heekkad i 6% an rokfeerslu®. SoOknaradili krefst einnig lekkunar & hofudstoli
skuldabréfsins. I vidbotarathugasemdum séknaradila, sem barust med bréfi dagsettu 25.
april 2018, kom fram nanari skyring 4 kréfum hans. Samkvemt pvi krefst soknaradili ad
vaxtadlag umraedds skuldabréfs verdi fast 1,3% og jafnframt ad vidurkennt verdi ad
varnaradila hafi verid oheimilt skv. 16gum ad breyta vaxtakjorum skuldabréfsins. Til
vara krefst soknaradili a0 fallist verdi & ad hann sé¢ o6bundinn af skilmalabreytingu
varnaradila sem heimiladi varnaradila ad breyta hinu fasta vaxtadlagi skuldabréfsins. Til
prautavara krefst soknaradili ad hann s¢ med 6llu 6bundinn af peim vaxtabreytingum
sem varnaradili tilkynnti soknaradila an tilskilins fyrirvara.

Soknaradili visar til pess ad hann hafi undirritad skilmalabreytingu 4 umraeddu
skuldabréfi 1 peirri tri ad hun myndi gera honum audveldara med ad standa skil a
greidslum af bréfinu en i raun hafi hin ordid til pess ad greidslubyrdi hans af laninu
margfaldadist. S6knaradili bendir einnig 4 ad skilmalabreytingin hafi gefid varnaradila
mun frjalsari hendur vardandi endurskodun vaxtakjara skuldabréfsins en hvergi kom
fram 1 skilmalabreytingunni né i tilkynningunum fra varnaradila um haekkun vaxtadlags
rokstudningur eda skyringar 4 astedum vaxtahakkana. Par ad auki visar sdéknaradili til
pess ad i hinu upprunalega skuldabréfi er tekid fram ad sdknaradili skuli greida fast
vaxtaalag, petta gaf soknaradila tilefni til ad halda ad vaxtaalagid veri dbreytilegt og er
akvaedid pvi villandi fyrir vidskiptavini.

Soknaradili telur ad pad samraemist ekki reglum um goda vidskiptaheetti ad
lanveitandi heekki einhlida vexti skuldabréfs an pess ad tilefni slikrar hakkunar sé
tilgreint. 1 pvi samhengi visar soknaradili i dom Hestaréttar nr. 623/2016. Ad mati
soknaradila hefdi varnaradili att ad upplysa soknaradila, strax i upphafi vidskipta, vid
hvada adstedur vextir & skuldabréfi hans geti breyst. bvi til studnings visast sérstaklega
til 19. gr. laga um fjarmalafyrirteeki nr. 161/2002 par sem fjallad er um gdoa
vioskiptahaetti og venjur. Einnig visar soknaradili til 2. tl. 4. gr. reglna
Fjarmalaeftirlitsins nr. 672/2017 par sem fram kemur ad fjarmalafyrirtaeki skuli tryggja
a0 vidskiptavini séu veittar allar naudsynlegar upplysingar er varda vidskiptasambandid,
badi 4 medan 4 sambandinu stendur og eftir ad pvi lykur. Ad sama skapi visar
soknaradili til 5. tl. 4. gr. framangreindra reglna sem fjalla um skyldur
fjarmalafyrirtaekis til ad veita vidskiptavini videigandi radgjof.

Soknaradili visar til pess ad tver fyrri breytingar 4 vaxtaalagi skuldabréfsins, fra
14. oktober og 10. desember 2013, uppfylltu ekki pau skilyrdi sem varnaradili askildi
sjalfur um ad tilkynning um breytingu a4 voxtum yrdi ad berast lantaka med 15 daga
fyrirvara. Af peim sokum falli peer sjalfkrafa ur gildi og ofgreiddir vextir skuli ganga
inn & hofudstol skuldabréfsins. Soknaradili heldur einnig fram ad haekkun vaxtadlags &
skuldabréfi fra 1,3% 1 6% 4 umraddu timabili sé algjorlega ur hofi og an tilefnis.

Med visan til alls framangreinds telur soknaradili akvadi vedskuldabréfsins og
skilmalabreytingarinnar fra 17. névember 2008 6sanngjarna i skilningi 36. gr. laga nr.
7/1936 um samningagerd, umbod og ogilda 16ggerninga. Soknaradili visar sérstaklega
til akvaedis 1 2. mgr. 36. gr. samningalaga par sem kemur fram ad vid mat & pvi hvort
samningur s¢ 6sanngjarn, skuli lita til efni samnings, stodu samningsadila, atvika vid
samningsgerdina og atvika sem sidar komu til. I pessu samhengi bendir soknaradili 4 ad
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téluverdur adstooumunur hafi verid 4 samningsadilum vid gerd ldnasamningsins par
sem varnaradili er fjarmalafyrirteeki en soknaradili er gédgerdarfélag sem rekid er an
hagnadarsjonarmida. Ad lokum bendir soknaradili & ad hann sampykkti
skilmalabreytingu skuldabréfsins pann 17. ndévember 2008 sér til hagsbdta vegna
hakkandi gengis peirra gjaldmidla sem lanid byggdist & en varnaradili purrkadi t allar
slikar hagsbatur med umreddum vaxtahaekkunum.

IV.
Athugasemdir varnaradila.

Varnaradili krefst pess ad malinu verdi visad fra nefndinni. Til vara krefst
varnaradili ad 6llum kréfum soknaradila verdi hatnad.

Varnaradili bendir & ad i upprunalegu krofugerd soknaradila fer hann fram a
leekkun hofudstols skuldabréfsins og lekkun 4 voxtum skuldabréfsins an pess ad
tilgreina nakvaemlega upphad peirrar laekkunar sem hann krefst. Varnaradili telur pvi
krofu soknaradili svo 6skyra ad visa eigi henni frd nefndinni & grundvelli e-lidar 6. gr.
sampykkta urskurdarnefndarinnar.

Hvad vardar varakrofu varnaradila pa er ekki fallist & pad af hans halfu ad
hakkun vaxtaalags skuldabréfsins hafi verid 0logmet eda 6hofleg. Varnaradili visar til
pess ad vaxtahakkunin byggdi & skyrum skilméalum skuldabréfsins og akvaedum
skilmalabreytingarinnar sem soOknaradili undirritadi pann 17. ndévember 2008.
Breytingunni 4 skilmalum skuldabréfsins var @tlad ad stemma stigu vid sveiflukenndu
vaxtaumhverfi sambarilegra lana 4 umraeddum tima. Varnaradili bendir 4 a0 breytingar
4 vaxtaalagi skuldabréfsins voru i samremi vid kjor sambarilegra lana a4 peim timum
sem endurskodun for fram. Varnaradili telur pvi ad hakkun vaxtaalagsins hafi verid
l6gmeet og innan edlilegra marka. Hvad vardar 16gmeeti lansins pa visar varnaradili til
pess a0 umratt skuldabréf hefur verid metid Iogmeatt erlent lan 1 1j6si
doémaframkvaemdar Haestaréttar i domum nr. 50/2012 og 524/2011.

Hvad vardar malsasteedu soknaradila um ad varnaradili hafi eignast krofuna a
hendur soknaradila a 30-50% virdi hofudstols krofunnar pad er peirri fullyrdingu
moétmelt og alfarid hafnad af halfu varnaradila. Varnaradili bendir 4 ad sdknaradili hafi
ekki fert fram neinar sénnur né gégn sem stydja vid pa fullyrdingu og par ad auki sér
varnaradili ekki ad slikt gaeti haft ahrif 4 skuldbindingu soknaradila samkvaemt
skuldabréfinu.

A0 lokum telur varnaradili ekkert hafa komid fram i mali s6knaradila sem synir
fram 4 ad varnaradili hafi ekki synt af sér goda vidskiptahatti eda vondud vinnubrogd i
samraemi vid gildandi meginreglur og 16g nr. 161/2002 um fjarmalafyrirtaeki.

V.
Nidurstada.

Agreiningur adila Iytur ad hakkun 4 vaxtaalagi skuldabréfs sem gefid var ut af
soknaradila til forvera varnaradila pann 13. juli 2004.

Soéknaradili gerdi & fyrri stigum almenna kréfu um hofudstélslekkun en 4 sidari
stigum féll hann fra peirri kr6fu og krefst pess adallega ad vaxtadlag skuldabréfsins
verdi leekkad nidur 1 1,3% eins og hinn upprunalegi samningur kvad 4 um. Varnaradili
krefst adallega fravisunar, en til vara ad 6llum kréfum soknaradila verdi hatnad.

Ekki verdur fallist & fravisunarkr6fu varnaradila enda tok hun til upprunalegrar
krofugerdar soknaradila vardandi almenna hofudstolslekkun. Ad mati nefndarinnar er
adalkrafa soknaradila um lekkun vaxtadlags til samraemis vid upprunalegan samning
adila skyr og audskiljanleg og pvi tek til urskurdar. Af peirri asteedu verdur ekki fallist &
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med varnaradila ad visa mali pessu fra nefndinni 4 grundvelli e-lidar 6. gr. sampykkta
urskurdarnefndarinnar.

Adalkrafa soknaradila er pvi su ad o6gilda beri haekkun a vaxtadlagi i samrami
vid skilmalabreytingu sem soknaradili skrifadi undir pann 17. november 2008 par sem
htn sé 6sanngjorn 1 skilningi 36. gr. laga nr. 7/1936 um samningsgerd, umbod og 6gilda
l6ggerninga. Samkvaemt ordalagi dkvedis um heimild til haekkunar & vaxtadlagi i
umraddu skuldabréfi eru engar homlur & pvi hversu langt lanveitandi ma ganga vid
hakkun vaxtaalags bréfsins. Sé skuldari 6sattur vid hakkunina virdist eina Urraedi hans
ad greida upp lanid. Er hins vegar i umraeddum skilméalum ad finna heimild til handa
skuldara til uppgreidslu skuldabréfsins an sérstaks uppgreidslugjalds satti hann sig ekki
vi0 akvordun lanveitanda um haekkun vaxtaalags.

begar meta parf hvort adili geti borid fyrir sig 36. gr. laga nr. 7/1936 um
samningsgerd, umbod og 6gilda 16ggerninga og hvort samningur s¢ 6hoflega 6sanngjarn
parf medal annars a0 hafa samningsstodu adila ad leidarljosi. Varnaradili er stort
fljarmalafyrirtaeki med margra ara reynslu af lanveitingum og fjarmalastarfsemi en
soknaradili er einkahlutafélag sem samkvaemt sampykktum sinum hefur pad markmid
a0 starfa ad mannudarmalum, almannaheill og hjalparstarfi, rekstri fasteigna, tutleigu,
lanastarfsemi og 60rum skyldum rekstri. Pratt fyrir pennan adstooumun verdur ekki
talid a0 pad atridi eitt og sér leidi til pess ad beiting dkvadis 2. mgr. 36. gr. til
ogildingar 4 samningsakvadi eigi vid af peim sokum.

Erfitt er ad fullyrda nakvaemlega hversu mikil aukning & vaxtadlagi parf ad vera
til a0 hun teljist 6sanngjorn & grundvelli 36. gr. samningalaga en telja verdur ad hakkun
fasts vaxtadlags & skuldabréfi likt og hér um radir verdi ad vera i takt vid almenna
proun vaxtaumhverfis 4 landinu til ad teljast sanngjorn og hoéfleg. Samkvaemt
vedskuldabréfinu sem hér er um deilt skyldu vextir taka mid af 1 manada
LIBOR/EURIBOR voxtum eins og peir veru 4 alpjodlegum fjarmagnsmarkadi a
hverjum gjalddaga fyrir sig. Ad auki skyldi greida fast vaxtadlag 1,30%. Ef litid er &
proun LIBOR/EURIBOR vaxta og breytingu 4 samanlogdum voxtum skuldabréfsins ma
sja ad fra utgafu skuldabréfsins hafa samanlagdir vextir ekki breyst r takt vid proun
vaxta 4 pessum arum.

begar litid er 4 proun vaxta 4 fslandi 4 sidustu arum pa er 1jost ad lanakjor hafa
tekid miklum breytingum & arunum fré pvi ad soknaradili gaf fyrst it umraett skuldabréf.

Hvad vardar tilkynningar varnaradila til soknaradila, dagsettar 14. oktdber og 10.
desember 2013, um breytingu & vaxtaalagi skuldabréfsins pa er 1jost ad per tilkynningar
uppfylltu ekki skilyrdi skilmala skuldabréfsins vardandi timafrest. I seinna tilvikinu er
raunar um laekkun 4 vaxtaalagi ad raeda sem er ivilnandi fyrir soknaradila. I 3. gr.
skilmalabreytingarinnar dagsett 17. november 2008 kemur fram ad endurskodunardagur
vaxtadlags skuldabréfsins sé 8. ndvember ar hvert. bar kemur einnig fram ad varnaradili
skuli tilkynna séknaradila um fyrirhugada vaxtabreytingu 15 bankadégum adur en han
skuli taka gildi. Ljost er ad breytingar & vaxtaalagi getur ekki tekid gildi med 6drum
hatti en samningur adila gerir rad fyrir og ber pvi ad leidrétta dlag vaxta med hlidsjon af
pvi.

[ domi Heestaréttar i méli nr. 623/2016 er ad finna mélsatvik sem eru sambearileg
og 1 mali pessu ad pvi undanskildu ad i pvi tilviki var um ad raeda neytendalan og attu
pvi dkvaedi laga um neytendalan nr. 121/1994 vid. I malinu taldi Heestiréttur ad
lanveitandi hafi gerst brotlegur vid akvaedi laga um neytendalan par sem skuldabréf hafi
falid 1 sér breytilega vexti og hefdi pvi borid skylda til pess ad tilgreina i skuldabréfinu
vid hvada adstedur metti beita peirri heimild ad haekka vexti. Taldi Haestiréttur ad peim
askilnadi hefdi ekki verid fullnaegt 1 pessu tilviki par sem akveadi skuldabréfsins hefdi
einungis snuid ad adferd til ad hrinda i framkvamd breytingu & voxtum en ekki tilefninu
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til a0 taka akvordun um hana. Ad mati Hestaréttar breytti engu i pessu sambandi ad
lantaki hefdi getad vikist undan breytingunni med pvi ad greida upp skuld sina an
sérstaks kostnadar, enda hefoi lantaki att rétt 4 pvi ad lanveitandi staedi fyrir sitt leyfi vid
logmaeta skilmala gagnkvams ldnasamnings peirra. I pvi mali sem hér um radir er
lantaki ekki neytandi og eiga pvi akvadi laga um neytendaldn ekki vid. Verdur pvi ekki
s€d a0 su akvordun ad hakka vexti, an pess ad tilgreina adstaedur i skuldabréfi eda faera
fram rok fyrir slikum hakkunum, teljist 6l6gmat midad vid gildandi 16ggjof pegar 1 hlut
eiga logadilar likt og 1 pessu tilviki.

Med visan til pess sem ad framan er rakid verdur ekki séd ad st vaxtahakkun
sem framkvaemd var af halfu varnaradila hafi verido 6logmet eda med peim hetti ad hun
gaeti talist ur hofi midad vid vaxtastig 4 markadi a peim tima og pvi 6sanngjorn i
skilningi 36. gr. samningalaga nr. 7/1936. Med visan til pess er krofum sdknaradila
hatnad. bPad er mat nefndarinnar ad ekki hafi verid stadid med réttum haetti vid
tilkynningafrestinn & vaxtabreytingum i ofangreindum tilvikum og ber pvi ad leidrétta
gildistoku vaxtabreytinganna pannig ad per taki gildi 15 bankadégum eftir dagsetningu
tilkynninga.

Urskurdarord:

Krofum soknaradila, M, a hendur varnaradila, F, er hafnad.
Reykjavik, 31. agust 2018.
Audur Inga Ingvarsdottir

Geir Arnar Marelsson Hrannar Mar Gunnarsson
Fura Soley Hjalmarsdottir Unnur Erla Jonsdottir
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